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determinada informacion en virtud del articulo 17 (2)
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se remplaza por rangos de cifras o una descripcion ,
gencral. ARTICULO 6(1)(b)

A las partes notificantes:

Referencia : Asunto n° COMP/M.3643 —- SEPHORA / EL CORTE INGLES / JV
Notificacion de 07.02.2005 con arreglo al articulo 4 del Reglamento del
Consejo (CE) n° 139/2004! (“Reglamento de Concentraciones™)

Muy Sres. nuestros:

1. Con fecha 07/02/2005 y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 4 del Reglamento de
Concentraciones la Comision recibid notificacion de un proyecto de concentracion por el que
las empresas Sephora S.A. (“Sephora”, Francia) y El Corte Inglés S.A. (“El Corte Inglés”,
Espana), adquieren el control conjunto, a efectos de lo dispuesto en el articulo 3(1)b del
Reglamento de Concentraciones, de una empresa comun de nueva creacion, a través de
adquisicion de acciones.

2. Tras haber examinado la notificacion, la Comision ha llegado a la conclusion de que la
operacion notificada entra en el ambito de aplicacion del Reglamento de Concentraciones y
no plantea serias dudas en cuanto a su compatibilidad con el mercado comin ni con el
Acuerdo EEE.

I DOL24,29.1.2004 p. 1.
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I. LAS PARTES

La actividad de Sephora consiste principalmente en la distribucion y venta al por menor de
su propia rama de cosméticos, comercializados bajo la marca “Sephora", asi como de
productos cosméticos de lujo en establecimientos especializados en la Union Europea (UE).
Sephora cuenta con establecimientos especializados en estos productos en Francia, Espaiia,
Grecia, Italia, Luxemburgo, Monaco, Polonia, Portugal, Republica Checa y Reino Unido.
Sephora pertenece al grupo LVMH — Moét Hennessy Louis Vuitton (“LVMH”), que a su vez
es controlado en ultima instancia por el grupo Arnault S.A.S.

El Corte Inglés opera una red de grandes almacenes, hipermercados, supermercados. A
través de esta red, esta empresa es activa en el mercado de la venta al por menor de bienes de
consumo (incluyendo productos de belleza e higiene) y en la prestacion de diversos servicios
como agencia de viajes y seguros, principalmente en Espafia.

La empresa en comin de nueva creacion tiene como objetivo la explotacion conjunta, por parte
de las dos empresas matrices, de los 18 establecimientos que Sephora tiene en propiedad en
Espania.

II. OPERACION PROPUESTA Y CONCENTRACION

En virtud del contrato firmado el pasado 22 de Diciembre de 2004 entre Sephora y El Corte
Inglés, las partes notificantes crean una sociedad limitada con objeto de adquirir y explotar
conjuntamente los establecimientos de venta al plblico que Sephora posee en Espafia. El
capital de dicha sociedad estard repartido [...] entre las empresas matrices. |[...].

La nueva empresa en comun se constituye por una duracion ilimitada y tendrd total
autonomia de las partes, incluyendo su politica de suministro. De este modo, la nueva
empresa comprara productos directamente de fabricantes independientes del Grupo LVMH o
El Corte Inglés. En este sentido, cabe indicar que [...]% de los productos vendidos por
Sephora en Espafia pertenecen al Grupo LMVH.

De este modo, la creacion de la empresa en comun constituye una operacion de
concentracion en el sentido del articulo 3, apartado 1° del Reglamento de Concentraciones.

III. DIMENSION COMUNITARIA

Las empresas afectadas tienen conjuntamente un volumen de negocios agregado a nivel
mundial superior a 5 000 millones de Euros. El volumen de negocios total realizado
individualmente en la Comunidad por al menos dos de las empresas afectadas por la
concentracion es superior a 250 millones de euros, pero no realizan ambas mas de dos tercios
de esa cifra en un unico e idéntico Estado miembro. Por consiguiente, la concentracion tiene
dimension comunitaria de acuerdo con el articulo 1(2) del Reglamento de Concentraciones.



10.

11.

12.

13.

14.

IV. COMPATIBILIDAD CON EL MERCADO COMUN
A. Mercados afectados por la operacion

El analisis de la Comision se centrara en el sector de la venta minorista de productos de
belleza e higiene en Espafia, ambito en el que las actividades de las partes de esta operacion
se solapan.

A.1. Mercado de producto relevante

Las partes sostienen que el sector de la venta al por menor de productos de belleza e higiene
puede dividirse entre dos grandes mercados: 1) el de productos de lujo y ii) el de productos de
masa. Las partes afirman que, aunque los productos de lujo tiene una funcién y uso similar a
los de masa, ambas categorias no se consideran por regla general intercambiables, dado que
los productos de lujo se caracterizan por una calidad y precio superior y se comercializan
bajo una marca de prestigio. Ambos mercados se podrian segmentan en diversas categorias,
como productos de tratamiento, maquillaje, perfumes para hombre y perfumes para mujer.

La definicién del mercado de producto propuesta por las partes responde a la sugerida por la

Comision en anteriores decisiones?. Sin embargo, para los productos de masa, la Comision se
ha inclinado por la posibilidad de subdividir este mercado en funcion del tipo de
establecimiento (especializados o grandes almacenes y supermercados)’. No obstante, la
definiciéon del mercado puede dejarse abierta, puesto que en ninguno de los posibles
mercados relevantes de producto, la operacion suscita problemas de competencia.

A.2. Mercado geografico relevante

Las partes consideran que el mercado geografico relevante para los productos de belleza ¢
higiene de lujo es al menos nacional. Respecto al mercado de productos de masa, las partes
estiman que el mercado de referencia es nacional. No obstante, las partes han ofrecido cuotas
de mercado también a nivel local para ambas tipos de productos.

La Comision, en previas decisiones, ha dejado abierta la definicion del mercado geografico
de los productos de lujo, indicando que podria llegar a ser internacional, dada la uniformidad
de precios entre las diversas zonas geograficas del globo, las caracteristicas de los
consumidores de este tipo de productos (viajeros internacionales) asi como el hecho de que
los establecimientos se sitien principalmente en zonas de vacaciones o grandes metropolis y
que los parametros de competicion entre estos productos, como publicidad y promocion,
tengan una escala internacional®. No obstante, particularmente para los productos de
consumo de masa, la Comision ha considerado que el é4rea de influencia de un
establecimiento minorista corresponderia a una zona equivalente a vente minutos en coche en
torno al mismo’, por lo cual los mercados relevantes tendrian una dimensién local. Sin

Asuntos no. IV/M. 312 — Sanofi/Yves Saint Laurent y [V/M. 186 — Henkel/Nobel.
Asunto no. COMP/M.2951 - A.S. Watson/Kruidvat
Asunto no. COMP/M. 1780 LVMH/Prada/Fendi

Asuntos no. COMP IV/M. 1534 Pinault-Printemps-Redoute/Gucci, IV/M.1086 Promodeés/S21/Gruppo GS,
IV/M.998 OBSI Denmark; IV/M.784 Kesko/Tuco y IV/M.558 La Rinascente/Cedis Migliarini.
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embargo, la Comision, en estas mismas decisiones, indica que no es posible excluir posibles
solapamientos entre areas de influencia y subraya que ciertos parametros de competicion
(fijacion de precios, publicidad, nivel de servicio) son decididos a nivel regional o incluso
nacional.

. Para el anélisis de la presente operacion, no es necesario cerrar la definicion de los mercados

geograficos relevantes, ya que la misma no suscita problemas de competencia en ninguno de
los posibles mercados alternativos.

B. Apreciacion

B.1. Aspectos horizontales

Tanto El Corte Inglés como la empresa en comiin estaran activas en la venta al por menor de
productos de belleza e higiene de lujo y de masa en las siguientes ciudades: Barcelona,
Madrid, Vitoria, Alicante, Zaragoza, Santander, Gerona y Marbella. En general, dado su bajo
volumen de negocios, la cuota de mercado de la empresa en comun (correspondiente a las
ventas actuales de Sephora en Espafia) es de minimis.

En el ambito nacional, la cuota combinada de las partes en el mercado de productos de lujo
es de [20-30]%, con un solapamiento de [0-10]%. Si se consideran los mercados locales, seis
zonas se verian afectados por la presente transaccion: Madrid ([20-30]1%), Alava ([15-25]%),
Alicante ([15-25]%), Zaragoza (15-25]%), Cantabria ([20-30]%) y Malaga ([20-30]%). Las
posibles subdivisiones por segmentos (tratamiento, maquillaje, y fragancia de hombre o
mujer) no altera fundamentalmente las cuotas de mercado de las partes.

La cuota combinada de las partes en el mercado de productos de masa en Espafia es de
menos del [0-10]%, con un solapamiento inferior al [0-10]%. En los mercados locales,
solamente Marbella ([15-25]%) estaria afectada por la operacion, y las posibles subdivisiones
no alteran fundamentalmente el andlisis de la Comision. Cabe destacar que Sephora vende
sus productos de lujo e higiene en establecimientos especializados, mientras que El Corte
Inglés lo hace a través de grandes almacenes y supermercados.

Ninguna de las cuotas de mercado citadas anteriormente exceden de 25% y, en la mayoria de
los casos, Sephora no representa mas del [0-10]% de las mismas. Existen otros competidores
en Espafia cuyas cuotas de mercado se sitiian alrededor del 5% o mas: Marionnaud, Depargel
y Body Bell. Igualmente, en Espafia operan cadenas internacionales como Gala, Douglas y
Caoba o nacionales como Azul y Blanco, Aurocasa-Tigrasa, Barenys, Cadyssa. Por lo tanto,
la Comision considera que la presente operacion no suscita problemas particulares de
competencia.

B.2. Aspectos verticales

El grupo LVMH es activo en el mercado de produccion de productos cosméticos a escala
mundial, lo cual da lugar a relaciones verticales. Sin embargo, las cuotas de mercado de
produccion no serian superiores al 15% en los mercado nacional, mundial o del EEE, por lo
cual es posible excluir el riesgo de un posible efecto de cierre del mercado.

B.3. Coordinacion de las partes

Como se ha indicado con anterioridad, solamente una de las empresas matrices, El Corte
Inglés, estd presente en el mismo mercado relevante de la empresa en comun. El Grupo
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LVMH en Espafia opera solamente en un mercado ascendente respecto a la empresa en
comun. Por otro lado, la cifra de negocios de la empresa en comin/Sephora en Espafia es
insignificante en proporcion a la de cada una de las empresas matrices. A la vista de estas
circunstancias, queda excluido que la presente operacion tenga como consecuencia la
coordinacion entre las empresas matrices.

. CONCLUSION

Por los motivos expuestos anteriormente, la Comision ha decidido no oponerse a la
operacion notificada y declararla compatible con el mercado comun y con el Acuerdo EEE.
La presente decision se adopta en aplicacion de la letra b) del apartado 1 del articulo 6 del
Reglamento del Consejo (CE) n° 139/2004.

Por la Comision,
(firmado)

Neelie KROES
Miembro de la Comision



