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S u m m ar y  

O v er vi e w of o u r fi n di n g s 

1.  T h e C o m p etiti o n a n d M ar k et s A ut h orit y ( C M A) h a s c o n cl u d e d t h at t h e m er g er 

b et w e e n J D S p ort s F a s hi o n pl c ( J D S p ort s) a n d F o ot a s yl u m pl c ( F o ot a s yl u m 

– t o g et h er, t h e P arti e s) (t h e M er g er) w o ul d r e s ult i n a s u b st a nti al l e s s e ni n g of 

c o m p etiti o n ( S L C)  i n s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar a n d a p p ar el pr o d u ct s 

s ol d b ot h i n st or e s a n d o nli n e. A s a r e s ult, s h o p p er s w o ul d b e w or s e off.  

2.  Alt h o u g h J D S p ort s h a s alr e a d y b o u g ht F o ot a s yl u m, t h e t w o b u si n e s s e s ar e 

c urr e ntl y h el d s e p ar at e. T h er ef or e, w e h a v e d e ci d e d t h at t h e m o st eff e cti v e 

w a y t o a d dr e s s t h e c o m p etiti o n i s s u e s w e i d e ntifi e d i s f or J D S p ort s t o s ell 

F o ot a s yl u m i n it s e ntir et y t o a s uit a bl e b u y er , w h o will m ai nt ai n a n d i n v e st i n 

t h e b u si n e s s. W e will all o w J D S p ort s a r e a s o n a bl e ti m efr a m e t o d o s o, 

p art i c ul arl y gi v e n t h e c urr e nt C or o n a vir u s ( C O VI D-1 9) p a n d e mi c. S elli n g 

F o ot a s yl u m m e a n s it will c o nti n u e t o o p er at e a s a n i n d e p e n d e nt b u si n e s s 

s e p ar at e fr o m J D S p ort s, e n s uri n g t h at s h o p p er s - m a n y of w h o m ar e y o u n g 

c o n s u m er s - c o nti n u e t o b e n efit fr o m h a vi n g  t h e g o o d d e al s a n d q u alit y, r a n g e 

a n d ot h er b e n efit s t h at c o m p etiti o n bri n g s.  

I m p a ct of C or o n a vi r u s ( C O VI D-1 9)  

3.  At t h e ti m e of p u bli s hi n g t hi s fi n al r e p ort, m a n y r et ail er s ar e c urr e ntl y f a ci n g 

u n c ert ai n a n d c h all e n gi n g tr a di n g c o n diti o n s d u e t o C O VI D -1 9,  w hi c h ar o s e 

d uri n g t h e fi n al st a g e of o ur i n v e sti g ati o n. T hi s i s h a vi n g a si g nifi c a nt i m p a ct 

o n m a n y b u si n e s s e s a n d t h e e c o n o m y. I n p arti c ul ar, all r et ail st or e s s elli n g 

n o n -e s s e nti al g o o d s  h a v e b e e n cl o s e d b y g o v er n m e nt r e q uir e m e nt si n c e 2 3 

M ar c h 2 0 2 0 , in cl u di n g t h e P arti e s’ a n d ot h er r et ail er s’ p h y si c al st or e s. Ot h er 

a s p e ct s ar e al s o li k el y t o b e aff e ct e d i n cl u di n g r et ail er s’ o nli n e b u si n e s s e s, 

t h eir w ar e h o u s e o p er ati o n s a n d t h eir s u p pl y c h ai n.  

4.   Th e e vi d e n c e g at h eri n g f or t hi s i n v e sti g ati o n w a s m o stl y  c om pl et e d b ef or e t h e 

eff e ct s of C O VI D -1 9  ar o s e,  s o  it l ar g el y r efl e ct s t h e m ar k et pri or t o t hi s. 

H o w e v er, w e h a v e l o o k e d at t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 o n o ur a s s e s s m e nt, a s 

f ar a s p o s si bl e, t o s e e if it c h a n g e s o ur vi e w s o n t h e M er g er. Th e e xt e nt a n d 

d ur ati o n of t h e i m p a ct of C O VI D -1 9  i n t h e m e di u m t o l o n g t er m i s u n c ert ai n. 

A ll r et ail er s ar e s u bj e ct t o t h e s a m e c h a n g e i n m ar k et c o n diti o n s, alt h o u g h it i s 

diffi c ult t o pr e di ct t h e eff e ct o n diff er e nt r et ail er s a n d h o w e a c h will r e s p o n d t o 

t h e cir c u m st a n c e s. W hil e t h e s e ct or i s cl e arl y b ei n g i m p a ct e d b y C O VI D -1 9, it 

i s n ot cl e ar t h at eit h er of t h e P arti e s i s b ei n g hit h ar d er r el ati v e t o ot h er 

r et ail er s, s u c h t h at eit h er w o ul d b e i n a m u c h w e a k er c o m p etiti v e p o siti o n i n 

c o m p ari s o n t o e a c h ot h er a n d ot h er r et ail er s, or t h at ot h er c o m p etit or s w o ul d 
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b e c o m e si g nifi c a ntl y str o n g er. W hil e r e c o g ni si n g t h e u n c ert ai nti e s fr o m t h e 

i m p a ct of C O VI D-1 9, w e d o n ot c o n si d er t h at it will si g nifi c a ntl y i n cr e a s e t h e 

c o n str ai nt s o n t h e P arti e s n o w or i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e, s u c h t h at t h er e 

w o ul d n o l o n g er b e c o m p etiti o n c o n c er n s fr o m t h e M er g er. T h e P arti e s h a v e 

n ot t ol d u s t h at eit h er of t h e m will g o o ut of b u si n e s s (i e t h at it i s a ‘f aili n g 

fir m’). 

5.  Alt h o u g h w e ar e r e q uir e d t o f or m a fi n al vi e w o n t h e M er g er i n t hi s fi n al r e p ort, 

t h er e i s fl e xi bilit y i n o ur r e m e di e s i m pl e m e nt ati o n pr o c e s s w hi c h m e a n s w e 

c a n r e s p o n d t o a n y r el e v a nt d e v el o p m e nt s t hr o u g h o ut t h e s al e pr o c e s s. F or 

e x a m pl e, w e will e n s ur e t h at t h e ti m efr a m e f or t h e s al e i s s uffi ci e nt a n d will 

a s s e s s t h e s uit a bilit y a n d a v ail a bilit y of p ot e nti al b u y er s. Gi v e n w e c a n n ot 

pr e di ct h o w t h e sit u ati o n will d e v el o p, w e will r e m ai n r e s p o n si v e t o a n y i s s u e s 

i n t h e s al e pr o c e s s a s t h e y ari s e . 

W h o ar e t h e s e b u si n e s s e s a n d w h at d o t h e y s ell ?  

6.  J D S p ort s i s a n i nt er n ati o n al r et ail er, o p er ati n g a n u m b er of diff er e nt st or e 

br a n d s i n t h e U K, it s l ar g e st b ei n g J D S p ort s, w hi c h c o n si st e ntl y p erf or m s 

v er y w ell fi n a n ci all y a n d i s gr o wi n g s u b st a nti all y ( o p er ati n g 3 7 5 st or e s a n d 

o nli n e). F o ot a s yl u m, alt h o u g h a s m all er U K r et ail er, i s a si z e a bl e b u si n e s s 

h a vi n g gr o w n o v er t h e l a st d e c a d e t o o p er at e 7 0 st or e s i n t h e U K a n d o nli n e. 

B ot h ar e m ulti -milli o n -p o u n d b u si n e s s e s wit h milli o n s of c u st o m er s s h o p pi n g 

i n t h eir st or e s a n d o nli n e. T h eir U K r e v e n u e s i n 2 0 1 8/ 1 9 w er e £ 2. 1 billi o n f or 

J D S p ort s a n d £ 2 2 7 milli o n f or F o ot a s yl u m.  

7.  T h er e ar e m a n y si mil ariti e s b et w e e n t h e s e t w o b u si n e s s e s. Br o a dl y s p e a ki n g, 

b ot h s ell ‘ s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar a n d a p p ar el’ i e f a s hi o n a bl e br a n d e d 

s p ort s w e ar u s e d pri m aril y f or l ei s ur e r at h er t h a n f or  s p ort, s o m eti m e s k n o w n 

a s ‘ at hl ei s ur e’. Br a n d e d pr o d u ct s b y Ni k e a n d a di d a s m a k e u p t h e m aj orit y of 

t h eir f o ot w e ar s al e s a n d ar e al s o i m p ort a nt i n a p p ar el, alt h o u g h t h e y s ell a 

wi d er r a n g e of a p p ar el br a n d s i n cl u di n g o w n -br a n d a p p ar el . B ot h b u si n e s s e s 

al s o t ar g et a si mil ar d e m o gr a p hi c - 1 6 -2 4 y e ar ol d s, wit h a f o c u s o n m al e s.  

8.  M a n y diff er e nt t y p e s of tr ai n er s a n d a p p ar el c a n b e b o u g ht fr o m a l ar g e 

n u m b er of r et ail er s, b ot h o n t h e hi g h str e et a n d o nli n e. B ut J D S p ort s a n d 

F o ot a s yl u m ar e a m o n g o nl y a s m all n u m b er of r et ail er s s elli n g s p e cifi c t y p e s 

of f a s hi o n a bl e br a n d e d s p ort s -i ns pir e d c a s u al tr ai n er s a n d a p p ar el. 

C o n s u m er s w a nt t o s h o p at t h e s e r et ail er s w h o h a v e b uilt t h eir r et ail br a n d 

a n d r e p ut ati o n ar o u n d t h e s e s o u g ht -aft er pr o d u ct s, u si n g f or e x a m pl e t h e 

l at e st s o ci al m e di a i nfl u e n c er s or s p ort s p er s o n aliti e s t o m ar k et t h eir pr o d u ct s. 

T h e P arti e s t h er ef or e off er a di sti n cti v e r et ail e x p eri e n c e f or t h eir tr e n d - s a v v y 

s h o p p er s, c o m p ar e d t o  f a s hi o n r et ail er s li k e N e xt or m or e ‘ v al u e e n d’ s p ort s 

r et ail er s li k e S p ort s Dir e ct.  
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9.  S h o p p er s ar e al s o i n cr e a si n gl y l o o ki n g at a n d b u yi n g s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

pr o d u ct s o nli n e; f or e x a m pl e , o nli n e f o ot w e ar s al e s  a c c o u nt e d f or ar o u n d 3 7 % 

i n 2 0 1 8 v er s u s 2 2 % i n 2 0 1 5 a n d t hi s i s si mil ar f or a p p ar el. T h e P arti e s b ot h 

h a v e si z e a bl e o nli n e b u si n e s s e s i n a d diti o n t o t h eir p h y si c al st or e s. S o m e 

r et ailer s li k e A S O S s ell o nl y o nli n e. H o w e v er, s h o p pi n g i n st or e s r e m ai n s 

i m p ort a nt f or m a n y c o n s u m er s i n t h e s e m ar k et s - 6 0 % of s p ort s -i n s pir e d 

f o ot w e ar s al e s w er e m a d e i n st or e s i n 2 0 1 8 - a n d r et ail er s h a v e b e e n o p e ni n g 

a n d i n v e sti n g i n t h eir st or e s t o attr a ct  s h o p p er s. W e r e c o g ni s e t h at m a n y 

c o n s u m er s i n t h e s e m ar k et s s h o p b ot h i n -st or e a n d o nli n e i nt er c h a n g e a bl y, 

w hi c h i s w h y w e h a v e tr e at e d t h e m a s a si n gl e, c o m bi n e d m ar k et a n d l o o k e d 

at t h e n ati o n al c o n str ai nt fr o m all r et ail er s i n cl u di n g o nli n e -o nl y a n d t h o s e w h o 

al s o h a v e st or e s.  

O ur a s s e s s m e nt  

H o w h a v e w e e x a mi n e d t hi s M e r g e r ?  

1 0.  C o m p etiti o n b et w e e n r et ail er s dri v e s g o o d o ut c o m e s f or s h o p p er s (i n t er m s of 

b ett er d e al s, q u alit y, s er vi c e, r a n g e a n d ot h er c o nti n u o u s i m pr o v e m e nt s). It i s 

t h er ef or e n e c e s s ar y t o u n d er st a n d h o w e a c h of t h e m er gi n g b u si n e s s e s 

c o m p et e s a g ai n st t h e ot h er a n d  h o w t h e y c o m p et e a g ai n st ot h er r et ail er s. I n 

s o m e m er g er s t h e m ar k et s c a n b e cl e arl y d eli n e at e d (f or e x a m pl e, t h o s e wit h 

h o m o g e n e o u s pr o d u ct s/ s er vi c e s) s o t h at m e a s ur e s li k e m ar k et s h ar e s ar e 

m or e i m p ort a nt i n u n d er st a n di n g c o m p etiti o n b et w e e n b u si n e s s e s.  H o w e v er 

i n ot h er c a s e s, li k e t hi s, w h er e t h e b o u n d ari e s of m ar k et s ar e l e s s cl e ar- c ut 

( wit h diff er e nti at e d pr o d u ct s/ s er vi c e s i e t h er e i s a wi d e r a n g e of pr o d u ct s a n d 

diff er e nt s er vi c e off eri n g s) , ot h er e vi d e n c e t ell s u s m u c h m or e a b o ut h o w 

cl o s el y t h e m er gi n g b u si n e s s e s c o m p et e a n d t h er ef or e w h at eff e ct a m er g er 

will h a v e o n s h o p p er s.  

1 1.  W e l o o k e d at w h et h er J D S p ort s c o m p et e s cl o s el y wit h F o ot a s yl u m a n d vi c e 

v er s a, a n d w hi c h ot h er r et ail er s ar e cl o s e c o m p etit or s t o t h e m. Fir m s ar e 

cl o s e c o m p etit or s if t h eir c u st o m er s vi e w t h e m a s alt er n ati v e s t o e a c h ot h er i e 

c u st o m er s w o ul d b e willi n g t o s wit c h b et w e e n t h e t w o fir m s, a n d, a s a r e s ult, 

t h e t w o fir m s c o m p et e t o wi n a n d r et ai n c u st o m er s b y off eri n g a b ett er pr o d u ct 

a n d s er vi c e. T w o cl o s el y c o m p eti n g fir m s pl a c e  a str o n g er i m m e di at e 

c o n str ai nt o n e a c h ot h er t h a n d o ot h er r et ail er s wit hi n t h e s a m e m ar k et, a n d 

c u st o m er s b e n efit fr o m t hi s c o m p etiti v e ri v alr y. If t h o s e cl o s el y c o m p eti n g 

fir m s m er g e, e a c h will b e u n d er l e s s c o m p etiti v e pr e s s ur e w hi c h m e a n s t h e y 

will n ot w or k a s h ar d t o off er g o o d d e al s f or t h eir c u st o m er s or m a k e 

i m pr o v e m e nt s t o t h eir b u si n e s s e s t h a n t h e y ot h er wi s e w o ul d h a v e d o n e.  
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1 2.  I n a s s e s si n g t hi s M er g er, w e l o o k e d at a wi d e r a n g e of e vi d e n c e w hi c h w e 

c o n si d er e d i n t h e r o u n d t o r e a c h o ur d e ci si o n.  

1 3.   We e x a mi n e d t h e P arti e s’ o w n i nt er n al d o c u m e nt s w hi c h s h o w h o w t h e y r u n 

t h eir b u si n e s s e s a n d h o w t h e y vi e w t h eir ri v al s i n t h e n or m al c o ur s e of 

b u si n e s s. If fir m s r e g ul arl y m o nit or e a c h ot h er a n d p a y p arti c ul ar att e nti o n t o 

e a c h ot h er  i n s u c h d o c u m e nt s, t hi s i n di c at e s t h e y ar e cl o s e c o m p etit or s. W e 

u n d ert o o k a wi d e s c al e r e vi e w of e a c h P art y’ s i nt er n al d o c u m e nt s a n d 

e x a mi n e d o v er 2, 5 0 0 d o c u m e nt s.  

1 4.  W e c arri e d o ut t w o l ar g e s ur v e y s of t h e P arti e s’ c u st o m er s, i nt er vi e wi n g o v er 

1 0, 0 0 0 s h o p p er s at J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m st or e s a n d t h eir o nli n e 

b u si n e s s e s. W e a s k e d t h e c u st o m er s’ vi e w s o n h o w t h e y p ur c h a s e t h e 

P arti e s’ pr o d u ct s, a n d w h at alt er n ati v e r et ail er s t h e y w o ul d c o n si d er s h o p pi n g 

at. F or e x a m pl e, if a J D S p ort s c u st o m er t ell s u s t h at t h e y w o ul d s h o p at 

F o ot a s yl u m if J D S p ort s w er e n o l o n g er a v ail a bl e ( or vi c e v er s a f or a 

F o ot a s yl u m c u st o m er), t h e n t hi s w o ul d b e e vi d e n c e t h at t h e t w o ar e cl o s e 

c o m p etit or s.  

1 5.  W e a s s e s s e d h o w s h o p p er s a ct u all y b e h a v e b y l o o ki n g at h o w diff er e nt 

r et ail er s i m p a ct e a c h ot h er’ s r e v e n u e. F or e x a m pl e, if F o ot a s yl u m o p e n s a 

n e w st or e n e ar a J D S p ort s st or e a n d t h e J D S p ort s st or e l o s e s m o n e y, t hi s i s 

e vi d e n c e t h e y ar e cl o s e c o m p etit or s. W e a s s e s s e d J D S p ort s’ o w n d at a t o 

l o o k at t h e i m p a ct o n it s r e v e n u e s of diff er e nt r et ail er s o p e ni n g a n d cl o si n g 

st or e s. 

1 6.  W e  l o o k e d at h o w si mil ar t h e P arti e s ar e i n t er m s of w h at t h e y s ell, w h er e 

t h eir st or e s ar e a n d t h e t y p e of c u st o m er s t h e y h a v e, a s w ell a s h o w si mil ar 

ot h er r et ail er s ar e t o t h e P arti e s. W e s p o k e t o a n d g at h er e d e vi d e n c e fr o m 

m a n y ot h er r et ail er s a n d s u p pli er s t o s e e w h at t h e y t h o u g ht of t h e M er g er a n d 

w h o t h e y c o n si d er e d t o b e t h e P arti e s’ k e y c o m p etit or s.  

1 7.  W e al s o c al c ul at e d m ar k et s h ar e s. B ut, i n m ar k et s li k e t hi s w h er e t h er e i s 

s u c h a wi d e r a n g e of pr o d u ct s a n d off eri n g s, r et ail er s w or k h ar d at 

diff er e nti ati n g t h e m s el v e s fr o m e a c h ot h er, a n d it i s  diffi c ult t o d efi n e t h e 

b o u n d ari e s of a ‘ m ar k et’; m ar k et s h ar e s d o n ot f ull y s h o w h o w cl o s el y t h e s e 

fir m s c o m p et e i n pr a cti c e.  

1 8.  A s w ell a s l o o ki n g at h o w r et ail er s c urr e ntl y c o m p et e, w e r e c o g ni s e t h at 

m ar k et s c h a n g e o v er ti m e. O ur a s s e s s m e nt i s f or w ar d -l o o ki n g a n d e vi d e n c e-

l e d. W e t h er ef or e a s s e s s e d h o w t h e s e m ar k et s mi g ht d e v el o p i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e (i e wit hi n t w o y e ar s) t o s e e if s o m e r et ail er s mi g ht b e c o m e 

cl o s er c o m p etit or s t h a n t h e y ar e c urr e ntl y. W e e x a mi n e d r et ail er s’ c o m m er ci al 

pl a n s a n d t h eir i nt er n al d o c u m e nt s, i n p arti c ul ar t h o s e of S p ort s Dir e ct w hi c h 
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i s el e v ati n g s o m e of it s st or e s a n d o nli n e b u si n e s s (i e f urt h er i m pr o vi n g t h e 

q u alit y of it s st or e s a n d w e b sit e), a n d t h e bi g  br a n d s li k e Ni k e a n d a di d a s, 

w hi c h ar e r et ail er s i n t h eir o w n ri g ht ( a s w ell a s s u p pl yi n g pr o d u ct s t o 

r et ail er s) a n d ar e gr o wi n g t h eir o w n dir e ct t o c o n s u m er ( D T C) s al e s.   

1 9.  W e al s o l o o k e d at w h et h er br a n d s li k e Ni k e a n d a di d a s, t hr o u g h t h eir r ol e a s 

s u p pl i er s, pr o vi d e a c o n str ai nt o n t h e P arti e s w hi c h mi g ht pr e v e nt or 

di si n c e nti vi s e t h e m fr o m d et eri or ati n g t h eir off er aft er t h e M er g er. G etti n g 

a c c e s s t o br a n d e d pr o d u ct s, p arti c ul arl y t h e m o st s o u g ht -aft er, i s i m p ort a nt f or 

r et ail er s a s t h e y ar e i n s u c h hi g h d e m a n d fr o m s h o p p er s. B ut s u p pli er s 

c o ntr ol, t hr o u g h t h eir s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s, w h at t y p e s a n d 

v ol u m e s of pr o d u ct s ar e gi v e n t o diff er e nt r et ail er s t o s ell. T hi s gi v e s s u p pli er s 

a n i m p ort a nt r ol e a n d i nfl u e n c e i n s h a pi n g r et ail c o m p etiti o n. W e l o o k e d at a 

r a n g e of diff er e nt e vi d e n c e, i n cl u di n g s u p pli er s’ t er m s a n d c o n diti o n s, 

b e h a vi o ur a n d i nt er n al d o c u m e nt s, t o a s s e s s t h e n at ur e a n d e xt e nt of t h e 

c o n str ai nt fr o m s u p pli er s.  

W h at di d t hi s e vi d e n c e t ell u s a b o ut h o w cl o s el y t h e P a rti e s c o m p et e?   

2 0.  W e f o u n d t h at t h e P arti e s r e g ul arl y m o nit or e a c h ot h er a s w ell a s s o m e ot h er 

r et ail er s. F o ot a s yl u m’ s i nt er n al d o c u m e nt s s h o w t h at it m o nit or s J D S p ort s 

m or e cl o s el y t h a n a n y ot h er r et ail er, a n d t h er ef or e t h at J D S p ort s i s a 

p arti c ul arl y si g nifi c a nt c o m p etit or t o F o ot a s yl u m. F o ot a s yl u m i s al s o o n e of 

t h e r et ail er s m o st cl o s el y m o nit or e d i n J D S p ort s’ i nt er n al d o c u m e nt s, al o n g 

wit h F o ot L o c k er, A S O S, Ni k e a n d a di d a s. Ot h er r et ail er s ar e m o nit or e d b y 

t h e P arti e s b ut t o a m u c h l e s s er e xt e nt, s h o wi n g t h e y ar e m or e di st a nt 

c o m p etit or s. W e h a v e al s o s e e n a s m all n u m b er of e x a m pl e s w hi c h s h o w t h at 

s u c h m o nit ori n g i s li k el y t o h a v e i nfl u e n c e d t h eir c o m m er ci al d e ci si o n s a n d 

w a s s o m eti m e s f oll o w e d b y r e s p o n si v e a cti o n s  (f or e x a m pl e r el ati n g t o 

st u d e nt di s c o u nt s). It i s u nli k el y t h at t h e P arti e s w o ul d u n d ert a k e s u c h 

e xt e n si v e r e g ul ar m o nit ori n g of e a c h ot h er, if it w er e n ot t o i nf or m t h eir 

b u si n e s s d e ci si o n s.  

2 1.  O ur s ur v e y s s h o w t h at t h e P arti e s’ c u st o m er s al s o c o n si d er t h e m t o b e a 

str o n g alt er n ati v e t o e a c h ot h er. W e f o u n d t h at J D S p ort s i s b y f ar t h e cl o s e st 

c o m p etit or t o F o ot a s yl u m. A v er y hi g h pr o p orti o n of F o ot a s yl u m’ s c u st o m er s 

s ai d t h at t h e y w o ul d s h o p at J D S p ort s if t h e y c o ul d n o l o n g er s h o p at 

F o ot a s yl u m – m or e t h a n t w o -t hir d s of i n-st or e c u st o m er s ( 6 8 %) a n d al m o st 

h alf of o nli n e c u st o m er s f or f o ot w e ar ( 4 6 %). T hi s w a s si mil ar f or a p p ar el 

w h er e 6 9 % of F o ot a s yl u m’ s i n -st or e c u st o m er s a n d 6 1 % of o nli n e c u st o m er s 

s ai d t h e y w o ul d g o t o J D S p ort s. T h e s e fi g ur e s w er e s u b st a nti all y hi g h er t h a n 

f or a n y ot h er r et ail er.  
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2 2.  T h e pr o p orti o n s of J D S p ort s’ f o ot w e ar c u st o m er s w h o s ai d t h e y w o ul d g o t o 

F o ot a s yl u m w er e l o w er ( 2 1 % of i n -st or e c u st o m er s a n d 1 6 % of o nli n e 

c u st o m er s), alt h o u g h t hi s i n -st or e l e v el i s still hi g h er t h a n f or a n y ot h er r et ail er 

a n d o nli n e F o ot a s yl u m i s a cl o s e s e c o n d t o Ni k e at 1 8 %. T hi s w a s si mil ar f or 

a p p ar el w h er e 1 7 % of J D S p ort s’ i n -st or e c u st o m er s w o ul d g o t o F o ot a s yl u m 

( wit h o nl y S p ort s Dir e ct b ei n g c o m p ar a bl e) a n d 1 3 % of it s o nli n e c u st o m er s 

( s e c o n d t o Ni k e at 1 4 %).  

2 3.  T h e s e n u m b er s ar e i m p ort a nt a s t h e y t ell u s h o w str o n g t h e i n c e nti v e s w o ul d 

b e o n t h e P arti e s t o w or s e n t h eir off eri n g s aft er t h e M er g er or n ot i m pr o v e 

t h e m a s m u c h or a s q ui c kl y a s t h e y w o ul d h a v e ot h er wi s e d o n e. U si n g t h e s e 

s ur v e y r e s ult s, w e c al c ul at e d t h e str e n gt h  of t hi s i n c e nti v e at t h e n ati o n al l e v el 

f or b ot h P arti e s u si n g t h e ‘ gr o s s u p w ar d pri ci n g pr e s s ur e i n d e x’ ( G U P PI), 

w hi c h i s c o m m o nl y u s e d i n t h e C M A’ s m er g er i n v e sti g ati o n s. T h e G U P PI 

r e s ult s ar e hi g h f or b ot h of t h e P arti e s, a n d p arti c ul arl y f or F o ot a s yl u m (t h e i n-

st or e f o ot w e ar a n d a p p ar el G U P PI s w er e [ 1 9 -2 7 %] f or F o ot a s yl u m a n d [ 4 -7 %] 

f or J D S p ort s).  

2 4.  O ur a n al y si s of t h e i m p a ct of st or e o p e ni n g s a n d cl o s ur e s al s o i n di c at e s t h at 

F o ot a s yl u m i s a c o m p etiti v e c o n str ai nt o n J D S p ort s. E ntr y b y F o ot a s yl u m i s 

a s s o ci at e d wit h a f all i n  n e ar b y J D S p ort s st or e r e v e n u e s f or f o ot w e ar a n d 

a p p ar el . W e di d n ot h a v e e n o u g h d at a t o t e st t h e i m p a ct of J D S p ort s’ st or e 

o p e ni n g s o n F o ot a s yl u m st or e s.  

2 5.  All of t hi s e vi d e n c e s h o w s a c o n si st e nt pi ct ur e - J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m 

ar e cl o s e c o m p etit or s, wit h J D S p ort s pr o vi di n g a p arti c ul arl y str o n g c o n str ai nt 

o n F o ot a s yl u m, w hi c h w o ul d b e r e m o v e d b y t h e M er g er.  

2 6.  T hi s i s al s o s u p p ort e d b y a r a n g e of ot h er e vi d e n c e – J D S p ort s a n d 

F o ot a s yl u m st o c k a si mil ar r a n g e of br a n d e d s p ort s -i ns pir e d c a s u al f o ot w e ar 

a n d a p p ar el, alt h o u g h t h e pr o d u ct o v erl a p i s l e s s cl e ar i n a p p ar el t h a n i n 

f o ot w e ar; t h e y b ot h t ar g et y o u n g c o n s u m er s wit h a f o c u s o n m al e s; t h eir 

st or e s ar e i n si mil ar ar e a s ( all F o ot a s yl u m st or e s ar e n e ar t o at l e a st o n e J D 

S p ort s st or e) a n d m a n y ot h er r et ail er s t ol d u s t h at t h e y c o n si d er J D S p ort s 

a n d F o ot a s yl u m t o b e cl o s e c o m p etit or s t o e a c h ot h er.   

2 7.  H o w e v er, t h e m ar k et s h ar e fi g ur e s s h o w t h at t h e s h ar e i n cr e m e nt fr o m t h e 

M er g er i s f airl y l o w; J D S p ort s i s cl e arl y t h e l ar g e st r et ail er i n t h e m ar k et wit h 

a n e sti m at e d s h ar e i n e a c h of s p ort s – i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar a n d a p p ar el of 

[ 2 0-4 0] % a n d F o ot a s yl u m i s s m all er wit h a s h ar e of [ 0 -1 0] %. B ut d eli n e ati n g a 

‘m ar k et ’ i n t hi s c a s e i s s o m e w h at artifi ci al , gi v e n t h er e i s s u c h a wi d e r a n g e of 

diff er e nt pr o d u ct s. T hi s m e a n s t h at t h e s e m ar k et s h ar e s ar e n ot p arti c ul arl y 

i nf or m ati v e a n d d o n ot h el p u s t o u n d er st a n d f ull y h o w cl o s el y r et ail er s 

c o m p et e i n t hi s c a s e. T h at i s w h y w e l o o k e d at a r a n g e of ot h er e vi d e n c e t h at 
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t ell s u s m or e a b o ut c om p etiti o n i n t h e s e m ar k et s a n d t h e eff e ct s of t hi s 

M er g er.  

W h at a b o ut c o m p etiti o n fr o m ot h e r r et ail e r s or s u p pli e r s ?   

2 8.  H a vi n g f o u n d t h at t h e P arti e s ar e cl o s e c o m p etit or s, w e  l o o k e d at h o w m u c h 

ot h er c o m p etiti o n t h er e i s fr o m ot h er r et ail er s (i e t h e c o m p e titi v e c o n str ai nt 

t h e y h a v e o n t h e P arti e s – b ot h n o w a n d i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e) s u c h t h at 

t h er e w o ul d n ot b e c o m p etiti o n pr o bl e m s fr o m t h e M er g er. W e l o o k e d at 

r et ail er s li k e t h e P arti e s w h o s ell m ulti pl e br a n d s a n d o p er at e b ot h i n-st or e 

a n d o nli n e , li k e F o ot L o c k er, S p ort s Dir e ct, Offi c e a n d S c h u h, a n d o nli n e-o nl y 

r et ail er s li k e A S O S a n d A m a z o n; a s w ell a s  Ni k e a n d a di d a s, w h o o p er at e 

b ot h i n -st or e a n d o nli n e b ut w h o s ell o nl y a si n gl e br a n d. W e f o u n d t h at w hil e 

t h er e ar e n u m er o u s ot h er r et ail er s i n t h e s e m ar k et s, o nl y F o ot L o c k er 

pr o vi d e s  a str o n g c o n str ai nt i n f o ot w e ar, wit h s o m e c o n str ai nt fr o m Ni k e a n d 

S p ort s Dir e ct i n b ot h f o ot w e ar a n d a p p ar el, t h o u g h l e s s t h a n t h e c o n str ai nt t h e 

P arti e s h a v e o n e a c h ot h er. Ot h er r et ail er s pr o vi d e  a m or e li mit e d c o n str ai nt 

i n b ot h f o ot w e ar a n d a p p ar el. T hi s m e a n s t h er e w o ul d still b e a s u b st a nti al 

l o s s of c o m p etiti o n fr o m t hi s M er g er. 

2 9.  F o ot L o c k e r  i s a str o n g c o m p etit or t o J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m i n f o ot w e ar 

b ut l e s s s o i n a p p ar el, i n w hi c h it c urr e ntl y h a s a r el ati v el y li mit e d off eri n g. T h e 

P arti e s b ot h cl o s el y m o nit or F o ot L o c k er a n d o ur s ur v e y s f o u n d t h at t h eir 

f o ot w e ar c u st o m er s c o n si d er F o ot L o c k er t o b e t h e n e xt b e st alt er n ati v e aft er 

t h e P arti e s t h e m s el v e s. It h a s a si mil ar n u m b er of st or e s t o F o ot a s yl u m a n d 

h a s r e c e ntl y o p e n e d t w o m u c h l ar g er st or e s. T hi s c o n str ai nt c o ul d b e 

str e n gt h e n e d f urt h er if it c o nti n u e s t o o p e n l ar g er st or e s. H o w e v er, t h e 

e vi d e n c e d o e s n ot s h o w t h at F o ot L o c k er, o n it s o w n,  w o ul d pr o vi d e s uffi ci e nt 

c o n str ai nt t o pr e v e nt a n S L C.  

3 0.  S p ort s  Dir e ct  al s o c urr e ntl y e x ert s s o m e c o m p etiti v e c o n str ai nt, m or e s o i n 

a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar. B ut d e s pit e it b ei n g a si g nifi c a nt r et ail er wit h a l ar g e 

n u m b er of st or e s, it c urr e ntl y h a s s o m e k e y diff er e n c e s fr o m t h e P arti e s. M o st 

of it s st or e s d o n ot s el l t h e t y p e s of hi g h er-e n d br a n d e d tr ai n er s or a p p ar el  

t h at t h e P arti e s d o, a n d i n st e a d it s ell s m or e ‘ v al u e e n d’ pr o d u ct s. It i s m or e 

f o c u s s e d o n s p orti n g g o o d s a n d m o st of it s st or e s c urr e ntl y gi v e s h o p p er s a 

diff er e nt r et ail e x p eri e n c e fr o m t h e P arti e s. T hi s i s s u p p ort e d b y t h e vi e w s of 

c u st o m er s, m o st of w h o m d o n ot c o n si d er S p ort s Dir e ct t o b e a cl o s e 

alt er n ati v e, p arti c ul arl y F o ot a s yl u m’ s c u st o m er s.  

3 1.  W e al s o l o o k e d i n d et ail at w h et h er t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt fr o m S p ort s 

Dir e ct m a y i n cr e a s e o v er t h e n e xt t w o y e ar s, gi v e n it h a s b e e n el e v ati n g s o m e 

of it s st or e s a n d it s o nli n e off er a n d i s st arti n g t o s ell s o m e hi g h er -e n d 

br a n d e d pr o d u ct s. It h a s o p e n e d o v er 3 0 el e v at e d st or e s ( a s at M ar c h 2 0 2 0) 
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a n d h a s pl a n s t o o p e n m or e. S p ort s Dir e ct h a s al s o b e e n g i v e n a c c e s s t o 

s o m e t y p e s of hi g h er -e n d br a n d e d pr o d u ct s si mil ar t o t h o s e gi v e n t o t h e 

P arti e s, al b eit i n s m all v ol u m e s. O n b al a n c e, w hil e it i s p o s si bl e t h at S p ort s 

Dir e ct t hr o u g h it s el e v at e d st or e s m a y b e c o m e a m or e dir e ct c o m p etit or t o t h e 

P arti e s t o s o m e e xt e nt, w e c a n n ot s a y wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y t h at it will 

b e c o m e a si g nifi c a ntl y str o n g er c o n str ai nt i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.  

3 2.  W e al s o c o n si d er e d t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt fr o m Ni k e a n d a di d a s  a s 

r et ail er s t hr o u g h t h eir D T C s al e s, a n d f o u n d t h at Ni k e e x ert s s o m e c o n str ai nt 

a n d a di d a s pr o vi d e s a w e a k c o n str ai nt. W hil e b ot h h a v e r et ail st or e s, m o st of 

t h e s e ar e f a ct or y or cl e ar a n c e o utl et s. T h e y al s o s ell o nl y t h eir o w n br a n d s 

r at h er t h a n off er t h e mi x of br a n d s t h at t h e P arti e s s ell. T h er e i s e vi d e n c e t h at 

t h e P arti e s, p arti c ul arl y J D S p ort s, m o nit or b ot h Ni k e a n d a di d a s, a n d s o m e 

e vi d e n c e t h at Ni k e st or e o p e ni n g s h a v e a n i m p a ct o n J D S p ort s st or e 

f o ot w e ar a n d a p p ar el r e v e n u e s. B ut o ur s ur v e y s f o u n d t h at t h e y i m p o s e l e s s 

of a c o m p etiti v e c o n str ai nt t h a n t h e P arti e s d o o n e a c h ot h er. T h er e i s a tr e n d 

of i n cr e a si n g s al e s dir e ct t o c o n s u m er s, pr e d o mi n a ntl y o nli n e , a n d f ut ur e 

gr o wt h i s f or e c a st e d. H o w e v er, i n o ur vi e w, t h e e vi d e n c e d o e s n ot i n di c at e 

th at t h e r ati o of D T C s al e s t o w h ol e s al e will c h a n g e si g nifi c a ntl y.  S o w hil e 

Ni k e a n d a di d a s m a y c o nti n u e t o gr o w t h eir D T C s al e s, w e c a n n ot s a y wit h 

s uffi ci e nt c ert ai nt y t h at t hi s will i n cr e a s e m at eri all y t h eir c o m p etiti v e c o n str ai nt 

o n t h e P arti e s o v er t h e n e xt t w o y e ar s . 

3 3.  A S O S  e x ert s s o m e c o m p etiti v e c o n str ai nt, p arti c ul arl y f or a p p ar el, b ut t o a 

m u c h l e s s er e xt e nt t h a n eit h er of t h e P arti e s. F or e x a m pl e, o ur s ur v e y s f o u n d 

t h at i n f o ot w e ar l e s s t h a n 2 % of t h e P arti e s’ i n-st or e c u st o m er s w o ul d g o t o 

A S O S a n d o nl y 6 % of t h eir o nli n e c u st o m er s, w hi c h i s si g nifi c a ntl y l o w er t h a n 

t h o s e w h o w o ul d g o t o eit h er of t h e P arti e s. I n a p p ar el i n-st or e t h e r e s ult s 

w er e si mil ar b ut hi g h er f or o nli n e ( 1 0 % f or J D S p ort s a n d 8 % f or F o ot a s yl u m). 

A S O S i s o n e of t h e r et ail er s m o st cl o s el y m o nit or e d b y J D S p ort s, b ut i s 

m o nit or e d t o a l e s s er e xt e nt b y F o ot a s yl u m. T h e e vi d e n c e s h o w s o v er all t h at 

t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt fr o m A S O S i s r el ati v el y li mit e d a n d t hi s i s n ot li k el y 

t o c h a n g e o v er t h e n e xt t w o y e ar s. 

3 4.  W hil e t h er e ar e ot h er l ar g e o nli n e -o nl y r et ail er s s u c h a s Z al a n d o a n d A m a z o n, 

t h e s e ar e n ot cl o s e c o m p etit or s. T h e P arti e s’ c u st o m er s cl e arl y d o n ot 

c o n si d er t h e m t o b e si g nifi c a nt alt er n ati v e s. A m a z o n d o e s n ot c urr e ntl y s ell 

Ni k e or a di d a s pr o d u ct s dir e ctl y.  Ot h er r et ail er s wit h i n -st or e a n d o nli n e 

off eri n g s s u c h a s S c h u h a n d Offi c e e x ert o nl y a r el ati v el y li mit e d c o n str ai nt 

(f or e x a m pl e t h e y ar e m o nit or e d t o a l e s s er e xt e nt, a n d f ar f e w er c u st o m er s 

w o ul d g o t o t h eir st or e s t h a n t o eit h er of t h e P arti e s’ st or e s).  

3 5.  I n a d diti o n t o t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt fr o m r et ail er s, w e al s o l o o k e d at 

w h et h er t h e P arti e s f a c e c o n str ai nt s fr o m s u p pli e r s  of br a n d e d pr o d u ct s , 
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i n p a rti c ul a r Ni k e a n d a di d a s . W hil e s u p pli er s h a v e a n i m p ort a nt r ol e i n 

t he s e m ar k et s , m or e s o i n f o ot w e ar t h a n i n a p p ar el, w e d o n ot c o n si d er t h at 

t h e y w o ul d pr e v e nt t h e c o m p etiti o n pr o bl e m s ari si n g fr o m t hi s M er g er. W e 

f o u n d t h at s u p pli er s ar e i nfl u e nti al a n d e x ert s o m e c o n str ai nt o n r et ail er s, 

p arti c u l arl y t hr o u g h c o ntr olli n g t h e pr o d u ct s a n d v ol u m e s t h at re t ail er s c a n 

a c c e s s a n d s etti n g crit eri a f or i n -st or e q u alit y a n d pr o d u ct pr e s e nt ati o n. I n 

g e n er al Ni k e a n d a di d a s ar e t h e m o st r e stri cti v e of t h e s u p pli er s.  B ut s u p pli er s  

d o n ot pr o vi d e  a c o n str ai nt o n all a s p e ct s of r et ail c o m p etiti o n.  

3 6.  R et ail er s c a n a n d  d o c o m p et e o n m a n y diff er e nt a s p e ct s of b u si n e s s s u c h a s 

di s c o u nt s, pr o m oti o n s li k e Bl a c k Fri d a y, d eli v er y c h ar g e s a n d t h e mi x of 

br a n d s t h e y off er, a s e vi d e n c e d b y t h e v ari ati o n s e e n i n t h eir off eri n g s. 

S u p pli er s d o n ot m o nit or a n d e n g a g e i n all of t h e s e  a s p e ct s of r et ail 

c o m p etiti o n, i n s o m e c a s e s h a v e littl e (if a n y) i n c e nti v e t o c o n str ai n a n y 

d et eri or ati o n ( e g r e d u cti o n i n st u d e nt di s c o u nt s or l o y alt y s c h e m e s) a n d ar e 

n ot li k el y t o p er c ei v e s o m e c h a n g e s a s d et eri or ati o n s ( s u c h a s t h e mi x of 

br a n d s off e r e d). S h o p p er s v al u e a n d b e n efit fr o m t h e s e a s p e ct s of 

c o m p etiti o n, w hi c h w o ul d b e r e d u c e d if t hi s M er g er w e nt a h e a d. T h e 

c o n str ai nt fr o m s u p pli er s i s al s o w e a k er i n a p p ar el, a s a gr e at er pr o p orti o n of 

a p p ar el s al e s c o m e s fr o m a r a n g e of s u p pli er s ot h er t h a n Ni k e a n d a di d a s s o 

t h er e i s l e s s d e p e n d e n c y o n t h e m a n d b e c a u s e s u p pli er s ar e al s o l e s s 

r e stri cti v e i n a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar. R et ail er s al s o st o c k t h eir o w n-br a n d 

a p p ar el w hi c h d o e s n ot f a c e t h e s a m e c o n str ai nt s.  

3 7.  W e f o u n d t h at w hil e i n a g gr e g at e ot h er r et ail er s i m p o s e s o m e c o n str ai nt o n 

t h e P arti e s, t hi s i s o nl y m o d er at e at b e st. S u p pli er s li k e Ni k e a n d a di d a s 

pr o vi d e s o m e a d diti o n al c o n str ai nt o n a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s, b ut t hi s 

al s o h a s li mit ati o n s a n d i s l e s s i n a p p ar el. W h e n c o m bi n e d, o n b al a n c e, t h e s e 

c o n str ai nt s w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o pr e v e nt t h e s u b st a nti al l o s s of 

c o m p etiti o n r e s ulti n g fr o m t h e r e m o v al of a si g nifi c a nt dir e ct c o m p etit or. W e 

c o n si d er t hi s t o b e t h e c a s e h a vi n g f ull y e x pl or e d a n d a c c o u nt e d f or a n y 

m ar k et d e v el o p m e nt s  i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e a n d t h e i m p a ct of C O VI D-1 9 

o n t h e s e.  

3 8.  W e al s o l o o k e d at w h et h er e ntr y a n d e x p a n si o n b y ot h er r et ail er s o v er t h e 

n e xt t w o y e ar s or a n y c u st o m er b e n efit s ari si n g fr o m t hi s M er g er w o ul d off s et 

t h e c o m p etiti o n pr o bl e m s fr o m t hi s M er g er b ut f o u n d n o e vi d e n c e t h at eit h er 

w o ul d. I n p arti c ul ar, n o r et ail er h a s si g nifi c a nt pl a n s t o e nt er t h e s e m ar k et s.   

C o n cl u si o n  

3 9.  T hi s M er g er w o ul d bri n g t o g et h er t w o str o n g c o m p etit or s w hi c h w o ul d b e b a d 

f or s h o p p er s. O n t h e b a si s of a si g nifi c a nt a m o u nt of e vi d e n c e, w e c o n cl u d e d 

t h at t h e M er g er h a s r e s ult e d or m a y b e e x p e ct e d t o r e s ult i n a s u b st a nti al 
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l e s s e ni n g of c o m p etiti o n i n t h e m ar k et s f or s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar 

a n d a p p ar el.  T h at i s w h y w e c o n si d er it n e c e s s ar y f or J D S p ort s t o s ell 

F o ot a s y l u m, s o t h at t h e y c a n c o nti n u e t o c o m p et e a g ai n st e a c h ot h er a s 

i n d e p e n d e nt b u si n e s s e s. W e d o n ot c o n si d er t h at t h er e i s a n y r e m e d y ot h er 

t h a n a f ull s al e w hi c h w o ul d b e eff e cti v e a n d, gi v e n t h e s u b st a nti al l o s s of 

c o m p etiti o n t h at w o ul d b e br o u g ht a b o ut by t h e  M er g er, t hi s i s a pr o p orti o n at e 

st e p t o t a k e.   

4 0.  W e r e c o g ni s e t h e c h all e n g e s ari si n g fr o m C O VI D -1 9 a n d t h e si g nifi c a nt 

i m p a ct t hi s i s h a vi n g o n all r et ail er s. W hil e m u c h r e m ai n s u n c ert ai n at t hi s 

st a g e, w e d o n ot e n vi s a g e t h at t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 wi ll r e m o v e t h e 

c o m p etiti o n c o n c er n s r e s ulti n g fr o m t hi s M er g er. All r et ail er s, i n cl u di n g t h e 

P arti e s, ar e b ei n g i m p a ct e d a n d it i s n ot cl e ar t h at t h e eff e ct s of C O VI D -1 9 

w o ul d di s pr o p orti o n at el y i m p a ct t h e P arti e s m or e t h a n a n y ot h er r et ail er s, 

s u c h t h at J D  S p ort s a n d F o ot a s yl u m w o ul d n o l o n g er b e cl o s e c o m p etit or s or 

t h e c o n str ai nt s fr o m ot h er r et ail er s w o ul d si g nifi c a ntl y i n cr e a s e. 

4 1.  W e c o n si d er t h at t h e s al e of F o ot a s yl u m i s a n eff e cti v e a n d pr o p orti o n at e 

r e m e d y a n d t h at t h er e i s fl e xi bilit y i n t h e s al e s pr o c e s s t o r e s p o n d t o a n y 

f urt h er d e v el o p m e nt s. 
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F i n di n g s 

1.  T h e r ef er e n c e 

1. 1  O n 1 O ct o b er 2 0 1 9 , i n e x er ci s e of it s d ut y u n d er s e cti o n 2 2( 1) of t h e 

E nt er pri s e A ct 2 0 0 2 (t h e A ct),  t h e C o m p etiti o n a n d M ar k et s A ut h orit y ( C M A) 

r ef err e d t h e c o m pl et e d a c q ui siti o n b y J D S p ort s F a s hi o n pl c ( J D S p ort s)  of  

F o ot a s yl u m pl c ( F o ot a s yl u m) 1  (t h e M er g er) f or f urt h er i n v e sti g ati o n a n d r e p ort 

b y a gr o u p of i n d e p e n d e nt p a n el m e m b er s (t h e I n q uir y Gr o u p ).2  T h e t er m s of 

r ef er e n c e, al o n g wit h i nf or m ati o n o n t h e c o n d u ct of t h e i n q uir y, ar e s et o ut i n 

A p p e n di x A.  H a vi n g e xt e n d e d t h e st at ut or y ti m et a bl e b y ei g ht w e e k s, t h e 

I n q uir y Gr o u p w a s r e q uir e d t o p u bli s h it s fi n al r e p ort b y 1 1 M a y 2 0 2 0.3   

1. 2  I n e x er ci s e of it s d ut y u n d er s e cti o n 3 5( 1) of t h e A ct, t h e C M A m u st d e ci d e: 

( a) w h et h er a r el e v a nt m er g er sit u ati o n h a s b e e n cr e at e d; a n d  

( b) if s o, w h et h er t h e cr e ati o n of t h at sit u ati o n h a s r e s ult e d, or m a y b e 

e x p e ct e d t o r e s ult, i n a s u b st a nti al l e s s e ni n g of c o m p etiti o n ( S L C) wit hi n 

a n y m ar k et or m ar k et s i n t h e U K f or g o o d s a n d s er vi c e s.  

1. 3  T hi s r e q uir e s t h at t h e C M A a s s e s s e s w h at eff e ct t h e M er g er will h a v e o n 

c o m p etiti o n, w hi c h i s t h e pr o c e s s of ri v alr y o v er ti m e b et w e e n b u si n e s s e s 

s e e ki n g t o wi n c o n s u m er s’ b u si n e s s b y off eri n g t h e m a b ett er d e al. A n S L C 

o c c ur s w h e n ri v alr y i s s u b st a nti all y l e s s e n e d aft er a m er g er t h a n w o ul d 

ot h er wi s e h a v e b e e n t h e c a s e, r e s ulti n g i n a w or s e o ut c o m e f or c o n s u m er s .4   

1. 4  D uri n g t h e fi n al st a g e s  of o ur i n v e sti g ati o n, t h e eff e ct s of c a s e s of C or o n a v ir u s 

( C O VI D-1 9)  ar o s e i n t h e U K  a n d t h e  sit u ati o n w a s d e cl ar e d a gl o b al 

p a n d e mi c b y t h e W orl d H e alt h Or g a ni s ati o n o n 1 1 M ar c h 2 0 2 0. O n 2 3 M ar c h 

2 0 2 0, t h e U K  g o v er n m e nt  r e q uir e d all r et ail st or e s s elli n g n o n -e s s e nti al g o o d s 

t o cl o s e f or an i niti al  p eri o d of t hr e e w e e k s, w hi c h w a s e xt e n d e d b y a f urt h er 

t hr e e w e e k s o n 1 6 A pril. T hi s cl o s ur e a p pli e d t o t h e p h y si c al st or e s of all 

r et ail er s r el e v a nt t o t hi s M er g er  - i n cl u di n g t h e P arti e s. R et ail er s ar e al s o 

s u bj e ct t o t h e g o v er n m e nt s o ci al di st a n ci n g a n d s elf -i s ol ati o n g ui d a n c e. Ot h er 

a s p e ct s of t h e s e m ar k et s ar e t h er ef or e li k el y t o b e aff e ct e d i n cl u di n g r et ail er s’ 

 

 
1  J D S p ort s’ off er f or F o ot a s yl u m w a s d e cl ar e d w h oll y u n c o n diti o n al o n 1 2 A pril 2 0 1 9. C o n s e q u e ntl y, F o o t a s yl u m 
w a s d eli st e d fr o m  t h e Alt er n ati v e I n v e st m e nt M ar k et o n t h e L o n d o n St o c k E x c h a n g e, a n d o n 1 9 S e pt e m b er 2 0 1 9, 
F o ot a s yl u m  c h a n g e d it s n a m e fr o m F o ot a s yl u m pl c t o F o ot a s yl u m l i mit e d. R ef er e n c e s t o F o ot a s yl u m i n t hi s 
d o c u m e nt s h o ul d b e i nt er pr et e d a s c o v eri n g b ot h F o ot a s yl u m  pl c (i n t h e p eri o d pri or t o 2 0 S e pt e m b er 2 0 1 9) a n d 
F o ot a s yl u m  li mit e d (i n t h e p eri o d si n c e 2 0 S e pt e m b er 2 0 1 9).  
2  S e cti o n 2 2( 1)  of t h e A ct pr o vi d e s t h at t h e I n q uir y Gr o u p i s t o b e c o n stit ut e d u n d er S c h e d ul e 4 t o t h e E nt er pri s e 
a n d R e g ul at or y R ef or m A ct 2 0 1 3.  
3  C M A, N oti c e of e xt e n si o n,  1 1 F e br u ar y 2 0 2 0 . 
4  C M A, Q ui c k g ui d e t o U K m er g er a s s e s s m e nt ( C M A 1 8) , p ar a gr a p h 3. 1 .   

http://www.legislation.gov.uk/ukpga/2002/40/section/22
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/government/publications/quick-guide-to-uk-merger-assessment


1 7  

o nli n e b u si n e s s e s, t h eir o p er ati o n s  a n d  t h eir s u p pl y c h ai n. W e r e c o g ni se t h at 

all r et ail er s ar e t h er ef or e f a ci n g u n c ert ai n a n d c h all e n gi n g tr a di n g c o n diti o n s.  

1. 5  It i s cl e ar t h at C O VI D-1 9 i s h a vi n g a si g nifi c a nt i m p a ct o n r et ail er s a n d t h e 

e c o n o m y. At t h e ti m e of p u bli s hi n g t hi s r e p ort, t h er e r e m ai n s  c o n si d er a bl e 

u n c ert ai nt y a b o ut t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t h e i m p a ct of C O VI D-1 9 i n t h e 

m e di u m t o l o n g t er m . It i s t h er ef or e diffi c ult t o pr e di ct w h at  i m p a ct t h er e m a y 

b e o n t h e m ar k et s r el e v a nt t o t hi s i n v e sti g ati o n . 

1. 6   Th e e vi d e n c e g at h eri n g f or t hi s i n v e sti g ati o n w a s m o stl y  c o m pl et e d  b ef or e t h e 

eff e ct s of C O VI D -1 9  ar o s e a n d t h er ef or e it l ar g el y r efl e ct s t h e m ar k et pri or t o 

t hi s. H o w e v er, w e h a v e l o o k e d at t h e i m p a ct of C O VI D-1 9 i n o ur i n v e sti g ati o n 

a n d c o n si d er e d h o w C O VI D -1 9 mi g ht aff e ct o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt a n d 

i n t ur n t h e e xt e nt t o w hi c h it w o ul d aff e ct a n y S L C fi n di n g.  

1. 7  Alt h o u g h w e ar e r e q uir e d t o f or m a fi n al vi e w o n t h e i m p a ct o n c o m p etiti o n 

a n d t h e a p pr o pri at e r e m e d y i n t hi s fi n al r e p ort, t h er e i s fl e xi bilit y i n o ur 

r e m e di e s i m pl e m e nt ati o n pr o c e s s w hi c h m e a n s w e c a n t o r e s p o n d t o a n y 

r el e v a nt d e v el o p m e nt s. T hi s i s c o n si d er e d f urt h er i n c h a pt er 1 3.  

1. 8  T hi s d o c u m e nt t o g et h er wit h it s a p p e n di c e s c o n stit ut e s t h e I n q uir y Gr o u p’ s 

pr o vi si o n al fi n di n g s, p u bli s h e d a n d n otifi e d t o J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m i n 

li n e wit h t h e C M A’ s r ul e s of pr o c e d ur e. 5  F urt h er i nf or m ati o n r el e v a nt t o t hi s 

i n q uir y, i n cl u di n g n o n-c o nfi d e nti al v er si o n s of t h e s u b mi s si o n s r e c ei v e d fr o m 

J D S p ort s, F o ot a s yl u m a n d t hir d p arti e s, a s w ell a s s u m m ari e s of e vi d e n c e 

r e c ei v e d i n or al h e ari n g s, c a n b e f o u n d o n t h e C M A’ s we b sit e. 6   

1. 9  T hr o u g h o ut t hi s d o c u m e nt w e r ef er t o J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m c oll e cti v el y 

a s ‘t h e P arti e s’.   

2. I n d u str y b a c k gr o u n d  

I ntr o d u cti o n 

2. 1  I n t hi s c h a pt er  w e pr o vi d e a n o v er vi e w of t h e U K  f o ot w e ar a n d a p p ar el r et ail 

s e ct or s, i n p arti c ul ar s p ort s -i n s pir e d c a s u al w e ar, i n w hi c h t h e P arti e s ar e 

a cti v e ( s e e al s o c h a pt er 7) . 

 

 
5  C M A, R ul e s of pr o c e d ur e f or m er g er, m ar k et a n d s p e ci al r ef er e n c e gr o u p s ( C M A 1 7), p ar a gr a p h s 1 1. 1 -1 1. 7 .   
6  J D S p ort s/ F o ot a s yl u m p h a s e 2 m er g er i n q uir y w e b p a g e .  

https://www.gov.uk/government/publications/cma-rules-of-procedure-for-merger-market-and-special-reference-groups
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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O v er vi e w of t h e i n d u str y  

Wi d e r s p ort s w e a r a n d f a s hi o n w e a r s e ct or s  

2. 2  T h e f o ot w e ar a n d a p p ar el r et ail s e ct or s i n cl u d e a r a n g e of diff er e nt pr o d u ct 

t y p e s, i n cl u di n g s p ort s w e ar a n d f a s hi o n w e ar. 

2. 3  S p ort s w e ar e n c o m p a s s e s pr o d u ct s t h at ar e l ar g el y u s e d b y c o n s u m er s f or 

s p ort s or fit n e s s a cti viti e s ( oft e n r ef err e d t o a s s p ort s p erf or m a n c e), b ut w hi c h 

m a y al s o b e u s e d f or l ei s ur e a cti viti e s or dr e s si n g c a s u all y. F a s hi o n w e ar 

i n cl u d e s a wi d e r a n g e of diff er e nt t y p e s, st yl e s a n d br a n d s of pr o d u ct s s ol d t o 

c o n s u m er s b y a l ar g e n u m b er of diff er e nt r et ail er s. F a s hi o n pr o d u ct s ar e 

b o u g ht a n d u s e d b y c o n s u m er s f or diff er e nt p ur p o s e s, i n cl u di n g a s 

f or m al w e ar, b u si n e s s attir e, f or l ei s ur e a n d s p ort s, a m o n g ot h er s. T h e 

di sti n cti o n b et w e e n s p ort s w e ar a n d f a s hi o n w e ar a n d c o n s u m er s’ p er c e pti o n s 

of t h e m i s oft e n fl ui d, wit h s p ort s w e ar al s o b ei n g w or n a s f a s hi o n w e ar. B ot h 

t h e f o ot w e ar a n d a p p ar el s e ct or s ar e tr e n d-dri v e n a n d i nfl u e n c e d b y 

m ar k eti n g, e v e nt s,  d e si g n er s, s o ci al m e di a, c el e briti e s a n d ot h er f a ct or s.  T hi s 

b ei n g t h e c a s e, r et ail er s t y pi c all y s e e k t o diff er e nti at e t h e m s el v e s fr o m ot h er s, 

f or e x a m pl e b y f o c u si n g o n p arti c ul ar t y p e s of f o ot w e ar a n d a p p ar el or o n 

diff er e nt c o n s u m er s e g m e nt s.  

2. 4  T h e U K s p ort s w e ar s e ct or w a s e sti m at e d t o b e ar o u n d £ 5. 5 billi o n i n 2 0 1 8, 7  

m a ki n g it t h e t hir d l ar g e st i n E ur o p e, b e hi n d G er m a n y a n d Fr a n c e ,8  wit h 

a p p ar el a n d f o ot w e ar h a vi n g a r o u g hl y e v e n s h ar e. T h e s e ct or w a s  f or e c a st t o 

gr o w b y ar o u n d 2 0 % b et w e e n 2 0 1 8 a n d 2 0 2 3,  a n d r e a c h £ 6. 7 billi o n b y 

2 0 2 3, 9  gr o wi n g f a st er t h a n t h e wi d er a p p ar el a n d f o ot w e ar i n d u str y. 1 0  T hi s 

gr o wt h h a s b e e n r e p ort e dl y dri v e n b y s hifti n g c o n s u m er lif e st yl e pr ef er e n c e s 

f or h e alt h y li vi n g a n d gr e at er p arti ci p ati o n i n s p ort s a n d fit n e s s,1 1  b ut al s o a s a 

r e s ult of t h e gr o wi n g ‘ s p ort s-i n s pir e d c a s u al w e ar’ s e ct or. 

S p ort s -i n s pir e d c a s u al w e a r s e ct or   

2. 5  Gr o wt h i n s p ort s w e ar h a s al s o b e e n attri b ut e d t o t h e ‘ s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al w e ar’ s e ct or, al s o k n o w n a s ‘ s p ort s c a s u al’, ‘ at hl ei s ur e’ or ‘ a cti v e w e ar’. 

T hi s gr o wt h h a s ari s e n a s a r e s ult of c o n s u m er s b e c o mi n g m or e c o n s ci o u s 

a b o ut t h eir h e alt h a n d w ell b ei n g, t h e i nfl u e n c e of s o ci al m e di a p h ot o / vi d e o-

s h ari n g pl atf or m s, a n d t h e tr e n d a m o n g y o u n g er c o n s u m er s p arti c ul arl y t o 

 

 
7  Gl o b al D at a, T h e U K s p ort s w e ar m ar k et 2 0 1 8 -2 0 2 3, p a g e 1 3.   
8  Cr e dit S ui s s e, E ur o p e a n s p orti n g g o o d s ( D e c e m b er 2 0 1 8), p a g e 8.  
9 , Gl o b al D at a, T h e U K s p ort s w e ar m ar k et 2 0 1 8-2 0 2 3, p a g e s 3 a n d 1 3.  
1 0  B er e n b er g, S p ort s r et ail, p a g e 5.  
1 1  B er e n b er g, S p ort s R et ail, p a g e 4.    
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w e ar s p ort s w e ar a s f a s hi o n it e m s.  F or e x a m pl e, i n f o ot w e ar, tr ai n er s ar e 

i n cr e a si n gl y w or n f or p ur p o s e s ot h er t h a n s p ort s. Sp ort s -i n s pir e d c a s u al 

pr o d u ct s , w hi c h ar e pr o d u ct s ‘ n ot d e si g n e d t o e n h a n c e s p orti n g p erf or m a n c e, 

b ut ar e i n st e a d g e ar e d t o w ar d s f a s hi o n tr e n d s’, ar e  e sti m at e d t o a c c o u nt for 

a p pr o xi m at el y h alf of t h e s p ort s w e ar s e ct or, wit h p erf or m a n c e ( 3 8 %) a n d 

o ut d o or ( 1 1 %) c o m pri si n g t h e r e m ai n d er. 1 2   

R et ail off er   

2. 6  T h er e i s a wi d e r a n g e of diff er e nt t y p e s of r et ail er o p er ati n g i n t h e s e ct or, 

i n cl u di n g r et ail er s wit h p h y si c al st or e s a n d t h o s e wit h a n o nli n e off er. 

2. 7  M ulti -br a n d r et ail er s s p e ci ali si n g i n s p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s, w hi c h 

i n cl u d e t h e P arti e s, h a v e b e c o m e i n cr e a si n gl y i m p ort a nt i n t h e s e ct or.1 3  T h er e 

i s a r a n g e of m ulti-br a n d r et ail er s, s o m e of w hi c h s ell pri m aril y f o ot w e ar s u c h 

a s F o ot L o c k er, Offi c e, a n d S c h u h, a n d ot h er s w hi c h s ell b ot h f o ot w e ar a n d 

a p p ar el, s u c h a s S p ort s Dir e ct a n d t h e P arti e s. T h e s e r et ail er s t y pi c all y st o c k 

a r a n g e of pr o d u ct s fr o m s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s s u c h a s Ni k e a n d 

a di d a s 1 4  a n d i n s o m e c a s e s t h e r et ail er’ s o w n -br a n d a p p ar el. S o m e s u p pli er s, 

i n cl u di n g Ni k e a n d a di d a s, ar e al s o r et ail er s i n t h eir o w n ri g ht a n d s ell 

pr o d u ct s dir e ctl y t o c o n s u m er s, a s di s c u s s e d i n p ar a gr a p h 2. 2 0 . T h e s e 

r et ail er s (i n cl u di n g s u p pli er s w h e n s elli n g dir e ctl y t o c o n s u m er s) s ell t h eir 

pr o d u ct s b ot h i n -st or e a n d o nli n e.  

2. 8  T h er e i s al s o a n u m b er of o nli n e -o nl y r et ail er s (i e r et ail er s t h at d o n ot h a v e 

a n y p h y si c al st or e s a n d s ell t h eir pr o d u ct s e x cl u si v el y o nli n e) s u c h a s A S O S, 

A m a z o n a n d Z al a n d o w hi c h s ell br a n d e d s p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s. 

S o m e of t h e s e r et ail er s - s u c h a s A S O S - ha v e al s o l a u n c h e d t h eir o w n 

at hl ei s ur e br a n d s .1 5   

2. 9  I n a d diti o n, fa s hi o n s p e ci ali st s, s u c h a s Z ar a, T o p s h o p, H & M, G a p, Pri m ar k, 

N e xt, J o ul e s a n d B o o h o o, h a v e i ntr o d u c e d or e x p a n d e d t h eir o w n a cti v e w e ar 

r a n g e s. S o m e of t h e s e f a s hi o n s p e ci ali st r et ail er s h a v e al s o st art e d s elli n g 

s o m e br a n d e d s p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s, f or e x a m pl e N e xt ( o nl y o nli n e) 

a n d T o p s h o p. Ot h er r et ail er s of f o ot w e ar a n d a p p ar el, i n cl u di n g m or e 

g e n er ali st r et ail er s li k e s u p er m ar k et s, al s o s ell n o n -br a n d e d s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al pr o d u ct s i n cl u di n g tr ai n er s.  

 

 
1 2  B er e n b er g, S p ort s R et ail, p a g e 9.  
1 3  Gl o b al D at a, Cl ot hi n g a n d f o ot w e ar r et aili n g i n t h e U K, M ar k et s h ar e s, S u m m ar y a n d f or e c a st s t o 2 0 2 1, p a g e 
2 9.  
1 4  Ni k e a n d a di d a s al s o s u p pl y pr o d u ct s u n d er ot h er br a n d s - C o n v er s e a n d J or d a n, a n d R e e b o k r e s p e c ti v el y. I n 
t hi s r e p ort w e r ef er t o Ni k e a n d a di d a s a s s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s of t h e s a m e n a m e, u nl e s s i n di c at e d 
ot h er wi s e.  
1 5  Gl o b al D at a, T h e U K s p ort s w e ar m ar k et 2 0 1 8 -2 0 2 3 , p a g e 6.  



2 0  

2. 1 0  A s t h e s p ort s -i n s pir e d c a s u al w e ar s e ct or h a s gr o w n a n d d e m a n d f or t h e s e 

t y p e s of pr o d u ct s h a s i n cr e a s e d, r et ail er s h a v e s o u g ht t o diff er e nti at e t h eir 

off eri n g s t o c o n s u m er s. S o m e e x a m pl e s of t hi s i n cl u d e: p art n eri n g wit h 

br a n d s/ d e s i g n er s t o l a u n c h n e w r a n g e s; b ei n g t h e fir st r et ail er t o l a u n c h 

br a n d e d pr o d u ct s/r a n g e s; g etti n g a c c e s s t o e x cl u si v e c ol o ur w a y s or d e si g n s 

fr o m br a n d s; or r et ail er s d e v el o pi n g t h eir o w n-br a n d pr o d u ct r a n g e s a n d li n e s. 

R et ail er s c a n al s o diff er e nti at e t h e m s el v e s t hr o u g h t h e t y p e of s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al pr o d u ct s t h e y s ell w hi c h ar e a v ail a bl e a cr o s s a r a n g e of pri c e a n d 

q u alit y p oi nt s, f o c u s e d o n diff er e nt a g e gr o u p s, a n d t o m e n, w o m e n a n d 

c hil dr e n. A s w ell a s t h eir pr o d u ct r a n g e, r et ail er s i n t hi s s e ct or u s e t h eir wi d er 

pr o p o siti o n, s u c h a s t h eir i n -st or e e n vir o n m e nt (i nt eri or l a y o ut a n d d e si g n, 

m u si c, et c), t h e d e si g n of t h eir w e b sit e/ a p p s, a n d t h eir o w n r et ail br a n d, t o 

a p p e al t o c o n s u m er s. 1 6  

2. 1 1  C o n s u m er s t h er ef or e c a n c h o o s e b et w e e n a v ari et y of diff er e nt s p o rt s-

i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s fr o m a r a n g e of diff er e nti at e d r et ail er s. Wit hi n t hi s 

s e ct or s o m e pr o d u ct s ar e m or e hi g hl y s o u g ht aft er a n d c o n si d er e d m o st 

d e sir a bl e a n d v al u e d b y c o n s u m er s, s u c h a s c ert ai n m o d el s of br a n d e d 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar a n d a p p ar el ( s e e p ar a gr a p h s 2. 1 8  a n d 2. 1 9 , 

a n d c h a pt er 7). T h e s e t y p e s of pr o d u ct s t y pi c all y ar e s ol d b y a s m all er 

n u m b er of r et ail er s. W hi c h pr o d u ct s ar e c o n si d er e d d e sir a bl e i s i nfl u e n c e d 

a n d s h a p e d b y f a s hi o n tr e n d s a n d c o n s u m er t a st e s, a s w ell a s ot h er f a ct or s 

a s s et o ut i n p ar a gr a p h 2. 3 . C o n s u m er s al s o v al u e t h e l o o k a n d f e el of 

r et ail er s’ pr o p o siti o ns - i n cl u di n g br a n di n g a n d r e p ut ati o n - w hi c h c a n 

i nfl u e n c e t h eir c h oi c e of r et ail er fr o m w hi c h t o p ur c h a s e pr o d u ct s, a s w ell a s 

t h e pr o d u ct s t h e m s el v e s.1 7   

 

 
1 6  F or e x a m pl e, s e e J D S p ort s, R e s p o n s e t o Is s u e s S t at e m e nt, p a g e 2 9, p ar a gr a p h s 1 2 1 - 1 2 9  w hi c h hi g hli g ht s  
t h e i nt er a cti o n b et w e e n i n-st or e a n d o nli n e, i n cl u di n g h o w r et ail er s diff er e nti at e t h eir off er t o a p p e al t o c o n s u m er s 
o n t h e s e c h a n n el s. R e g ar di n g t h e f or m er, J D st at e s t h at ‘ At t h eir b e st, st or e s c a n c o m p et e wit h o nli n e c h a n n el s 
b y off eri n g m or e t h a n t h e t a ctil e el e m e nt. I n d oi n g s o, t h e y m u st stri v e t o pr o vi d e a b ett er off eri n g t h a n o nli n e 
c h a n n el s, w hi c h t h e y c a n d o b y off eri n g diff er e nti ati o n. D o n e w ell, a st or e will off er a g o o d p h y si c al r et ail 
e x p eri e n c e: a st or e s h o ul d f e el " ni c e" a n d b e a " g o o d e n vir o n m e nt" t o br o w s e i n, s uit a bl y lit, w it h pr o d u ct 
a p p e ali n gl y pr e s e nt e d, u n cl utt er e d a n d w ell l ai d o ut. If t h e st or e a m bi e n c e i s a p p e ali n g, st or e vi sit s c a n b e p art of 
a s o ci al o c c a si o n t o m e et fri e n d s a n d g o s h o p pi n g a n d/ or gr a b f o o d b ef or e or aft er. J u st b e c a u s e s u c h 
c o n s u m er s s p e n d a l ot of  ti m e o nli n e d o e s n ot m e a n t h e y al w a y s w a nt t o b e at a d e s kt o p or l o o ki n g at a m o bil e 
p h o n e s cr e e n. T hi s i s i n p art w h y J D S p ort s’ vi s u al m er c h a n di s e t e a m d e v ot e s o m u c h ti m e t o pr e s e nti n g st or e s 
i n a w a y t h at i s a s attr a cti v e a s p o s si bl e t o c o n s u m er’. 
1 7  For e x a m pl e, s e e J D S p ort s, R e s p o n s e t o Is s u e s S t at e m e nt, p a g e 2 9, p ar a gr a p h s 1 2 1 - 1 2 9 . 
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2 1  

K e y tr e n d s   

I m p ort a n c e of i n-st or e a n d o nli n e  

2. 1 2  S p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s ar e s ol d t o c o n s u m er s t hr o u g h diff er e nt 

r o ut e s, n a m el y i n-st or e or o nli n e ( w hi c h ar e r ef err e d t o a s ‘ c h a n n el s’ ). 

2. 1 3  C o n s u m er d e m a n d i n t h e s p ort s -i n s pir e d c a s u al w e ar s e ct or  i n cr e a si n gl y 

c e ntr e s o n m ulti -c h a n n el r et ail e x p eri e n c e s. T h e s e st art o nli n e t hr o u g h s o ci al 

m e di a, wit h c o n s u m er s t h e n h a vi n g t h e a bilit y  t o s h o p i n-st or e a n d o nli n e 

t hr o u g h w e b sit e s a n d a p p s o n s m art p h o n e s, t a bl et s a n d ot h er d e vi c e s.1 8   

2. 1 4   Whil e t h er e h a s b e e n a g e n er al d e cli n e i n t h e U K hi g h str e et r et ail s e ct or i n 

r e c e nt y e ar s,1 9  t hi s h a s n ot b e e n t h e c a s e i n t h e s p ort s -i n s pir e d c a s u al w e ar 

s e ct or w hi c h h a s c o nti n u e d t o gr o w a n d w h er e b ot h t h e i n -st or e a n d o nli n e 

c h a n n el s pl a y a n i m p ort a nt r ol e ( s e e al s o c h a pt er 3 w hi c h s et s o ut t h e P arti e s’ 

off er a cr o s s b ot h c h a n n el s). C o n s u m er s i n cr e a si n gl y br o w s e a n d b u y i n b ot h 

c h a n n el s . C o n s u m er s c a n p ur c h a s e pr o d u ct s o nli n e a n d c oll e ct a n d/ or r et ur n 

t h e m i n-st or e  ( k n o w n a s ‘ cli c k a n d c oll e ct’). T h er e i s e vi d e n c e t h at s h o p pi n g 

i n-st or e r e m ai n s a n i m p ort a nt p art of t h e b u yi n g e x p eri e n c e ; f or e x a m pl e, 

r e s e ar c h s h o w s t h at m a n y c o n s u m er s still w a nt t o tr y tr ai n er s o n i n-st or e , 

pri or t o b u yi n g , a s it i s i m p ort a nt t o g et t h e fit of f o ot w e ar ri g ht. 2 0  Ret ail er s  ar e  

al s o i n cr e a si n gl y i n v e sti n g i n t h eir i n -st or e e n vir o n m e nt s i n or d er t o attr a ct a n d 

e n g a g e c o n s u m er s, i n cl u di n g  t hr o u g h pr o m oti o n al i n-st or e e x p eri e n c e s s u c h 

a s D J e v e nt s  a n d t h e u s e of t e c h n ol o g y i n t h eir st or e s. 2 1  M a n y r et ail er s h a v e 

b e e n c o nti n ui n g t o o p e n n e w a n d/ or l ar g er st or e s o n t h e hi g h -str e et t o m e et 

gr o wi n g d e m a n d, a s w ell a s gr o wi n g t h eir o nli n e b u si n e s s e s. 2 2  

2. 1 5  O nli n e i s gr o wi n g  f a st er t h a n i n-st or e  i n t h e s e ct or a n d i s a k e y dri v er of 

gr o wt h . O nli n e a c c o u nt e d f or 3 1. 6 % of s p ort s w e ar s al e s i n 2 0 1 8 v er s u s 1 3. 8 % 

 

 
1 8  B er e n b er g, S p ort s r et ail, p a g e 1 6.  
1 9  F or e x a m pl e, t h e Briti s h R et ail C o n s orti u m  r e p ort e d d e cli n e s i n f o otf all i n A u g u st 2 0 1 9 a cr o s s t o w n c e ntr e s, 
hi g h str e et s, r et ail p ar k s a n d s h o p pi n g c e ntr e s.  
2 0  Mi nt el, S p ort s a n d o ut d o or f a s hi o n - U K, D e c e m b er 2 0 1 8, p a g e 8 2.  
2 1  Gl o b al D at a, T h e U K s p ort s w e ar m ar k et 2 0 1 8 -2 0 2 3 , p a g e 1 0. F or e x a m pl e, t h e r e p ort st at e s t h at ‘ st or e st aff 
n e e d t o b e cl u e d u p o n t h e l at e st tr e n d s a n d pr o d u ct s a n d u n d er st a n d s h o p p er n e e d s’ a n d t h at s p ort s w e ar 
r et ail er s ar e ‘i ntr o d u ci n g e v e nt s i n st or e s u c h a s cl a s s e s, or o n e -off s e s si o n s wit h tr ai n er s t o e n c o ur a g e r et ur n 
vi sit s’.  
2 2  T h e P arti e s s u b mitt e d O N S st ati sti c s p u bli s h e d o n 2 4 A pril 2 0 2 0 o n Briti s h r et ail i n M ar c h, a n d s u b mitt e d 
c o m m e nt s b y t h e O N S’ s h e a d of r et ail st ati n g t h at ‘r et ail s al e s s a w t h eir bi g g e st m o nt hl y f all si n c e r e c or d s b e g a n 
o v er 3 0 y e ar s a g o wit h l ar g e d e cli n e s i n cl ot hi n g a n d f u el, o nl y p arti all y off s et b y str o n g f o o d s al e s.’  W e n ot e t h at 
a ll r et ail st or e s s elli n g n o n-e s s e nti al  g o o d s h a v e b e e n cl o s e d b y g o v er n m e nt or d er si n c e 2 3 M ar c h 2 0 2 0 d u e t o 
C O VI D -1 9, i n cl u di n g t h e P arti e s a n d ot h er r et ail er s of s p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u cts. W e r e c o g ni s e t h at 
r et ail er s ar e f a ci n g u n c ert ai n  a n d c h all e n gi n g tr a di n g c o n diti o n s. T h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t h e i m p a ct s of 
C O VI D -1 9 o n t h e U K r et ail s e ct or i n t h e m e di u m t o l o n g t er m ar e u n c ert ai n.   
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2 2  

of s al e s i n 2 0 1 3, a n d  o n li n e s al e s w er e w ort h ar o u n d £ 1. 7 billi o n i n 2 0 1 8. 2 3 ,2 4  

T hi s i s d u e t o a c o m bi n ati o n of t h e gr o wt h of o nli n e -o nl y r et ail er s, s u c h a s 

A S O S, a n d r et ail er s  wit h p h y si c al  st or e s  gr o wi n g o nli n e s al e s. 2 5  Onli n e s al e s 

c o m pri s e a b o ut a t hir d of s al e s i n t hi s s e ct or i n t h e U K . I n-st or e s al e s, w hi c h 

r e pr e s e nt t w o t hir d s of s al e s, t h er ef or e c o nti n u e t o b e i m p ort a nt.   

2. 1 6  T h e ri s e of t h e o nli n e c h a n n el i n t h e s p ort s -i n s pir e d c a s u al w e ar s e ct or m a y 

al s o b e p artl y r efl e cti v e of it s c or e d e m o gr a p hi c, w hi c h i s m or e w ei g ht e d 

t o w ar d s y o u n g c o n s u m er s, i n cl u di n g st u d e nt s ( 1 6-2 4 y e ar ol d s) t h a n t h e 

o v er all a p p ar el a n d f o ot w e ar s e ct or s.  A cr o s s all m ar k et s, y o u n g er c o n s u m er s 

ar e t h e m o st li k el y t o  s h o p o nli n e. 2 6  Th e  Offi c e f or N ati o n al St ati sti c s  (O N S ) 

r e p ort s t h at cl ot hi n g or s p ort s g o o d s ar e t h e m o st li k el y pr o d u ct s t o b e 

p ur c h a s e d o nli n e. 2 7   

I m p ort a n c e of br a n d s a n d a c c e s s t o pr o d u ct s 

2. 1 7  W hil e a n u m b er of r et ail er s off er n o n -br a n d e d or o w n -br a n d s p or t s-i n s pir e d 

c a s u al pr o d u ct s, b r a n ds ar e  v er y i m p ort a nt t o c o n s u m er s of t h e s e pr o d u ct s, 

a n d p arti c ul arl y f or y o u n g er c o n s u m er s i n t hi s s e ct or, w hi c h m a k e u p t h e 

m aj orit y. 2 8  I n t h e U K s p ort s w e ar m ar k et, Ni k e a n d a di d a s ar e t h e t w o bi g g e st 

br a n d s, p arti c ul arl y f or f o ot w e ar, wit h e sti m at e d c o m bi n e d m ar k et s h ar e s of 

ar o u n d 5 3 % of s p ort s f o ot w e ar a n d ar o u n d 1 8 % of s p ort s a p p ar el. 2 9  B a s e d o n 

d at a of r et ail er s’ r e v e n u e s s plit b y br a n d i n 2 0 1 8, Ni k e a n d a di d a s h a v e a 

m aj orit y c o m bi n e d s h ar e i n t h e U K of [ ]% i n s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar 

([ ]% a n d [ ]%, r e s p e cti v el y) a n d a si g nifi c a nt c o m bi n e d s h ar e of [ ]% i n 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el ([ ]% a n d [ ]%, r e s p e cti v el y). W e t h er e f or e 

r ef er t o Ni k e a n d a di d a s a s ‘t h e k e y s u p pli er s’, t hr o u g h o ut t hi s r e p ort. T h er e i s 

al s o a r a n g e of s m all er br a n d s i n t hi s s e ct or i n cl u di n g V a n s, P u m a, U n d er 

Ar m o ur a n d T h e N ort h F a c e. S u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s t h er ef or e h a v e a 

 

 
2 3  Gl o b al D at a, T h e U K s p ort s w e ar m ar k et 2 0 1 8 -2 0 2 3 , p a g e s 1 2, 1 8, 2 2 a n d 2 3. 
2 4  W e e sti m at e d t h e s h ar e s of i n -st or e a n d o nli n e f or o ur d efi n e d r e l e v a nt m ar k et s i n p ar a gr a p h s 7. 4 7 (f o ot w e ar) 
a n d 7. 9 4 ( a p p ar el) r e s p e cti v el y.  
2 5  Gl o b al D at a, Cl ot hi n g a n d f o ot w e ar r et aili n g i n t h e U K, M ar k et s h ar e s, S u m m ar y a n d f or e c a st s t o 2 0 2 1, p a g e 
2 9. A n u m b er of U K  s p ort s w e ar r et ail er s off er a n o nli n e s er vi c e. T h e r a n g e of pr o d u ct s off er e d i s g e n er all y t h e 
s a m e a s  pr o d u ct s s ol d i n -st or e (if n ot wi d er), a s i s t h e pri c e of i n di vi d u al pr o d u ct s.  
2 6  9 7 % of  all 1 6 -2 4 y e ar ol d s h a v e s h o p p e d o nli n e i n t h e l a st 1 2 m o nt h s, O N S, I nt er n et a c c e s s – h o u s e h ol d s a n d 
i n di vi d u al s, T a bl e 1 2. 
2 7  6 0 % of all a d ult s h a v e b o u g ht cl ot hi n g or s p ort s g o o d s o nli n e i n t h e l a st 1 2 m o nt h s, O N S, I nt er n et a c c e s s – 
h o u s e h ol d s a n d i n di vi d u al s, T a bl e 1 5 . 
2 8  R e s e ar c h b y Gl o b al D at a s h o w s t h at ‘ 5 2. 1 % of s p ort s cl ot hi n g s h o p p er s a n d 5 8. 2 % of s p ort s f o ot w e ar 
s h o p p er s a gr e e t h at t h e br a n d i s i m p ort a nt t o t h e m w h e n p ur c h a si n g a n it e m, wit h t h e fi g ur e ri si n g a m o n g 
y o u n g er c o n s u m er s’. Gl o b al D at a, T h e U K s p ort s w e ar m ar k et 2 0 1 8 -2 0 2 3 . 
2 9  B er e n s b er g, S p ort s r et ail , pa g e 1 4 . ‘ S p ort s w e ar’ c o v er s s p ort s-i n s pir e d, p erf or m a n c e a n d o ut d o or pr o d u ct s. 
W e n ot e t h at t h e m ar k et s h ar e e sti m at e pr e s e nt e d f or Ni k e e x cl u d e s it s ot h er br a n d s i e C o n v er s e, a n d si mil arl y 
f or a di d a s, e x cl u d e s R e e b o k. 
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https://www.ons.gov.uk/file?uri=%2fpeoplepopulationandcommunity%2fhouseholdcharacteristics%2fhomeinternetandsocialmediausage%2fdatasets%2finternetaccesshouseholdsandindividualsreferencetables%2f2019/internetaccessdatatables2019.xlsx
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criti c al r ol e i n s h a p i n g a n d dri vi n g c o n s u m er d e m a n d i n t h e s e ct or, w hi c h w e 

e x pl or e f urt h er i n c h a pt er s 8 a n d 9.  

2. 1 8  S u p pli er s off er a r a n g e of br a n d e d pr o d u ct s a cr o s s a r a n g e of st yl e s a n d pri c e 

p oi nt s. A s s et o ut i n p ar a gr a p h s 2. 1 0  a n d 2. 1 1 , i n t hi s s e ct or pr o d u ct s ar e 

hi g hl y diff er e nti at e d a n d s p e cifi c t y p e s or m o d el s of br a n d e d pr o d u ct s ar e 

c o n si d er a bl y m or e p o p ul ar t h a n ot h er s. 3 0  Ac c e s s t o br a n d e d pr o d u ct s, 

p arti c ul arl y  t h e m or e s o u g ht aft er hi g h er-ti er or e x cl u si v e pr o d u ct s (i n cl u di n g 

‘t o p-of -t h e-r a n g e’ li mit e d r a n g e pr o d u ct s) fr o m s u p pli er s s u c h a s Ni k e a n d 

a di d a s, i s t h er ef or e a n i m p ort a nt c o m p eti ti v e p ar a m et er. M ulti -br a n d r et ail er s 

g e n er all y s e e k gr e at er a c c e s s t o t h e s e t y p e s of pr o d u ct s, i n cl u di n g ‘ e x cl u si v e’ 

pr o d u ct s, t o h el p diff er e nti at e t h eir off er a n d p o siti o n t h eir pr o p o siti o n a s 

u ni q u e. T hi s h el p s t o attr a ct a n d r et ai n c o n s u m er s , a n d t o buil d t h e r et ail er’ s 

br a n d a n d r e p ut ati o n. 3 1  T h e v al u e pl a c e d o n br a n d e d pr o d u ct s b y c o n s u m er s 

a n d a s a r e s ult, b y m ulti -br a n d r et ail er s, h a s m e a nt t h at s u p pli er s of t h e s e 

pr o d u ct s h a v e a n i nfl u e nti al p o siti o n i n t h e s e ct or.  

2. 1 9  T h er e ar e s e v er al i nt err el at e d w a y s i n w hi c h s u p pli er s cr e at e a n d dri v e 

c o n s u m er d e m a n d:  

( a) t h e y d e si g n a n d m a n uf a ct ur e t h e pr o d u ct s, w hi c h ar e c o n si d er e d 

d e sir a bl e a n d ar e s o u g ht aft er b y c o n s u m er s; 

( b) t h e y e n g a g e i n s u b st a nti al m ar k eti n g a cti viti e s, wit h hi g h a m o u nt s of 

s p e n d i n cl u di n g i n v e sti n g i n p art n er s hi p s wit h c el e briti e s a n d s o ci al m e di a 

i nfl u e n c er s;3 2  a n d  

( c) a s w ell a s g e n er ati n g d e m a n d f or t h eir br a n d e d pr o d u ct s  g e n er all y, 

s u p pli er s m a y al s o s h a p e c o n s u m er p er c e pti o n s a n d pr ef er e n c e s a cr o s s 

a r a n g e of t h eir pr o d u ct s. T h eir  di stri b uti o n d e ci si o n s c a n i nfl u e n c e 

d e m a n d f or p arti c ul ar pr o d u ct s, e s p e ci all y w h er e li mit e d e diti o n s or li mit e d 

v ol u m e s of pr o d u ct s l e a d t h e s e pr o d u ct s t o b e s e e n a s m or e d e sir a bl e 

fr o m a c o n s u m er p er s p e cti v e d u e t o t h e a s s o ci at e d st at u s eff e ct s ( s e e 

c h a pt er 8 a n d 9 w h er e w e c o n si d er s u p pli er s’ di stri b uti o n d e ci si o n s a s 

p art of o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt).  

 

 
3 0  F or e x a m pl e, a s r efl e ct e d i n J D S p ort s’ r e s p o n s e t o t h e Is s u e s S t at e m e nt w hi c h e m p h a si s e d t h e i m p ort a n c e of 
br a n d e d pr o d u ct s i n t hi s s e ct or; a n d s u b mi s si o n s f r o m C o m p a n y A r e g ar di n g t h e i m p ort a n c e of p arti c ul ar 
‘r e stri ct e d pr o d u ct s’ - Ni k e a n d a di d a s s p e ci al m a k e -u p/ e x cl u si v e a n d hi g h -e n d/ pr e mi u m pr o d u ct s t h at ar e 
c urr e ntl y s u p pli e d t o o nl y a li mit e d n u m b er of l ar g e -s c al e m ulti -br a n d r et ail er s i n t h e U K - w hi c h  ar e i n d e m a n d b y 
c o n s u m er s, f or a r et ail er t o h a v e a c c e s s t o i n or d er t o b e s u c c e s sf ul.  
3 1  Gl o b al D at a, T h e U K s p ort s w e ar m ar k et 2 0 1 8 -2 0 2 3 , p a g e 1 0.  
3 2  F or e x a m pl e, J D S p ort s s u b mitt e d i n it s r e s p o n s e t o t h e I s s u e s St at e m e nt  t h at Ni k e’ s a d v erti si n g s p e n d i n 
2 0 1 8 w a s $ 3. 8 b n w hil e a di d a s’ s w a s $ 3 b n. P art n er s hi p s wit h n o n -s p ort s c el e briti e s h a v e h el p e d wit h b ot h 
a di d a s’ s a n d Ni k e’ s ‘ d e sir a bilit y’. T h e a di d a s K a n y e W e st c oll a b or ati o n w a s e x p e ct e d t o r ai s e $ 1. 3 billi o n i n 2 0 1 9.  
a di d a s a n d Ni k e h a v e al s o c oll a b or at e d wit h d e si g n er s s u c h a s Vi ct ori a B e c k h a m, St ell a M c C art n e y a n d Vir gil 
A bl o h, a L o ui s V uitt o n d e si g n er.   

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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G r o wt h i n D T C s al e s  

2. 2 0  S u p pli er s of b r a n de d pr o d u ct s, p arti c ul arl y  Ni k e  a n d a di d a s, b ut al s o ot h er s 

s u c h a s P u m a a n d U n d er Ar m o ur, ar e e x p a n di n g t h eir o w n r et ail ‘ dir e ct t o 

c o n s u m er’ ( D T C ) off eri n g, p arti c ul arl y  o nli n e b ut al s o t hr o u g h t h eir o w n 

st or e s . T h e s e s u p pli er s o p er at e i nt er n ati o n all y a n d w hil e s u p pli er s’ D T C 

c h a n n el s c urr e ntl y a c c o u nt f or a mi n orit y of t h eir o v er all s al e s, gl o b all y t hi s 

pr o p orti o n  h a s i n cr e a s e d i n r e c e nt y e ar s a n d t hi s gr o wt h i s f or e c a st t o 

c o nti n u e. H o w e v er i n t h e U K, t h e r el ati v e i m p ort a n c e of D T C [ ]. 

2. 2 1  Alt h o u g h s u p pli er s’ D T C off eri n g i s gr o wi n g, t h e w h ol e s al e di stri b uti o n m ar k et 

r e m ai n s l ar g e, f or e x a m pl e a c c o u nti n g f or t h e [ ] % of Ni k e’ s a n d [ ] % of 

a di d a s’ s U K f o ot w e ar r e v e n u e, 3 3  a n d a s a r e s ult, m ulti -br a n d r et ail er s 

c o nti n u e t o pl a y a criti c al r ol e i n t h e m ar k et pl a c e. W e al s o n ot e t h at s o m e 

s u p pli er s ar e s hifti n g h o w t h e y all o c at e t h eir pr o d u ct s gl o b all y, wit h t h eir 

hi g h er -ti er pr o d u ct all o c ati o n s g oi n g t o a s m all er n u m b er of ‘ k e y’ r et ail er s, 

w hi c h o v er ti m e m a y r e d u c e t h e n u m b er of o v er all r et ail er s t h at t h e y s u p pl y. 3 4   

2. 2 2  W e h a v e c o n si d er e d t h e i m p a ct of D T C f urt h er i n c h a pt er s 8 a n d 9 a s p art of 

o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt of h or i z o nt al u nil at er al eff e ct s.  

3.  T h e P arti e s, t h e M er g er a n d it s r ati o n al e  

3. 1  I n t hi s c h a pt er w e pr o vi d e a n o v er vi e w of t h e P arti e s , t h e M er g er a n d t h e 

P arti e s’  r ati o n al e f or t h e M er g er. 

T h e P arti e s  

P e ntl a n d   

3. 2  P e ntl a n d a c q uir e d 5 7 % of t h e s h ar e s of J D S p ort s i n 2 0 0 5  a n d c urr e ntl y h ol d s 

5 5 % .3 5  P e ntl a n d i s a pri v at el y -o w n e d gl o b al gr o u p wit h w h ol e s al e a n d r et ail 

b u si n e s s e s s u p pl yi n g br a n d e d  a p p ar el a n d f o ot w e ar pr o d u ct s i n t h e ar e a s of 

s p ort s, f a s hi o n a n d o ut d o or .3 6  T h e v a st m aj orit y of s al e s fr o m P e ntl a n d’ s 

 

 
3 3  J ul y 2 0 1 8 t o J u n e 2 0 1 9.  
3 4  F or e x a m pl e, r e p ort s a b o ut Ni k e c o n s oli d ati n g it s r et ail er b a s e a s r e p ort e d o n i n 2 0 1 7 a n d m or e r e c e ntl y  i n 
2 0 1 9.  
3 5  At t h e ti m e of t h e r ef er e n c e, J D S p ort s w a s 5 7. 4 7 % o w n e d b y P e ntl a n d Gr o u p pl c, w hi c h w a s i n c or p or at e d i n 
t h e U K a n d w a s al s o t h e p ar e nt c o m p a n y of t h e P e ntl a n d gr o u p of b u si n e s s e s, i n cl u di n g J D S p ort s. P e ntl a n d 
Gr o u p pl c h a d a c or p or at e r e str u ct uri n g o n 2 1 N o v e m b er 2 0 1 9, w hi c h r e s ult e d i n P e ntl a n d Gr o u p Li mit e d 
b e c o mi n g t h e n e w ulti m at e p ar e nt c o m p a n y. R ef er e n c e s t o P e ntl a n d m e a n s P e ntl a n d Gr o u p pl c pri or t o 2 1 
N o v e m b er 2 0 1 9 a n d P e ntl a n d Gr o u p Li mit e d fr o m 2 1 N o v e m b er 2 0 1 9 o n w ar d s. O n 1 1 D e c e m b er 2 0 1 9, P e ntl a n d 
s ol d a 2. 4 7 % st a k e i n J D S p ort s a n d, a s a r e s ult, P e ntl a n d n o w o w n s 5 5. 0 % of J D S p ort s.  
3 6  P e ntl a n d, Fi n a n ci al A c c o u nt s 2 0 1 8 , p a g e 2. 

 

https://www.retaildetail.eu/en/news/general/nike-wants-get-rid-boring-retailers
https://www.thetimes.co.uk/article/nikes-killer-blow-for-small-stores-5trqqhtxl
https://s3.eu-west-2.amazonaws.com/document-api-images-live.ch.gov.uk/docs/3jl8qZC1Ao8j1VO-GQ1bGIVjEuDM_5oBNyc6NG2nCX4/application-pdf?X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Content-Sha256=UNSIGNED-PAYLOAD&X-Amz-Credential=ASIAWRGBDBV3B6HDXK77%2F20200111%2Feu-west-2%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20200111T173130Z&X-Amz-Expires=60&X-Amz-Security-Token=IQoJb3JpZ2luX2VjEI%2F%2F%2F%2F%2F%2F%2F%2F%2F%2F%2FwEaCWV1LXdlc3QtMiJGMEQCIBhvML67VtetqJhPuitxR4BvvhpkZ2N18fNn4OyPJSkrAiBIHQsBv0PODcwI4rCuV9DJXHDUsXJtmpVCMgvK1UQkRyq0AwgXEAIaDDQ0OTIyOTAzMjgyMiIM7njb684VtLx5LDuKKpEDnBwngV6JpvQFXdhPFUsGOoaxHSOsw4jKKhV7aCz3PJOJpJzxSjR0zN1bL1FznBCJRez6AMX7NjR6tqZ7mn6xj5bD1IvB%2FjmGCCMIGRlSKfYTM1CxM3W7y%2FiewNRKH%2FM8f0SfWKVQCoih8e8Qiz%2Fm8GVERQgZ%2BvOLFDOWBavWZEc5dqeFqKmwwsiGFiPhoc%2BhcnuZt23zrqrnmHfgskY%2FjvTfXVpxM5fF83ypay7e3hqNVBvgdVo%2BbUttqArEWWpcaowSqMToM%2BH6jpfYMWG3AiQt8qqcak266ieuaMNaxdIjcvbRnggvAi9%2F5SNhu1i8KWJHtN0Hv7N1ZtgcBJQAffW3McwKRjOaZw679LkRfSEBDB30JJdcWhZzn6Iv3wNNBVi0aOphdj08B6EwFE86uNjJbk%2F8HYQR1vPkFz%2Fo8nhhkNQ2BUxF2V9k%2B1tZDx69RaCPHzK%2FxSOu6aeW2%2Bmgpzn8U%2FIopy5Gq7nLqKl%2BPUVYZdtOsJj0mJOMwnh0AWa02UQR08%2FRBYSiEEAgPBuBbdIwkbXn8AU67AEvpij2uc79KgmdvDHRB9AzCCGj1U7lBDY7SYyIk%2BTcS8XETi3%2BfUyzW7l7Pw7U1Uc0NDeUa9xkbyjqOxlv%2FZrxQh4SRdQpl4ydBpdWcHuA9irh3RVLJcfGfOOn1d%2FGhAbdh6INN6PzELajfJQWrgrYLuXgYGrsqxAVBxlAWgJpwoZfjyHmuB%2Fzncul%2F5j2SSQtGQTnDkQBM8FKokQKrMmQMw%2BHAuKaMlj5qiuGHleheSIRmF90w7Ty17kkIZYJNFejo34AjPX7tETrYP2zrWTkcj6z%2FzWMLd0QAVBQjEcKmhU%2FPZySiOLPJF30qw%3D%3D&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=097bacf9794aa4ffc88f24265f8ebeaff009c97c00dcbf173aeec45e51aade03
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br a n d s ar e  at a w h ol e s al e l e v el 3 7  t o r et ail er s i n cl u di n g J D S p ort s3 8  a n d 

F o ot a s yl u m. 3 9   

3. 3  T h e r el ati o n s hi p b et w e e n P e ntl a n d a n d J D S p ort s i s g o v er n e d b y a n ar m s -

l e n gt h ‘ R el ati o n s hi p A gr e e m e nt’ d at e d 3 0 O ct o b er 2 0 1 4 . T hi s a gr e e m e nt 

r e q uir e s t h at P e ntl a n d d o e s n ot t a k e a n y a cti o n w hi c h pr e cl u d e s or i n hi bit s 

a n y m e m b er of J D S p ort s fr o m c arr yi n g o n it s b u si n e s s i n d e p e n d e ntl y of a n y 

m e m b er of P e ntl a n d. 4 0    

J D S p ort s  

B a c k gr o u n d  

3. 4  J D S p ort s w a s e st a bli s h e d i n 1 9 8 1 a n d li st e d o n t h e L o n d o n St o c k E x c h a n g e 

i n 1 9 9 6. 4 1  It i s a n i nt er n ati o n al4 2  m ulti -br a n d m ulti -c h a n n el r et ail er of 

s p ort s w e ar, s p ort s -i n s pir e d c a s u al w e ar, f a s hi o nw e ar  a n d o ut d o or w e ar, 

o p er ati n g b ot h st or e s a n d o nli n e .4 3   

3. 5  J D S p ort s ’ c or e f a s ci a e t h at ar e a cti v e i n t h e r et ail s u p pl y of s p ort s w e ar, 

s p ort s -i n s pir e d c a s u alw e ar a n d f a s hi o nw e ar ar e: J D S p ort s ( 3 7 5 st or e s  i n t h e 

U K a n d o nli n e ), Si z e ?  (2 5 st or e s i n t h e U K a n d o nli n e ), F o ot p atr ol  ( o n e st or e 

i n L o n d o n a n d o nli n e), T e s s uti ( w hi c h i n cl u de s  S c ott s, C h oi c e, Xil e , I nfi niti e s – 

6 7 st or e s i n t h e U K a n d o nli n e ), Hi p  (t w o st or e s i n t h e U K a n d o nli n e ) a n d  

A cti vi n sti n ct ( o nli n e -o nl y a n d o p er ati n g o n a n ar m s’ l e n gt h b a si s) .4 4  

3. 6  J D S p ort s st o c k s it s o w n -br a n d l a b el s i n cl u di n g M c K e n zi e, S o n n eti, St at u s, 

Pi n k S o d a, S u p pl y & D e m a n d a n d T h e D uff er of St G e or g e, a s w ell a s h a vi n g  

t hir d p art y br a n d p art n er s hi p s. J D S p ort s al s o o p er at e s a n ‘ O ut d o or’ 

di vi si o n, 4 5  w hi c h s u p pli e s o ut d o or cl ot hi n g, f o ot w e ar a n d e q ui p m e nt i n t h e U K 

a n d i s n ot f o c u s e d o n s p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s . 

 

 
3 7  T h e m aj orit y ( m or e t h a n [ ]%, wit h t h e  e x c e pti o n of [ ], [ ]% a n d [ ], [ ]%)  of s al e s fr o m P e ntl a n d’ s 
br a n d s ar e m a d e at t h e w h ol e s al e l e v el.  
3 8  [ ]. 
3 9  [ ]. 
4 0  [ ]. 
4 1   S e e: J D S p ort s w e b sit e .  
4 2  J D S p ort s r e v e n u e i n t h e U K  a c c o u nt s f or [ ]% of gl o b al r e v e n u e. Pri or t o J D S p ort s’ a c q ui siti o n of Fi ni s h Li n e 
I n c. i n 2 0 1 8, U K s al e s a c c o u nt e d f or [ ]% of J D S p ort s’ gl o b al r e v e n u e.   
4 3  S e e: J D S p ort s w e b sit e .  
4 4  A s of J ul y 2 0 1 9.  
4 5  C o m pri si n g t h e f oll o wi n g f a s ci a e: Bl a c k s, Mill et s, Ulti m at e O ut d o or s, Ti s o Gr o u p, G o O ut d o or s a n d G e or g e 
Fi s h er.  

 

https://competitionandmarkets.sharepoint.com/sites/MRG2-50772-2/Shared%20Documents/Findings%20and%20Report/Provisional%20Findings/Final%20PFs/Combined%20for%20publication/JD%20Sports%20website
https://www.jdplc.com/company-information/history.aspx
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Fi n a n ci al i nf or m ati o n  

3. 7  J D S p ort s’ gl o b al r e v e n u e f or t h e fi n a n ci al y e ar 2 0 1 8/ 1 9 w a s £ 4. 7 billi o n . I n 

t h e U K, J D S p ort s’ t ot al r e v e n u e i n cr e a s e d b y ar o u n d £ 7 0 0 milli o n fr o m £ 1. 4 

billi o n i n 2 0 1 5/ 1 6 t o  £ 2. 1 billi o n  i n 2 0 1 8/ 1 9. T h e U K a c c o u nt s f or t h e l ar g e st 

p art  of J D S p ort s’ t ot al r e v e n u e s ( 4 5 %) f oll o w e d b y t h e r e st of E ur o p e ( 2 9 %), 

U S ( 2 1 %), a n d t h e re st of t h e w orl d ( 5 %). 4 6  J D S p ort s’ fi n a n ci al p erf or m a n c e 

i n r el ati o n t o t h e U K r et ail s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al w e ar ( s plit b et w e e n 

a p p ar el  a n d f o ot w e ar)  i s s h o w n i n T a bl e 3. 1 . 

T a bl e 3. 1 : J D S p o rt s’ U K r et ail s u ppl y of s p o rt s -i n s pir e d c a s u al w e ar r e v e n u e a n d c o st 

        £ m  

 F Y 2 0 1 5/ 1 6  F Y 2 0 1 6/ 1 7  F Y 2 0 1 7/ 1 8  F Y 2 0 1 8/ 1 9  
N u m b er of J D S p ort s f a s ci a bri c k a n d m ort ar st or e s i n U K 
a n d R OI at y e ar e n d  
 

3 6 1  
 

3 6 9  
 

3 8 5  
 

3 9 0  
 

     

 

St o
r e 

O nli
n e  

St o
r e 

O nli
n e  

St o
r e 

O nli
n e  

St o
r e 

O nli
n e  

F o ot w e ar  
[ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

A p p ar el  
[ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

Ot h er  
[ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

S e g m e nt r e v e n u e  
[ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

 
[ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

F o ot w e ar gr o s s pr ofit  
[ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

A p p ar el gr o s s pr ofit  
[ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

Ot h er gr o s s pr ofit  
[ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

T ot al s e g m e nt gr o s s pr ofit  
[ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

         

T ot al U K r e v e n u e ( S p ort s F a s hi o n a n d O ut d o or) ƚ  1, 4 0 8  1, 6 5 6  2, 0 5 9  2, 1 3 8  
 
ƚ J D S p ort s a n n u al a c c o u nt s 2 0 1 7, p a g e 1 1 3 a n d J D S p ort s a n n u al a c c o u nt s 2 0 1 9, p a g e 1 3 3.  
N ot e (i) F u n cti o n al s p ort c at e g ori e s (r e g ar dl e s s of br a n d), a c c e s s ori e s a n d c o n c e s si o n s ar e i n cl u d e d i n ' Ot h er’; (ii) J D S p or t s 
m o v e d t o a n e w s y st e m t o m a n a g e it s fi n a n ci al i nf or m ati o n a n d t h er ef or e, d at a pri or t o F e br u ar y 2 0 1 5 i s c urr e ntl y i n a c c e s si bl e.  
 

3. 8  J D S p ort s’ st or e p ortf oli o h a s gr o w n y e ar o n y e ar, a n d i n 2 0 1 9/ 2 0, it s U K 

f o otf all w a s ar o u n d [ ] milli o n c u st o m er s.  

3. 9  J D S p ort s’ t ot al r e v e n u e fr o m it s U K r et ail s u ppl y of s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al w e ar i n cr e a s e d b y a c o m p o u n d a n n u al gr o wt h r at e (C A G R) of [ ]% 

o v er t h e l a st f o ur y e ar s  (fr o m 2 0 1 5/ 1 6 t o 2 0 1 8/ 1 9). T h e gr o wt h i n it s o nli n e 

r e v e n u e w a s [ ] ti m e s t h e gr o wt h i n it s i n-st or e r e v e n u e. J D S p ort s’ a p p ar el 

r e v e n u e i ncr e a s e d b y a C A G R of [ ]% o v er t h e l a st f o ur y e ar s a n d it s 

f o ot w e ar r e v e n u e i n cr e a s e d b y a C A G R of [ ]% o v er t h e s a m e p eri o d. [ ]. 

 

 
4 6  J D S p ort s, A n n u al r e p ort 2 0 1 8 . 
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3. 1 0  J D S p ort s ’ o v er all a v er a g e gr o s s m ar gi n 4 7  w a s  [ ]% o v er t h e l a st f o ur y e ar s . 

[ ]. 

F o ot a s yl u m  

B a c k gr o u n d  

3. 1 1  F o ot a s yl u m w a s f or m e d i n 2 0 0 5 a n d i s a r et ail er of f a s hi o n w e ar  a n d s p ort s -

i n s pir e d c a s u al w e ar m ai nl y i n t h e U K, o p er ati n g b ot h st or e s a n d o nli n e.4 8  It s 

s h ar e s w er e li st e d o n  t h e Alt er n ati v e I n v e st m e nt M ar k et  ( AI M) i n N o v e m b er 

2 0 1 7. 4 9  

3. 1 2  F o ot a s yl u m o w n s a n d o p er at e s 7 0 st or e s i n t h e U K, i n cl u di n g o n e st or e u n d er 

t h e Dr o m e M e n f a s ci a a n d a n ot h er u n d er t h e S e v e n f a s ci a. Dr o m e f o c u s e s o n 

hi g h er e n d m e n s w e ar, w hil e S e v e n f o c u s e s o n s p ort s a p p ar el a n d f o ot w e ar, 

a n d c o nt e m p or ar y f a s hi o n w e ar .5 0  F o ot a s yl u m h a s d e di c at e d o nli n e c h a n n el s  

f or e a c h of it s t hr e e f as ci a e:  F o ot a s yl u m ; Dr o m e ; a n d S e v e n.  

3. 1 3  F o ot a s yl u m s ell s  t hir d p art y a p p ar el a n d f o ot w e ar br a n d s, a s w ell a s a 

n u m b er of o w n -br a n d s s u c h a s Ki n g s Will Dr e a m, all e s a n dr o z a v etti, Z a v etti, 

Z a v etti S p ort, Gl ori o u s G a n g st a, A s yl u m, f o ot a s y l u m, F or e n a, M éti s si er, 

M o nt err ai n, Pr oj e kt s N Y C a n d L o y alti. I n 2 0 1 7, F o ot a s yl u m st art e d t o s u p pl y 

it s o w n-br a n d s i n t h e w h ol e s al e c h a n n el, w hi c h c urr e ntl y a c c o u nt s f or 2 % of 

F o ot a s yl u m’ s t ot al r e v e n u e. 5 1  

3. 1 4  I n 2 0 1 2, F o ot a s yl u m st art e d t o s u p p ort d e v el o pi n g t hir d p art y ‘ B e dr o o m 

Br a n d s’ ,5 2  [ ]. S o m e of t h e s e B e dr o o m B r a n d s ar e s u p pli e d i n ot h er 

r et ail er s. 

Fi n a n ci al i nf or m ati o n   

3. 1 5  F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p erf or m a n c e i n t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al w e ar ( s plit b et w e e n f o ot w e ar a n d a p p ar el)  i s s h o w n i n T a bl e 3. 2 . 

 

 

 
4 7  [ ]. 
4 8  U K r e v e n u e s a c c o u nt f or ar o u n d [ ]% of gl o b al r e v e n u e s (i n cl u di n g t h e r e st of E ur o p e a n d t h e r e st of t h e 
w orl d). F o ot a s yl u m' s fi n a n ci al a c c o u nt s 2 0 1 8/ 1 9, p a g e 2 4.  
4 9  T h e Fi n a n ci al Ti m e s, J D S p ort s f o u n d er s’ F o ot a s yl u m c h ai n v al u e d at £ 1 7 1 m i n I P O  (a c c e s s e d o n 0 9 J a n u ar y 
2 0 2 0).  
5 0  F o ot a s yl u m, A n n u al r e p ort a n d a c c o u nt s 2 0 1 8, p a g e 1 5 . 
5 1  To p t hr e e w h ol e s al e p art n er s b a s e d o n r e v e n u e i n 2 0 1 9 ar e : [ ]. 
5 2  B e dr o o m Br a n d s ar e st art -u p br a n d s cr e at e d o n a li mit e d b u d g et a n d m ar k et e d o n s o ci al m e di a.  

ttps://www.ft.com/content/b885fbce-6dee-3806-9e00-e14e5a0302d6
ttps://www.ft.com/content/b885fbce-6dee-3806-9e00-e14e5a0302d6
https://s3.eu-west-2.amazonaws.com/document-api-images-live.ch.gov.uk/docs/iRIScC_nCuQeRwZ4KN5pd-qgOlET9QFYJAr9NAAg2m0/application-pdf?X-Amz-Algorithm=AWS4-HMAC-SHA256&X-Amz-Content-Sha256=UNSIGNED-PAYLOAD&X-Amz-Credential=ASIAWRGBDBV3MFALESXR%2F20191030%2Feu-west-2%2Fs3%2Faws4_request&X-Amz-Date=20191030T100021Z&X-Amz-Expires=60&X-Amz-Security-Token=AgoJb3JpZ2luX2VjELD%2F%2F%2F%2F%2F%2F%2F%2F%2F%2FwEaCWV1LXdlc3QtMiJIMEYCIQCk%2Fve0nEQiWmgUvcMUULdypIIFfmCtOoYl6P8PwUYfLgIhAKRcv7GjgtdlazJCzaBmv5KKloaY04ke%2FZXej3M8C9wrKoUECLj%2F%2F%2F%2F%2F%2F%2F%2F%2F%2FwEQAhoMNDQ5MjI5MDMyODIyIgw0be0yIWgGrxycn4Eq2QPUPHXtexSPVhhdobiZ8kXg9sL3NEDKWJGJK2iJCbiOSM51HqhTNUC8xM3T9s07JeOog0zBF%2BpPsX0uUl5cK5oF%2BqRJTZyNBLum3HgqZ968SimW8CZJdhxYCO7SOF8FoIWSabjq1ygGQrBjriwy3DhVubqlI%2B63KKn%2FFhcxFQ%2B12tVn2RKRr7%2FuG9Bht4RLlXI83LmsZ2M%2BrMgUKymIwsorlYrbZfmfQY%2BEqlk4qj%2Bve4JHPfHwKIHG0O2ip4oYTKB0lG0Y8pFE6RETS1ChGdu4EtsqXhIuYq0FXZ5%2FDX91enaYsBEHUPJQbgeUqpFOnGm0h00U%2F3%2F6EBMMlpKynoJf2fYTyu1Nwn9Y1jkRbo%2FjLUqMJCGOz3rl4lssMMKlFuf1u36ZBCPK%2BINyNvLGovf4edYXUL3ywVcNMUhnXlCN3PmUrRYTzIvWrpLQjUlLZE%2B5PPMzTr17FDYoFrvFVDf1egY%2BMDjbRHWNrUMsJWlxFbea88HO%2BBBuESwZlPv7NJIwZSBd8OwKcZKSzaCnvFfojed0gxEUmO1YneVmFJlwzNgC%2FpRHRTkezSQfwgz0tKO%2FrKiSo2x6DUydbg4MdWR%2B2RmAhsEb7C%2BQvVYY2U%2FCq7OWGxI1LTWhXTDd9eTtBTqzAfIuP3c%2Fj9nx1i0Of%2FgMK4BOKVBEuF4%2F25sg25jsvRumaZ7sCiRVnciiH9OEE1vbs1zEjKubEs0xmYvgqfU2p5vw3BlmbnWKre92l5ssDqHC9JU7mGc4NyNjSd5QyhiQcrVUL2yOcn919ePrTQeTqYoVh928E0uRi7IIpd4FvJP9zzy5IrqCs3dcs1sv2Keq9SWo2JQKURvg0zMeR48dt38Bxok0EIitdKJxZqcSv6l4gR1l&X-Amz-SignedHeaders=host&X-Amz-Signature=af7945174a53385a59f3f0d2d19e6bb256af06deaf04e2e8df3dfb92a4c789af
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T a bl e 3. 2 : F o ot a s yl u m’ s r et ail s u p pl y of s p o rt s -i n s pir e d c a s u al w e ar r e v e n u e a n d c o st 

£ m  

 
F Y 2 0 1 4/ 1 5  F Y 2 0 1 5/ 1 6  F Y 2 0 1 6/ 1 7  F Y 2 0 1 7/ 1 8  F Y 2 0 1 8/ 1 9  

N u m b er of 
F o ot a s yl u m f a s ci a 
bri c k a n d m ort ar 
st or e s at y e ar e n d  ƚ  

3 4  4 4  5 6  6 5  6 9  

 

St or
e  

O nli n
e  

St or
e  

O nli n
e  

St or
e  

O nli n
e  

St or
e  

O nli n
e  

W h ol
e s al

e  
St or

e  
O nli n

e  

W h ol
e s al

e  

F o ot w e ar  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

A p p ar el  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

Ot h er  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

S e g m e nt r e v e n u e  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

             

F o ot w e ar gr o s s pr ofit  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

A p p ar el gr o s s pr ofit  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

Ot h er gr o s s pr ofit  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

S e g m e nt gr o s s pr ofit  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

             

T ot al gr o s s pr ofit   [ ]   [ ]   [ ]    [ ]    [ ]  

             

S e g m e nt r e v e n u e  ƚ ƚ n/ a  n/ a  n/ a  n/ a  n/ a  n/ a  1 3 3  5 9  5  1 4 6  7 6  3  

T ot al r e v e n u e  ƚ ƚ 7 8  1 1 1  1 4 7  1 9 5  2 2 7  

A dj u st e d E BI T D A  ƚ ƚ 2  6  1 1  1 2  2  
F o ot a s yl u m 2 0 1 8/ 1 9 a n n u al a c c o u nt f or fi n a n ci al y e ar 2 0 1 8/ 1 9  

ƚ ƚ F o ot a s yl u m a n n u al a c c o u nt s  fr o m 2 0 1 4/ 1 5 t o 2 0 1 8/ 1 9 
N ot e s: (i) ‘ Ot h er’ c o nt ai n s a c c e s s ori e s a n d a n y f o ot w e ar/ a p p ar el w hi c h ar e  n ot c o n si d er e d s p ort s -i n s pir e d c a s u al (i e 
p erf or m a n c e w e ar) ; (ii) for t h e p ur p o s e s of li miti n g t hi s r e s p o n s e t o s p ort s -i n s pir e d c a s u al w e ar o nl y, F o ot a s yl u m h a s r e m o v e d 
all d e ni m pr o d u ct s fr o m t h e a p p ar el c at e g or y a n d all pr o d u ct s f alli n g wit hi n t h e Bir k e n st o c k, Dr M art e n s, F or e n a, Ki c k er s a n d  
U G G br a n d s fr o m t h e f o ot w e ar c at e g or y.  
 

3. 1 6  F o ot a s yl u m’ s  t ot al r e v e n u e i n cr e a s e d b y £ 1 1 7 milli o n fr o m £ 1 1 0 milli o n i n 

2 0 1 5/ 1 6 t o  £2 2 7 milli o n i n 2 0 1 8/ 1 9 .  

3. 1 7  F o ot a s yl u m’ s  t ot al r e v e n u e i n cr e a s e d b y a C A G R of [ ]% o v er t h e l a st fi v e 

y e ar s (fr o m 2 0 1 4/ 1 5 t o 2 0 1 8/ 1 9) a s F o ot a s yl u m i n cr e a s e d it s n u m b er of 

st or e s fr o m [ ] t o [ ]. T h e r e v e n u e p er st or e i n cr e a s e d fr o m £[ ] i n 

2 0 1 5/ 1 6 t o £ [ ] i n 2 0 1 8/ 1 9. T h e [ ] 

3. 1 8  T h e r et ail s al e s f or a p p ar el ( e x cl u di n g w h ol e s al e) a c c o u nt e d f or [ ]% of 

F o ot a s yl u m’ s r et ail r e v e n u e i n 2 0 1 5/ 1 6, wit h f o ot w e ar a c c o u nti n g f or t h e 

r e m ai ni n g [ ]%. I n 2 0 1 8/ 1 9, t hi s pr o p orti o n i n cr e a s e d t o [ ]%, wit h f o ot w e ar 

a c c o u nti n g f or [ ]% a n d w h ol e s al e [ ]% of it s o v er all r et ail r e v e n u e.  

3. 1 9   [ ]. 

T h e M er g er  

3. 2 0  T h e M er g er w a s c arri e d o ut  b y w a y of a p u bli c off er m a d e b y J D S p ort s f or 

t h e e ntir e i s s u e d or di n ar y  s h ar e c a pit al of F o ot a s yl u m o n 1 8 M ar c h 2 0 1 9.   
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3. 2 1  O n 1 2 A pril 2 0 1 9,  J D S p ort s c o m pl et e d t h e a c q ui siti o n 5 3  of  F o ot a s yl u m f or 

a p pr o xi m at el y £ 9 0  milli o n . F o ot a s yl u m’ s s h ar e s w er e d eli st e d fr o m tr a di n g o n 

AI M o n 1 6 M a y 2 0 1 9 . U n d er t h e t er m s of t h e tr a n s a cti o n, o n 5 J u n e 2 0 1 9 J D 

S p ort s a c q uir e d t h e r e m ai ni n g i s s u e d or di n ar y s h ar e c a pit al of F o ot a s yl u m a s 

w ell a s it s a s s o ci at e d a s s et s a n d li a biliti e s . 

3. 2 2  T h e M er g er i s n ot s u bj e ct t o r e vi e w b y a n y  ot h er c o m p etiti o n a ut h orit y.  

R ati o n al e f or t h e M er g er   

J D S p ort s  

3. 2 3  J D S p ort s t ol d u s t h at t h e P arti e s’ a cti viti e s w er e  c o m pl e m e nt ar y a s it vi e w e d 

F o ot a s yl u m' s br a n d a s m or e f a s hi o n -l e d ( wit h a hi g h er p er c e nt a g e of s al e s of 

d e ni m a n d T -s hirt s) t h a n J D S p ort s’ off eri n g ( w hi c h w a s m or e s p ort s -l e d, f or 

e x a m pl e f o ot b all b o ot s a n d ot h er s p ort s p erf or m a n c e pr o d u ct s).  

3. 2 4  J D S p ort s al s o t ol d u s t h at t h e M er g er pr e s e nt e d it wit h a n o p p ort u nit y t o:  

( a) [ ]; 

( b) [ ]; a n d 

( c) [ ]. 

3. 2 5  J D S p ort s st at e d t h at it s i nt e nti o n  h a d b e e n  t o m ai nt ai n a s e p ar at e o p er ati o n al 

m a n a g e m e nt str u ct ur e wit hi n F o ot a s yl u m a n d t h at it w o ul d  al s o: 5 4  

( a) m ai nt ai n F o ot a s yl u m’ s diff er e nti at e d br a n d mi x , pr o d u ct r a n g e  a n d  it s 

m ulti -c h a n n el pr o p o siti o n; a n d  

( b) o pti mi s e t h e effi ci e n c y of t h e M er g e d E ntit y’ s c o m bi n e d  o p er ati o n s, b y  

c o n s oli d ati n g c ert ai n c e ntr al f u n cti o n s  a n d  l e v er a gi n g p ot e nti al e c o n o mi e s 

of s c al e . 

 

 
5 3  O n 1 2 A pril 2 0 1 9, J D S p ort s a n n o u n c e d t h at it h a d r e c ei v e d a c c e pt a n c e s r e pr e s e nti n g ar o u n d [ ] % of t h e 
F o ot a s yl u m s h ar e s a n d d e cl ar e d t h at, a s a r e s ult, t h e off er f or t h e r e m ai ni n g s h ar e s h a d b e c o m e u n c o n diti o n al 
a n d it h a d r e a c h e d t h e t hr e s h ol d r e q uir e d t o c o m m e n c e t h e c o m p ul s or y a c q ui siti o n pr o c e s s f or t h e r e m ai ni n g 
s h ar e s.  
5 4  P u bli c off er d o c u m e nt , p a g e 1 7. 
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F o ot a s yl u m  

3. 2 6  F o ot a s yl u m t ol d u s t h at d u e t o it s pr e c ari o u s fi n a n ci al p o siti o n a n d r et ail 

tr a di n g c h all e n g e s, t h e a c q ui siti o n b y J D S p ort s w o ul d s e c ur e it s st or e s a n d 

o nli n e pr e s e n c e.  

3. 2 7  F o ot a s yl u m al s o t ol d u s t h at:  

( a) [ ]; 

( b) [ ]; 

( c) [ ]; a n d 

( d) [ ]. 

4.  R el e v a nt m er g e r sit u ati o n 

I ntr o d u cti o n 

4. 1  A s d e s cri b e d i n c h a pt er 1, p ur s u a nt t o s e cti o n 3 5  of t h e A ct a n d o ur t er m s of 

r ef er e n c e ( s e e A p p e n di x A) w e ar e r e q uir e d t o d e ci d e w h et h er a r el e v a nt 

m er g er sit u ati o n h a s b e e n cr e at e d.   

4. 2  A r el e v a nt m er g er sit u ati o n i s cr e at e d if:  

( a) t w o or m or e e nt er pri s e s c e a s e t o b e di sti n ct; a n d 

( b) t h e v al u e of t h e t ur n o v er i n t h e U K of t h e e nt er pri s e b ei n g t a k e n o v er 

e x c e e d s £ 7 0 milli o n (t h e ‘t ur n o v er t e st’) or t h e ‘ s h ar e of s u p pl y t e st’ i s 

s ati sfi e d. 5 5  

E nt er pri s e s c e a si n g t o b e di sti n ct  

E nt e r pri s e s  

4. 3  T h e A ct d efi n e s a n ‘ e nt er pri s e’ a s ‘t h e a cti viti e s or p art of t h e a cti viti e s of a 

b u si n e s s’ .5 6  

 

 
5 5  S e cti o n 2 3 of  t h e A ct. T h e ‘ s h ar e of s u p pl y’ t e st i s m et w h er e t h e r e s ult of t he e nt er pri s e s c e a si n g t o b e di sti n ct 
cr e at e s or e n h a n c e s a s h ar e of s u p pl y of 2 5 % or m or e i n r e s p e ct of g o o d s or s er vi c e s of a n y d e s cri pti o n w hi c h 
ar e s u p pli e d i n t h e U K, or a s u b st a nti al p art of t h e U K . 
5 6  A ‘ b u si n e s s’ i s d efi n e d a s i n cl u di n g ‘ a pr of e s si o n a l pr a cti c e a n d i n cl u d e s a n y ot h er u n d ert a ki n g w hi c h i s c arri e d 
o n f or g ai n or r e w ar d or w hi c h i s a n u n d ert a ki n g i n t h e c o ur s e of w hi c h g o o d s or s er vi c e s ar e s u p pli e d ot h er wi s e 
t h a n fr e e of c h ar g e’. S e cti o n s 1 2 9( 1) a n d ( 3) of t h e A ct.  
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4. 4  J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m ar e e a c h a cti v e i n t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -

i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s i n t h e U K, b ot h i n-st or e a n d o nli n e. W e ar e s ati sfi e d 

t h at e a c h of J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m i s a ‘ b u si n e s s’ wit hi n t h e m e a ni n g of 

t h e A ct a nd t h at, a c c or di n gl y, t h e a cti viti e s of J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m ar e 

‘ e nt er pri s e s’ f or t h e p ur p o s e s of t h e A ct. 

C e a si n g t o b e d i sti n ct 

4. 5  T h e A ct pr o vi d e s t h at t w o e nt er pri s e s ‘ c e a s e t o b e di sti n ct’ if t h e y ar e br o u g ht 

u n d er c o m m o n o w n er s hi p or c o m m o n c o ntr ol .5 7   

4. 6  A s a r e s ult of t h e M er g er,  J D S p ort s a c q uir e d  t h e e ntir e i s s u e d or di n ar y s h ar e 

c a pit al of F o ot a s yl u m. A c c or di n gl y , w e ar e s ati sfi e d t h at b ot h b u si n e s s e s h a v e 

c e a s e d t o b e di sti n ct  pri or t o t h e d at e o n w hi c h t h e r ef er e n c e w a s m a d e.   

4. 7   Th e e nt er pri s e s m u st  h a v e c e a s e d t o b e di sti n ct eit h er n ot m or e t h a n f o ur 

m o nt h s b ef or e t h e d at e o n w hi c h t h e r ef er e n c e w a s m a d e or , w h er e t h e 

m er g er t o o k pl a c e wit h o ut h a vi n g b e e n m a d e p u bli c a n d wit h o ut t h e C M A 

b ei n g i nf or m e d of it, f o ur m o nt h s fr o m t h e ti m e t h at m at eri al f a ct s ar e m a d e 

p u bli c or t h e ti m e t h e C M A i s t ol d of m at eri al f a ct s, w hi c h e v er i s e arli er .5 8  T h e 

f o ur m o nt h p eri o d m a y b e e xt e n d e d u n d er s e cti o n 2 5 of t h e A ct.  

4. 8  T h e M er g er c o m pl et e d o n 1 2 A pril 2 0 1 9. T h e st at ut or y d e a dli n e t o r ef er w a s 8 

O ct o b er 2 0 1 9, f oll o wi n g a n e xt e n si o n  u n d er s e cti o n s 2 5( 1) a n d 2 5( 2) of t h e 

A ct. T h e  M er g er w a s r ef err e d t o  a p h a s e 2 i n v e sti g ati o n o n T u e s d a y 1 

O ct o b er 2 0 1 9. W e ar e t h er ef or e s ati sfi e d t h e r ef er e n c e w a s m a d e wit hi n t h e 

st at ut or y ti m e li mit . 

T ur n o v er  t e st 

4. 9  T h e t ur n o v er t e st i s s ati sfi e d w h er e t h e U K t ur n o v er of t h e e nt er pri s e  b ei n g 

a c q uir e d  e x c e e d s £ 7 0 milli o n.  

4. 1 0  T h e t ur n o v er of J D S p ort s i n t h e fi n a n ci al y e ar e n di n g 2 F e br u ar y 2 0 1 9 w a s 

£ 2. 1 4 billi o n  i n t h e U K. T h e t ur n o v er of F o ot a s yl u m f or t h e fi n a n ci al y e ar 

e n di n g i n 2 0 1 9 w a s £ 2 2 7. 4  milli o n i n t h e U K.  

4. 1 1  W e ar e t h er ef or e s ati sfi e d t h at t h e v al u e of t h e a n n u al U K t ur n o v er of 

F o ot a s yl u m e x c e e d s £ 7 0 milli o n a n d t h at t h e t ur n o v er t e st i s m et . We ar e n ot 

r e q uir e d t o c o n si d er w h et h er  t h e s h ar e of s u p pl y t e st i s al s o m et .  

 

 
5 7  Se cti o n 2 6 of t h e A c t.   
5 8  S e cti o n 2 4 of t h e A ct.  
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C o n cl u si o n  

4. 1 2  I n li g ht of t h e a b o v e a s s e s s m e nt, w e h a v e c o n cl u d e d t h at t h e M er g er h a s 

r e s ult e d i n t h e cr e ati o n of a r el e v a nt m er g er sit u ati o n. A s a r e s ult, w e m u st 

c o n si d er w h et h er t h e cr e ati o n of t h at sit u ati o n h a s r e s ult e d or m a y b e 

e x p e ct e d t o r e s ult i n a n S L C wit hi n a n y m ar k et or m ar k et s i n t h e U K f or g o o d s 

or s er vi c e s.  

5. C o u nt erf a ct u al  

I ntr o d u cti o n  

5. 1  T h e a s s e s s m e nt a s t o w h et h er t h e cr e ati o n of a r el e v a nt m er g er sit u ati o n h a s 

r e s ult e d or m a y b e e x p e ct e d t o r e s ult i n a n S L C i n v ol v e s a c o m p ari s o n of t h e 

pr o s p e ct s f or c o m p etiti o n wit h t h e m er g er a g ai n st t h e c o m p etiti v e sit u ati o n 

t h at w o ul d e xi st i n t h e a b s e n c e of t h e m er g er. T hi s sit u ati o n, r ef err e d t o a s t h e 

‘ c o u nt erf a ct u al’, i s t h e b e n c h m ar k a g ai n st w hi c h w e a s s e s s e d t h e c o m p etiti v e 

eff e ct s of t h e M er g er.  

5. 2  I n t hi s c h a pt er  w e s et o ut:  

( a) t h e C M A’ s fr a m e w or k f or a s s e s si n g t h e c o u nt erf a ct u al; 

( b) t h e P arti e s’ vi e w s o n t h e a p pr o pri at e c o u nt erf a ct u al; a n d 

( c) o ur a s s e s s m e nt a n d c o n cl u si o n o n t h e c o u nt erf a ct u al.  

T h e C M A’ s c o u nt erf a ct u al a s s e s s m e nt fr a m e w o r k  

5. 3  A s p art of it s c o u nt erf a ct u al a s s e s s m e nt, t h e C M A m a y e x a mi n e s e v er al li k el y 

s c e n ari o s, o n e of w hi c h m a y b e t h e c o nti n u ati o n of t h e pr e -m er g er sit u ati o n. 

T h e C M A will s el e ct t h e m o st li k el y of t h e s e, b a s e d o n t h e f a ct s of t h e c a s e, 

a s t h e c o u nt erf a ct u al s c e n ari o. 5 9  It will i n c or p or at e i nt o t h e c o u nt erf a ct u al o nl y 

t h o s e a s p e ct s of s c e n ari o s t h at a p p e ar li k el y, b a s e d o n t h e f a ct s a v ail a bl e t o it 

a n d t h e e xt e nt of it s a bilit y t o f or e s e e f ut ur e d e v el o p m e nt s. 6 0  T h e f or e s e e a bl e 

p eri o d c a n s o m eti m e s b e r el ati v el y s h ort. 6 1  H o w e v er, e v e n if a n e v e nt or it s 

 

 
5 9  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 4. 3. 6 . I n c o ntr a st, at p h a s e 1, t h e eff e ct of t h e m er g er i s c o m p ar e d wit h w h at i s 
c o n si d er e d t o b e t h e ‘m o st c o m p etiti v e ’ c o u nt erf a ct u al ( pr o vi d e d t h at t hi s sit u ati o n i s c o n si d er e d t o b e a r e ali sti c 
pr o s p e ct).  
6 0  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 4. 3. 6 .  
6 1  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 4. 3. 6 . 
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c o n s e q u e n c e s ar e n ot s uffi ci e ntl y c ert ai n t o i n cl u d e i n t h e c o u nt erf a ct u al , t h e y 

m a y b e c o n si d er e d i n t h e c o nt e xt of t h e c o m p etiti v e a s s e s s m e nt. 6 2   

5. 4  T h e C M A s e e k s t o a v oi d s p uri o u s cl ai m s t o a c c ur at e pr e di cti o n or f or e si g ht i n 

t h e a s s e s s m e nt of t h e a p pr o pri at e c o u nt erf a ct u al. Gi v e n t h at t h e 

c o u nt erf a ct u al i n c or p or at e s o nl y t h o s e el e m e nt s of s c e n ari o s t h at ar e 

f or e s e e a bl e, it will n ot i n g e n er al b e n e c e s s ar y t o m a k e fi nel y b al a n c e d 

j u d g e m e nt s a b o ut w h at i s a n d w h at i s n ot i n cl u d e d i n t h e c o u nt erf a ct u al.6 3  

W h er e w e c o n si d er t h at t h e c h oi c e b et w e e n t w o or m or e c o u nt erf a ct u al 

s c e n ari o s will m a k e a m at eri al diff er e n c e t o t h e c o m p etiti v e a s s e s s m e nt, t h e 

C M A will c arr y o ut a d di ti o n al d et ail e d i n v e sti g ati o n b ef or e r e a c hi n g a 

c o n cl u si o n o n t h e a p pr o pri at e c o u nt erf a ct u al. 6 4  

5. 5  D e p e n di n g o n t h e e vi d e n c e, t h e c h oi c e of t h e c o u nt erf a ct u al c o ul d b e a 

sit u ati o n eit h er m or e or l e s s c o m p etiti v e t h a n t h e c o m p etiti v e c o n diti o n s 

pr e v aili n g at t h e ti m e t h e m er g er o c c urr e d. T h er ef or e, t h e s el e cti o n of t h e 

a p pr o pri at e c o u nt erf a ct u al m a y i n cr e a s e or r e d u c e t h e pr o s p e ct s of a n S L C 

fi n di n g.6 5  

P arti e s’ vi e w s o n t h e a p pr o pri at e c o u nt erf a ct u al  

5. 6  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at it w a s n ot r e ali sti c t o a s s e s s t h e M er g er o n t h e 

b a si s of a st ati c vi e w of c o m p etiti o n. T h e P arti e s s u b mitt e d t h at a b s e nt t h e 

M er g er, F o ot a s yl u m w o ul d h a v e b e e n a ‘ si g nifi c a ntl y w e a k e n e d a n d l e s s 

eff e cti v e c o m p etit or’ 6 6  g oi n g f or w ar d f or t w o m ai n r e a s o n s: 

( a) th e i m p a ct of m ar k et d e v el o p m e nt s , in p arti c ul ar : t h e P arti e s’ s u b mitt e d 

t h at Ni k e’ s  a n d a di d a s’ s s hift t o w ar d s t h eir D T C c h a n n el s h a d r e s ult e d i n 

t h eir b e c o mi n g dir e ct c o m p etit or s t o F o ot a s yl u m; c o n s u m er s i n cr e a si n gl y 

b u yi n g pr o d u ct s o nli n e; a n d hi g h str e et r et ail er s’ e x p a n di n g at hl ei s ur e 

r a n g e s; ( w e s e p ar at el y c o n si d er t h e P arti e s’ s u b mi s si o n s r el ati n g t o 

C O VI D -1 9 i n t h e n e xt s e cti o n, fr o m p ar a gr a p h 5. 2 1 ) a n d  

( b) c ert ai n n e g ati v e r e p er c u s si o n s fr o m F o ot a s yl u m’ s p o or fi n a n ci al 

p erf or m a n c e a n d w or s e n e d fi n a n ci al p o siti o n i n 2 0 1 8/ 2 0 1 9, i n cl u di n g: 

 

 
6 2  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 4. 3. 2 . 
6 3  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h s 4. 3. 2 a n d  4. 3. 6 . 
6 4  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 4. 3. 6 . 
6 5  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 4. 3. 4.  
6 6  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s , s e cti o n 8 . 
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i s s ui n g t hr e e pr ofit w ar ni n gs d uri n g t h at p eri o d  w hi c h r e s ult e d i n a 

si g nifi c a nt d e cr e a s e i n it s s h ar e pri c e; [ ];6 7  [ ];6 8  a n d [ ]6 9  [ ].7 0  

5. 7   [ ].  

5. 8  T h e P arti e s’ e xt er n al e c o n o mi c a d vi s er s  s u b mitt e d a c o u nt erf a ct u al p a p er o n 

3 D e c e m b er 2 0 1 9  w hi c h h a d b e e n pr e p ar e d f or t h e p ur p o s e of i nf or mi n g t h e 

C M A’ s p h a s e 2 M er g er i n q uir y, w hi c h st art e d o n 1 O ct o b er 2 0 1 9. T h e p a p er 

pr e s e nt e d a ‘ d o w n si d e s c e n ari o’ b a s e d o n a c e ntr al f or e c a st a n d s e n siti viti e s 

( pr e p ar e d b y F o ot a s yl u m’ s m a n a g e m e nt pri or t o t h e M er g er, i n J a n u ar y a n d 

F e br u ar y 2 0 1 9) 7 1  f or F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p erf or m a n c e i n 2 0 1 9/ 2 0 [ ]. It 

s et s o ut t h e [ ]. T h e p a p er st at e s t h at [ ].7 2  T h e p a p er s et s [ ]. It st at e s 

t h at t hi s [ ]. 

5. 9  T h e c o u nt erf a ct u al p a p er  t a k e s F o ot a s yl u m’ s 2 0 1 9/ 2 0 c e ntr al f or e c a st a s it s 

st arti n g p oi nt, t h e n a p pli e s a d o w n si d e s c e n ari o w hi c h w a s dr a w n u p b y 

F o ot a s yl u m’ s m a n a g e m e nt aft er a B o ar d m e eti n g o n 2 4 J a n u ar y 2 0 1 9 u si n g 

t h e f oll o wi n g a s s u m pti o n s: 

( a) [ ]; 

( b) [ ]; 

( c) [ ]; a n d 

( d) [ ]. 

5. 1 0  F o ot a s yl u m’ s  e xt er n al fi n a n ci al a d vi s er  at t h e ti m e of t h e M er g er  s u b mitt e d a 

wit n e s s st at e m e nt i n r e s p o n s e t o o ur Pr o vi si o n al Fi n di n g s [ ]. T h e fi n a n ci al 

a d vi s er n ot e d t h at, i n t h eir u n d er st a n di n g, pri or t o t h e M er g er, F o ot a s yl u m’ s 

pri m ar y l e n d er [ ].7 3  [ ]7 4  [ ]. T h e a d vi s er  h a d  di s c u s s e d v ari o u s str at e gi c 

o pti o n s i n D e c e m b er 2 0 1 8 a n d J a n u ar y 2 0 1 9 ( s e e A p p e n di x B) wit h t h e B o ar d 

b ut t h e s e o pti o n s w er e li mit e d. [ ].  

5. 1 1  J D S p ort s t ol d u s t h at [ ]. It a d d e d t h at [ ]. 

 

 
6 7  [ ]. 
6 8  [ ]. 
6 9  [ ].  
7 0  [ ].   
7 1  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 5. 2 1. 1 . 
7 2  [ ]. 
7 3  [ ].  
7 4  [ ]. 
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O ur a s s e s s m e nt  of t h e a p p r o pri at e c o u nt erf a ct u al  

5. 1 2  T hi s s e cti o n c o v er s  o ur a s s e s s m e nt of t h e P arti e s’ ar g u m e nt s. A s u m m ar y of 

t h e e vi d e n c e s u b mitt e d t o u s o n t h e s e p oi nt s i s s et o ut i n A p p e n di x B.  

5. 1 3  A s s et o ut i n c h a pt er 1, a s f ar a s p o s si bl e, w e h a v e  c o n si d er e d h o w C O VI D -

1 9 aff e ct s o ur a s s e s s m e nt at v ari o u s p oi nt s i n t h e r e p o rt. Our  g ui d a n c e 

pr o vi d e s a fr a m e w or k wit hi n w hi c h t o a s s e s s t h e i m p a ct of a n y e c o n o mi c a n d 

m ar k et c o n diti o n s i n t er m s of c o n si d eri n g w h et h er fir m s m a y e xit t h e m ar k et 

or b e c o m e c o n si d er a bl y w e a k er. T h e g ui d a n c e s et s o ut t hr e e q u e sti o n s t o 

c o n si d er: 7 5 ,7 6  

( a) W o ul d t h e fir m h a v e e xit e d i n t h e a b s e n c e of t h e M er g er ?  

( b) W o ul d t h er e h a v e b e e n a n alt er n ati v e p ur c h a s er f or t h e fir m or it s a s s et s ?  

( c) W h at w o ul d h a v e h a p p e n e d t o t h e s al e s of t h e e xiti n g fir m ?  

5. 1 4  At t h e ti m e of p u bli s hi n g t hi s fi n al r e p ort, w e h a v e n ot s e e n e vi d e n c e t h at 

eit h er of t h e P arti e s m e et s t h e c o n diti o n s s et o ut i n t h e e xiti n g fir m s c e n ari o. 

T h e P arti e s h a v e n ot s u b mitt e d t h at, a b s e nt t h e M er g er, eit h er J D S p ort s or 

F o ot a s yl u m w o ul d e xit t h e m ar k et s, or t h at t h e c o n diti o n s f or an e xiti n g  fir m 

c o u nt erf a ct u al ar e m et , s o w e h a v e n ot c o n si d er e d t hi s s c e n ari o i n t hi s c a s e. 

5. 1 5  S h ortl y b ef or e p u bli c ati o n of t h e fi n al r e p ort, t h e P arti e s s u b mitt e d a n a n al y si s 

of t h e p ot e nti al i m p a ct of C O VI D -1 9 o n F o ot a s yl u m’ s fi n a n c e s a n d it s a bilit y t o 

c o m p et e i n t h e a b s e n c e of t h e M er g er. W e h a v e t a k e n t hi s i nt o a c c o u nt i n o ur 

c o u nt erf a ct u al a s s e s s m e nt a n d c o n si d er t hi s f urt h er i n p ar a gr a p h s 5. 2 1  t o 

5. 3 2 .  

5. 1 6  C O VI D -1 9 i s h a vi n g a si g nifi c a nt i m p a ct o n m a n y b u si n e s s e s  a n d  o n t h e 

e c o n o m y. T h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 i n t h e m e di u m 

t o l o n g t er m i s c o n si d er a bl y u n c ert ai n. B e c a u s e w e c a n n ot  pr e di ct t h e i m p a ct 

of C O VI D -1 9 wit h a n y c o nfi d e n c e, w e h a v e gi v e n it li mit e d c o n si d er ati o n i n 

o ur  c o u nt erf a ct u al  a s s e s s m e nt.7 7  W e  h a v e c o n si d er e d it a s f ar a s p o s si bl e i n 

o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt s et o ut i n c h a pt er s 8 a n d 9 a n d i n o ur r e m e d y 

a s s e s s m e nt i n c h a pt er 1 3.  

5. 1 7  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at pri or t o t h e M er g er, s u p pli er s [ ] w er e alr e a d y  

r e d u ci n g t h e pr o d u ct s a v ail a bl e t o r et ail er s o ut si d e t h e D T C c h a n n el, a n d 

n ot e d t h e gr o wt h of o nli n e -o nl y a n d n o n -s p e ci ali s e d r et ail er s.  W hil e w e n ot e 

 

 
7 5  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 4. 3. 8 . 
7 6  C M A, A n n e x A : S u m m ar y of C M A’ s p o siti o n o n m er g er s i n v ol vi n g f aili n g fir m s , p ar a gr a p h s 6-2 3.  
7 7  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 4. 3. 2 . 
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t h at Ni k e’ s  a n d a di d a s’ s D T C c h a n n el s h a v e b e e n gr o wi n g a n d e a c h h a s 

m a d e c h a n g e s i n it s w h ol e s al e di stri b uti o n str at e g y, w e c o n si d er t h at t hi s 

w o ul d h a v e t a k e n pl a c e u n d er b ot h t h e c o u nt erf a ct u al a n d t h e p o st -M er g er 

s c e n ari o s  s u c h t h at it d o e s n ot s u p p ort a n alt er n ati v e c o u nt erf a ct u al s c e n ari o . 

W e  e x pl or e f urt h er th e gr o wt h of D T C  a n d ot h er m ar k et d e v el o p m e nt s, a n d 

h o w t h e s e mi g ht aff e ct c o m p etiti o n, i n o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt s  i n 

c h a pt er s 8 a n d 9 .  

5. 1 8  T h e P arti e s  s u b mitt e d t h at F o ot a s yl u m w o ul d b e a si g nifi c a ntl y w e a k er 

c o m p etit or a b s e nt t h e M er g er, [ ]. 

5. 1 9  A s p art of o ur a s s e s s m e nt w e c o n si d er e d w h et h er  t h er e i s e vi d e n c e t h at, i n 

t h e a b s e n c e of t h e M er g er, F o ot a s yl u m w o ul d h a v e b e e n a c q uir e d b y a n ot h er 

p ur c h a s e r. W e al s o c o n si d er e d w h et h er F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p erf or m a n c e 

i n t h e p eri o d pri or t o t h e M er g er, a n d it s fi n a n ci al p o siti o n at t h e ti m e of t h e 

M er g er, w o ul d h a v e i m p a ct e d it s a bilit y t o c o m p et e u si n g it s e xi sti n g st or e 

p ortf oli o a n d o nli n e c h a n n el , b ot h b ef or e a n d f oll o wi n g t h e o n s et of C O VI D -1 9 

i n t h e U K. I n t hi s r e g ar d, w e i d e ntifi e d f o ur ar e a s  f or c o n si d er ati o n: 

( a) t h e i m p a ct of C O VI D-1 9 o n F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n;  

( b) t h e pr o s p e ct of a n alt er n ati v e p ur c h a s er of F o ot a s yl u m’ s b u si n e s s; 

( c) t h e d o w n si d e s c e n ari o pr e s e nt e d t o u s b y t h e P arti e s’ e xt er n al a d vi s er s; 

a n d  

( d) t h e i m p a ct of F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n at t h e ti m e of t h e M er g er o n 

it s a bilit y t o c o m p et e. 

5. 2 0  W e s et o ut o ur a s s e s s m e nt of e a c h of t h e s e ar e a s i n t ur n.   

T h e i m p a ct of C O VI D -1 9 o n F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n  

5. 2 1  S h ortl y b ef or e p u bli c ati o n of t h e fi n al r e p ort, t h e P arti e s s u b mitt e d a n a n al y si s, 

u n d ert a k e n b y it s e xt er n al a d vi s er s, b a s e d o n F o ot a s yl u m’ s m a n a g e m e nt 

fi n a n ci al s c e n ari o pl a n ni n g, of t h e i m p a ct of C O VI D-1 9 o n F o ot a s yl u m’ s a bilit y 

to c o m p et e i n t h e a b s e n c e of t h e M er g er.  

5. 2 2  T h e a n al y si s pr e s e nt e d t hr e e s c e n ari o s [ ]. I n e a c h s c e n ari o, [ ]. 

5. 2 3  U n d er t h e ‘ hi g h’ ( m o st o pti mi sti c) s c e n ari o, E BI T D A 7 8  f or 2 0 2 0/ 2 1 w a s 

f or e c a st t o b e [ ]. U n d er t h e ‘ mi d’ s c e n ari o E BI T D A w a s [ ], a n d u n d er t h e 

 

 
7 8  E ar ni n g s b ef or e i nt er e st, t a x e s, d e pr e ci ati o n a n d a m orti s ati o n.   
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‘l o w’ ( m o st p e s si mi sti c) s c e n ari o a n E BI T D A [ ] w a s f or e c a st. T h e P arti e s 

s u b mitt e d t h at t h e hi g h s c e n ari o w a s n ot pl a u si bl e, a n d t h at t h e l o w s c e n ari o 

w a s a ‘ pl a u si bl e a n d f or e s e e a bl e c o u nt erf a ct u al’. 7 9  

5. 2 4  U n d er all t hr e e s c e n ari o s, F o ot a s yl u m w a s f or e c a st t o [ ]. B a s e d o n t hi s 

a n al y si s, t h e s u b mi s si o n m a k e s t h e f oll o wi n g c o n cl u si o n s:  

( a) a b s e nt t h e a c q ui siti o n b y J D S p ort s, C O VI D -1 9 w o ul d h a v e [ ];  

( b) in t h e l o w s c e n ari o, [ ]; a n d 

( c) e v e n u n d er t h e m or e o pti mi sti c s c e n ari o s, [ ]. 

5. 2 5  W e c o n si d er e d t hi s a n al y si s, alt h o u g h a s it w a s s u b mitt e d at t h e e n d of o ur 

i n v e sti g ati o n w e w er e u n a bl e t o f urt h er e x a mi n e t h e s c e n ari o s i n d et ail. It i s 

cl e ar t h at C O VI D -1 9 w o ul d h a v e a m at eri al i m p a ct o n F o ot a s yl u m’ s s h ort t er m 

fi n a n ci al p erf or m a n c e i n e a c h s c e n ari o. W hil e t h e si z e of t hi s i m p a ct i s hi g hl y 

u n c ert ai n a n d c a n n ot c urr e ntl y b e f or e s e e n wit h a n y a c c ur a c y, it w o ul d b e 

[ ]. W e t h er ef or e c o n si d er t h at it i s pl a u si bl e t h at F o ot a s yl u m w o ul d h a v e 

[ ] a b s e nt t h e M er g er.  

5. 2 6  H o w e v er, t h er e ar e t w o ar e a s of u n c ert ai nt y w hi c h, i n o ur vi e w, m a k e it 

diffi c ult t o d et er mi n e F o ot a s yl u m’ s c o m p etiti v e p o siti o n i n 2 0 2 0 a b s e nt t h e 

M er g er wit h a n y a c c ur a c y.  

5. 2 7  Fir st, it i s u n cl e ar w h at f urt h er miti g ati n g a cti o n s F o ot a s yl u m mi g ht b e a bl e t o 

t a k e, i n p arti c ul ar [ ]. T h e P arti e s’ a n al y si s r e c o g ni s e s t hi s: t h e P arti e s 

s u b mitt e d t h at t h e s c e n ari o s ‘ [ ].’ W e al s o n ot e pr es s r e p ort s t h at [ ].8 0  

5. 2 8  S e c o n d, it i s u n c ert ai n w h at p ot e nti al a cti o n s F o ot a s yl u m’ s [ ]. Gi v e n t h e 

h y p ot h eti c al n at ur e of t h e s e s c e n ari o s it i s diffi c ult t o  pr e di ct w h at w o ul d 

h a p p e n i n t h e c o u nt erf a ct u al. H o w e v er, w e w o ul d m a k e t h e f oll o wi n g 

o b s er v ati o n s:  

( a) t h e [ ]; a n d 

( b) u n d er e a c h of t h e s c e n ari o s d e s cri b e d a b o v e, F o ot a s yl u m i s f or e c a st t o 

[ ]. W hil e w e r e c o g ni s e t h er e ar e u n c ert ai nti e s o v er t h e m e di u m t o l o n g 

t er m eff e ct s of C O VI D-1 9, t hi s a n al y si s s u g g e st s t h at t h e eff e ct s of 

C O VI D -1 9 m a y n ot b e e n d uri n g.  

 

 
7 9  W e n ot e t h at F o ot a s yl u m s u b mitt e d t h at a [ ]. 
8 0  [ ]. 
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5. 2 9  A s a r e s ult, i n o ur vi e w, [ ]. O n t h at b a si s, w e c o n si d er t h at [ ].  

5. 3 0  W e al s o r e c ei v e d e vi d e n c e fr o m F o ot a s yl u m t h at [ ]. F o ot a s yl u m al s o s ai d 

t h at [ ].8 1  

5. 3 1  W e a c c e pt t h e P arti e s’ s u b mi s si o n t h at a b s e nt t h e M er g er, a s a r e s ult of 

C O VI D -1 9, F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n w o ul d h a v e b e e n n e g ati v el y 

i m p a ct e d a n d, [ ]. H o w e v er, gi v e n t h e u n c ert ai nti e s w e h a v e s et o ut a b o v e, 

w e c o n si d er t h at t h e e vi d e n c e i n di c at e s  t h at [ ] c o nti n u e t o c o m p et e. I n 

a d diti o n, w e n ot e ot h er miti g ati n g a cti o n s, s u c h a s [ ], [ ], mi g ht al s o b e 

a v ail a bl e. W e n ot e f urt h er t h e p o s si bilit y t h at F o ot a s yl u m c o ul d h a v e b e e n 

a c q uir e d b y a n ot h er p ur c h a s er (i e n ot J D S p ort s) a b s e nt t h e M er g er, a n d  a s 

s u c h w o ul d n ot h a v e b e e n a st a n d al o n e e ntit y d uri n g C O VI D -1 9. O ur a n al y si s 

o n t hi s i s s et o ut i n t h e f oll o wi n g s e cti o n.  

5. 3 2  W e c o n si d er t h e eff e ct of C O VI D -1 9 o n c o m p etiti v e c o n diti o n s a n d t h e 

c o m p etiti v e c o n str ai nt b et w e e n t h e P arti e s a n d fr o m ot h er r et ail er s i n c h a pt er s 

8 a n d 9.  

   T h e pr o s p e ct of a n alt e r n ati v e p ur c h a s e r  

5. 3 3  W e  c o n si d er e d w h et h er  t h er e i s e vi d e n c e t h at, i n t h e a b s e n c e of t h e M er g er, 

F o ot a s yl u m w o ul d h a v e b e e n a c q uir e d b y a n ot h er  p ur c h a s er  (i e n ot b y J D 

S p ort s) .  

5. 3 4  A p p e n di x B s et s o ut v ari o u s str at e gi c o pti o n s c o n si d er e d b y F o ot a s yl u m  at 

t h e ti m e of t h e M er g er s u c h a s [ ]. F o ot a s yl u m t ol d u s t h at [ ]. 

5. 3 5  F o ot a s yl u m al s o t ol d u s t h at, f oll o wi n g t hi s a d vi c e, it h a d n ot c o n d u ct e d  a f ull 

s al e s pr o c e s s  of it s b u si n e s s. [ ].  

5. 3 6  O n e t hir d p art y ( [ ]) t ol d us t h at t w o r et ail er s ( [ ]) h a d m e nti o n e d t h eir 

i nt er e st i n a p ot e nti al a c q ui siti o n of F o ot a s yl u m.  A n ot h er t hir d p art y ( [ ]) al s o 

t ol d u s t h at a t hir d r et ail er ([ ])8 2  h a d  m e nti o n e d p ot e nti all y a c q uiri n g a n 

i nt er e st i n F o ot a s yl u m.8 3  

5. 3 7   [ ]. F urt h er, F o ot a s yl u m’ s  fi n a n ci al a d vi s er t ol d u s t h at [ ]. 

 

 
8 1  [ ]. 
8 2  [ ].  
8 3  [ ] h a d al s o t ol d u s t h at it w a s a w ar e of [ ] i nt er e st a s w ell. 
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5. 3 8  O n 1 8 F e br u ar y 2 0 1 9, J D S p ort s a c q uir e d a p pr o xi m at el y 8. 3 % of F o ot a s yl u m 

s h ar e s fr o m o n e i n stit uti o n al s h ar e h ol d er. 8 4  [ ].8 5  O n  1 8 M ar c h 2 0 1 9, J D 

S p ort s p u bli cl y a n n o u n c e d t h at it w o ul d a c q uir e all of t h e i s s u e d s h ar e s of 

F o ot a s yl u m t h at it di d n ot o w n at 8 2. 5 p i n c a s h .  

5. 3 9  F o ot a s yl u m t ol d u s t h at it s a d vi s er s s ai d t h at [ ]. H o w e v er, w e n ot e t hi s 

a d vi c e w a s pr o vi d e d i n M ar c h 2 0 1 9 8 6  - aft er J D S p ort s h a d alr e a d y a c q uir e d 

ar o u n d  2 1 % of F o ot a s yl u m’ s s h ar e s fr o m 1 8 -2 0 F e br u ar y 2 0 1 9, a n d h a d 

st at e d t h at it w a s pr e p ar e d t o i n cr e a s e it s h ol di n g t o 2 9. 9 %. 8 7  J D S p ort s 

s u b mitt e d a L ett er of I nt e nt o n 2 8 F e br u ar y 2 0 1 9 t o t h e F o ot a s yl u m B o ar d f or 

t h e a c q ui siti o n of t h e r e m ai ni n g a p pr o x. 7 9 % of  F o ot a s yl u m’ s  s h ar e s  ( s e e 

A p p e n di x B f or a c hr o n ol o g y of e v e nt s of J D S p ort s’ a c q ui siti o n of 

F o ot a s yl u m’ s s h ar e s).  F o ot a s yl u m’ s a d vi s er h a d al s o t ol d F o ot a s yl u m t h at J D 

S p ort s a c q uiri n g 2 9. 9 % of F o ot a s yl u m’ s s h ar e s, a s i nt e n d e d, w o ul d a ct a s a 

[ ]. F or o ur  c o u nt erf a ct u al a n al y si s w e g e n er all y c o n si d er w h at w o ul d h a v e 

h a p p e n e d i n t h e a b s e n c e of t h e M er g er, a n d s o pl a c e li mit e d w ei g ht o n t hi s 

a d vi c e a s e vi d e n c e of a l a c k of alt er n ati v e i n stit uti o n al b u y er s.  

C o n cl u si o n o n t h e pr o s p e ct of alt er n ati v e p ur c h a s er s   

5. 4 0  F o ot a s yl u m di d n ot u n d ert a k e a n o p e n s al e s pr o c e s s a n d a s s u c h t h er e i s 

li mit e d e vi d e n c e o n t h e li k eli h o o d a n d i d e ntit y of a n alt er n ati v e p ur c h a s er i n 

t h e a b s e n c e of t h e M er g er. H o w e v er, t h er e i s al s o n o cl e ar e vi d e n c e t h at 

t h er e w o ul d n ot h a v e b e e n a n alt er n ati v e p ur c h a s er. T h e F o ot a s yl u m B o ar d 

h a d c o n si d er e d t h at [ ], a n d i n o ur vi e w, it w o ul d h a v e b e e n li k el y t o p ur s u e 

t h at o pti o n d uri n g 2 0 1 9 [ ]. W hil st F o ot a s yl u m [ ], w e c o n si d er t h at it i s 

f e a si bl e t h er e c o ul d h a v e b e e n ot h er alt er n ati v e p ur c h a s er s. Gi v e n 

F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n, it i s al s o o ur vi e w t h at it w o ul d h a v e 

c o n si d er e d l o w er off er s t h a n t h e o n e fr o m J D S p ort s, w hi c h w o ul d h a v e 

i n cr e a s e d t h e n u m b er of p ot e nti al b u y er s, i n cl u di n g fr o m n o n -tr a d e i n v e st or s 

s u c h a s pri v at e e q uit y.  

5. 4 1  A s a r e s ult,  o ur vi e w i s t h at it i s p o s si bl e  t h at i n t h e a b s e n c e of t h e M er g er, 

F o ot a s yl u m w o ul d h a v e b e e n a bl e t o fi n d a n alt er n ati v e p ur c h a s er.  T h e 

alt er n ati v e p ur c h a s er w a s li k el y t o h a v e pr o vi d e d s uffi ci e nt i n v e st m e nt i n 

F o ot a s yl u m f or it t o c o nti n u e t o c o m p et e eff e cti v el y.  

 

 
8 4  htt p s:// w w w.t h e g u ar di a n. c o m/ b u si n e s s/ 2 0 1 9/f e b/ 1 8/f o ot a s yl u m -s h ar e s -s o ar -a s -j d-s p ort s -b u y s -st a k e  ( a c c e s s e d 
o n 1 4 A pril 2 0 2 0).  
8 5  P u bli c off er d o c u m e nt , p a g e 1 6. 
8 6  T h e v al u ati o n p a p er w a s r e q uir e d u n d er R ul e 3 of t h e T a k e o v er C o d e  ( R ul e 3 of t h e T a k e o v er C o d e r e q uir e s 
t h e B o ar d of t h e t ar g et t o o bt ai n c o m p et e nt i n d e p e n d e nt a d vi c e a s t o w h et h er t h e fi n a n ci al t er m s of a n y off er ar e 
f air a n d r e a s o n a bl e), w hi c h a d vi s e d t h e F o ot a s yl u m B o ar d t h at J D S p ort s’ off er w a s f air a n d r e a s o n a bl e . 
8 7  2 9. 9 % i s t h e p er mitt e d m a xi m u m m a n d at or y bi d t hr e s h ol d l e v el wit h o ut tri g g eri n g a t a k e o v er bi d. R ul e 2. 8, T h e 
Cit y C o d e o n T a k e o v er s a n d M er g er s . 

https://www.theguardian.com/business/2019/feb/18/footasylum-shares-soar-as-jd-sports-buys-stake
https://files.jdplc.com/pdf/offer-for-footasylum/offer-document.pdf
http://www.thetakeoverpanel.org.uk/wp-content/uploads/2008/11/code.pdf?v=1Apr2019
http://www.thetakeoverpanel.org.uk/wp-content/uploads/2008/11/code.pdf?v=1Apr2019
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T h e P a rti e s’ d o w n si d e s c e n a ri o  

5. 4 2  Alt h o u g h t h er e i s a p o s si bilit y t h at t h e P arti e s’ d o w n si d e s c e n ari o a s s et o ut i n 

t h e c o u nt erf a ct u al p a p er s u b mitt e d i n D e c e m b er 2 0 1 9 w o ul d h a v e o c c urr e d, 

w e d o n ot c o n si d er t h at t hi s w o ul d h a v e b e e n t h e m o st li k el y s c e n ari o f or a 

n u m b er of r e a s o n s:  

( a) w e c o n si d er t h at t h e a s s u m pti o n s  u n d erl yi n g t hi s  s c e n ari o ar e v er y  

p e s si mi sti c, e v e n f or a d o w n si d e s c e n ari o . I n p arti c ul ar, th e p a p er d o e s 

n ot pr o vi d e a r ati o n al e  or  e vi d e n c e f or w h y F o ot a s yl u m’ s  m a n a g e m e nt 

w o ul d  h a v e [ ]. T h e a s s u m pti o n t h at [ ] d o e s n ot t a k e i nt o a c c o u nt t h e 

l ar g el y o n e-off [ ] ( s e e p ar a gr a p h s 5. 4 9  t o 5. 5 3 ); 

( b) f urt h er, w e c o n si d er t h e a s s u m e d r e v e n u e [ ] t o b e v er y c o n s er v ati v e, 

gi v e n t h e hi st ori c a n d f or e c a st  gr o wt h of t h e s e ct or, a n d F o ot a s yl u m’ s 

hi st ori c tr e n d s i n o nli n e s al e s gr o wt h; a n d   

( c) w e c o n si d er it hi g hl y u nli k el y t h at all of t h e a s s u m pti o n s w o ul d h a v e 

o c c urr e d t o g et h er a n d t h at F o ot a s yl u m, d e s pit e t h e c o m bi n ati o n of 

a d v er s e cir c u m st a n c e s, w o ul d n ot h a v e t a k e n a n y  miti g ati n g a cti o n s.  

5. 4 3  W e n ot e t h at F o ot a s yl u m ’ s m a n a g e m e nt h a d  r u n a n u m b e r of d o w n si d e 

s c e n ari o s o n it s c e ntr al f or e c a st f or t h e B o ar d i n J a n u ar y/ F e br u ar y 2 0 1 9 . [ ]. 

5. 4 4  W e r e c o g ni s e t h at s o m e of t h e miti g ati n g a cti o n s c o n si d er e d u n d er t h e 

d o w n si d e s c e n ari o s pr e p ar e d i n e arl y 2 0 1 9 b y F o ot a s yl u m  ( s e e p ar a gr a p h 

5. 4 3 ) s u c h a s [ ], w o ul d h a v e aff e ct e d F o ot a s yl u m’ s c o m p etiti v e n e s s. 

H o w e v er, F o ot a s yl u m w o ul d h a v e h a d a str o n g i n c e nti v e t o t a k e t h e s e a cti o n s 

i n or d er t o [ ]. T hi s w o ul d m a k e t h e s c e n ari o s et o ut i n t h e P arti e s’ 

c o u nt erf a ct u al p a p er, w h er e t h e [ ], u nli k el y. 

I m p a ct of F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n o n it s a bilit y t o c o m p et e 

5. 4 5   We c o n si d er e d t h e e vi d e n c e c o n c er ni n g F o ot a s yl u m’ s a bilit y t o c o m p et e  

a b s e nt t h e M er g er i n t h e f oll o wi n g s e cti o n s : 

( a) fi n a n ci al p o siti o n a n d fi n a n ci al p erf or m a n c e;  

( b) c a s hfl o w s a n d a bilit y t o b orr o w;  

( c) r el ati o n s hi p s wit h s u p pli er s;  

( d) r el ati o n s hi p s wit h l e n d er s; a n d  

( e) F o ot a s yl u m ’ s [ ].  
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F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n a n d fi n a n ci al p erf or m a n c e  

5. 4 6  F o ot a s yl u m' s i n -st or e r e v e n u e  f or 2 0 1 8/ 1 9 h a d [ ] b ut it s o nli n e r e v e n u e w a s 

[ ] c o m p ar e d t o t h e pr e vi o u s y e ar. 8 8  T h er ef or e, w e h a v e f o u n d t h at o v er all 

F o ot a s yl u m ’ s r e v e n u e h a d [ ]. H o w e v er, it s pr ofit a bilit y h a d [ ], wit h 

E BI T D A b ef or e e x c e pti o n al c o st [ ]8 9 , [ ]. 

5. 4 7  F o ot a s yl u m h a d  t a k e n s o m e st e p s i n t h e m o nt h s b ef or e t h e M er g er [ ]. W e 

e x a mi n e d e vi d e n c e fr o m F o ot a s yl u m a n d t hir d p arti e s t o d et er mi n e w h et h er 

t h e eff e ct of [ ] w o ul d h a v e b e e n li k el y t o p er si st b e y o n d t h e s h ort t er m, or 

w h et h er F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p erf or m a n c e w o ul d h a v e i m pr o v e d s u c h t h at it 

w o ul d h a v e b e e n a bl e t o [ ] t o e n h a n c e it s c o m p etiti v e n e s s.  

5. 4 8  F o ot a s yl u m’ s  E BI T D A h a d b e e n st e a dil y gr o wi n g y e ar -o n -y e ar  pri or t o 

2 0 1 8/ 2 0 1 9 ( s e e T a bl e 1 i n A p p e n di x B ). W e c o n si d er t h at t h e d e cli n e i n 

F o ot a s yl u m’ s 2 0 1 8/ 1 9 E BI T D A  p erf or m a n c e c a n l ar g el y b e  e x pl ai n e d b y a 

n u m b er of s p e cifi c e v e nt s a n d n o n -r e c urri n g c o st s. I n p arti c ul ar, E BI T D A f or 

2 0 1 8/ 1 9 h a d r e d u c e d d u e t o l ar g e [ ], w ar e h o u s e mi gr ati o n ( £ 0.6 milli o n ) 

a n d  r e str u ct uri n g c o st ( £ 0.4 milli o n).  T h e s e c o st s  w er e e x c e pti o n all y hi g h 

c o m p ar e d t o pr e vi o u s y e ar s .9 0   

5. 4 9  I n r el ati o n t o t h e [ ], F o ot a s yl u m s u b mitt e d t h at it h a d [ ] t h at h a d [ ] o n 

it s pr ofit a bilit y f or t h e 2 0 1 8/ 1 9 fi n a n ci al y e ar. W e  u n d er st a n d t h at t h e s e [ ] 

r el at e d t o c ert ai n [ ]. T hi s a p p e ar s t o h a v e b e e n  a l ar g el y o n e -off i s s u e , 

alt h o u g h w e r e c o g ni s e t h at t h er e ar e c o nti n u e d ri s k s i n v ol v e d i n [ ].  

5. 5 0  I n t hi s c a s e, w e u n d er st a n d t h at t hi s i s s u e w a s  r e s ol v e d, a s F o ot a s yl u m t ol d 

u s t h at it h a d t a k e n [ ] r e g ar di n g t h e [ ] aft er a diffi c ult fi n a n ci al y e ar.  

5. 5 1  T hir d p art y a n al y st s al s o c o n si d er e d t h at t h e s e pr o bl e m s h a d b e e n r e s ol v e d. 

O n  8 J a n u ar y 2 0 1 9, P e el H u nt  st at e d:  

[ ] 

5. 5 2  O n t h e s a m e d at e, Li b er u m st at e d: ‘[ ]’. 

5. 5 3  W hil e F o ot a s yl u m’ s [  ], t hi s w a s n ot vi e w e d a s a c a u s e f or c o n c er n b y t hir d 

p art y a n al y st s. F or i n st a n c e,  P e el H u nt st at e d t h at t hi s w a s [ ]. Li b er u m al s o 

r e c o g ni s e d t h at F o ot a s yl u m h a d m a d e ‘[ ]’. 

 

 
8 8  I n-st or e r e v e n u e [ ] a n d o nli n e r e v e n u e [ ] f or 2 0 1 8/ 1 9 c o m p ar e d t o t h e pr e vi o u s y e ar.  
8 9  S e e T a bl e 1, A p p e n di x B.  
9 0  [ ]. 
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5. 5 4  F o ot a s yl u m m a n a g e m e nt ’ s c e ntr al f or e c a st s u b mitt e d t o it s B o ar d  i n F e br u ar y 

2 0 1 9 s h o w e d  a [ ] f or t h e f oll o wi n g fi n a n ci al y e ar 2 0 1 9/ 2 0 ( s e e T a bl e 5. 1 ).  

T a bl e 5. 1 : F o ot a s yl u m m a n a g e m e nt’ s c e nt r al f o r e c a st f o r 2 0 1 9/ 2 0 ( p r e p ar e d i n F e b r u a r y 2 0 1 9) 

  £’ m  

 F Y 2 0 1 8/ 1 9  F Y 2 0 1 9/ 2 0  

T ot al r e v e n u e  
[ ] [ ] 

  C o st of s al e s  
[ ] [ ] 

Gr o s s P r ofit  
[ ] [ ] 

  O p er ati n g c o st  
[ ] [ ] 

E BI T D A  
[ ] [ ] 

  D e pr e ci ati o n  
[ ] [ ] 

  S B P c h ar g e  
[ ] [ ] 

  E x c e pti o n al  
[ ] [ ] 

E BI T  
[ ] [ ] 

P r ofit aft er t a x  
[ ] [ ] 

   

C A P E X  
[ ] [ ] 

G P m ar gi n ( %)  
[ ] [ ] 

E BI T D A m ar gi n ( %)  
[ ] [ ] 

 

5. 5 5  W e c o n si d er t h at t h e c e ntr al f or e c a st i s a n i m p ort a nt d o c u m e nt pr e p ar e d b y 

F o ot a s yl u m’ s m a n a g e m e nt  f or it s B o ar d, [ ], a n d t h e F o ot a s yl u m Dir e ct or s 

h a v e a fi d u ci ar y o bli g ati o n t o r e m ai n o bj e cti v e a n d r e s p o n si bl e  w h e n 

pr o d u ci n g t h e f or e c a st s. T h er ef or e, n ot wit h st a n di n g t h e P arti e s’ r e s p o n s e t o 

t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s a n d [ ], o ur vi e w i s t h at t h e s e c e ntr al f or e c a st s ar e 

F o ot a s yl u m’ s b e st e sti m at e a n d t h e m o st r eli a bl e e vi d e n c e a v ail a bl e t o t h e 

C M A.  

5. 5 6   [ ], t h e pr oj e cti o n s m a d e b y P e el H u nt a n d Li b er u m d at e d 8 J a n u ar y 2 0 1 9  

( s et o ut i n T a bl e 5. 2  a n d T a bl e 5. 3 ) s h o w t h at F o ot a s yl u m w a s o n c o ur s e t o 

gr o w  it s a n n u al r e v e n u e t o b et w e e n £[  ] a n d £ [ ] a n d E BI T D A t o ar o u n d 

£[  ] o v er  t h e n e xt t w o fi n a n ci al y e ar s. 

T a bl e 5. 2 : F o ot a s yl u m’ s t hir d p art y a n al y st ( P e el H u nt) p r oj e cti o n s  

[ ] 

T a bl e 5. 3 : F o ot a s yl u m’ s t hir d p art y a n al y st ( Li b er u m) p r oj e cti o n s  

[ ] 
 

5. 5 7  W e al s o c o n si d er e d F o ot a s yl u m’ s c e ntr al f or e c a st a n d pr e vi o u s y e ar s s p e n d 

f or c a pit al e x p e n dit ur e, m ar k eti n g a n d I T. We n ot e t h e f oll o wi n g:  

( a) F o ot a s yl u m [ ] it s sp e n d f or  t h e pr e vi o u s y e ar (2 0 1 8 / 1 9) w a s  

si g nifi c a ntl y hi g h er c o m p ar e d t o hi st ori c y e ar s b e c a u s e of t h e c a s h 
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a v ail a bl e fr o m t h e I P O pr o c e e d s w h e n F o ot a s yl u m s h ar e s w er e li st e d i n 

N o v e m b er 2 0 1 7. T h er ef or e, w e c o n si d er t h at c a pit al e x p e n dit ur e f or 

2 0 1 9/ 2 0 w a s m or e i n li n e wit h hi st ori c  s p e n d, wit h  t h e e x c e pti o n of t h e 

fi n a n ci al y e ar 2 0 1 8/ 1 9; 

( b) F o ot a s yl u m’ s b u d g et f or it s n et m ar k eti n g s p e n d  h a d [ ] fr o m [ ] of 

s al e s i n 2 0 1 8/ 1 9 t o [ ] of s al e s i n 2 0 1 9/ 2 0. H o w e v er, t h e gr o s s 

m ar k eti n g b u d g et h a d [ ] fr o m [ ] i n 2 0 1 8/ 1 9 t o [ ] i n 2 0 1 9/ 2 0;9 1  

( c) i n o ur vi e w, F o ot a s yl u m’ s [ ] of it s I T s p e n d b y ar o u n d [ ] u n d er t h e 

[ ] a n d w a s u nli k el y t o h a v e m at eri all y i m p a ct e d it s c o m p etiti v e p o siti o n. 

F urt h er, F o ot a s yl u m’ s I T s p e n d u n d er t h e [ ]; a n d  

( d) u n d er t h e c e ntr al f or e c a st, F o ot a s yl u m h a d f or e c a st t h at a n E BI T D A of 

[ ] t hr o u g h it s c a s hfl o w s d uri n g t h e fi n a n ci al y e ar a n d [ ] ( s e e al s o 

p ar a gr a p h 5. 6 2 ). 

5. 5 8   [ ] t hir d p art y a n al y st r e p ort s s h o w i n cr e a s e d r e v e n u e s a n d E BI T D A f or t h e 

p eri o d aft er t h e M er g er. T h e s e f or e c a st s s h o wi n g i m pr o v e d p erf or m a n c e 

w o ul d h a v e m e a nt, i n o ur vi e w, t h at [ ] w o ul d n ot h a v e p er si st e d b e y o n d t h e 

s h ort t er m. It i s t h er ef or e o ur vi e w t h at t h e m o st li k el y s c e n ari o i s t h at a n y [ ] 

w o ul d n ot h a v e m at eri all y aff e ct e d F o ot a s yl u m’ s c o m p etiti v e str e n gt h, ot h er 

t h a n p ot e nti all y i n t h e s h ort t er m.  

5. 5 9  W e al s o n ot e t h at, alt h o u g h [ ], F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p erf or m a n c e aft er t h e 

M er g er st a bili s e d [ ]. B y D e c e m b er 2 0 1 9, [ ]. F o ot a s yl u m h a s t h er ef or e 

c o nti n u e d t o tr a d e s u c c e s sf ull y a s a n i n d e p e n d e nt b u si n e s s, wit h it s 

m a n a g e m e nt t a ki n g i n d e p e n d e nt d e ci si o n s, i n c o m p etiti o n wit h J D S p ort s. 

T h e P arti e s s u b mitt e d t h at F o ot a s yl u m’ s p erf or m a n c e si n c e t h e M er g er w a s 

n ot r el e v a nt t o t h e C M A’ s a s s e s s m e nt of t h e c o u nt erf a ct u al. W e h a v e pl a c e d 

s o m e b ut n ot f ull w ei g ht o n t hi s e vi d e n c e b e c a u s e w e c o n si d er t h at 

F o ot a s yl u m’ s p o st -M er g er tr a di n g r e s ult s i s a r el e v a nt i n di c at or of w h at mi g ht 

h a v e h a p p e n e d a b s e nt t h e M er g er, alt h o u g h w e r e c o g ni s e t h at J D S p ort s’ 

o w n er s hi p [ ].  

C a s hfl o w a n d a bilit y t o b orr o w  

5. 6 0  F o ot a s yl u m h a d i s s u e d t hr e e pr ofit w ar ni n g s t o t h e m ar k et i n t h e fi n a n ci al 

y e ar pri or t o t h e M er g er a n d  it s s h ar e pri c e h a d dr o p p e d si g nifi c a ntl y. W e 

 

 
9 1  Gr o s s m ar k eti n g s p e n d i s c al c ul at e d a s m ar k eti n g s p e n d ( £ [ ] milli o n i n 2 0 1 8/ 1 9 a n d £[ ] milli o n i n 2 0 1 9/ 2 0) 
a n d a d d e d t h e t ot al i n c o m e r e c ei v e d ( £ [ ] milli o n  i n 2 0 1 8/ 1 9 a n d £[ ] milli o n  i n 2 0 1 9/ 2 0).  
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t h er ef or e c o n si d er t h at t h e l o w m ar k et e x p e ct ati o n s of  F o ot a s yl u m’ s 

p erf or m a n c e w er e li k el y t o c o n str ai n it s a bilit y t o b orr o w i n t h e s h ort t er m.  

5. 6 1  F o ot a s yl u m e sti m at e d t h at t h e [ ]  . W hil e w e r e c o g ni s e t h at [ ] i n t h e s h ort 

t er m, i n o ur vi e w t hi s w o ul d n ot h a v e u n d er mi n e d F o ot a s yl u m’ s o v er all 

fi n a n ci al p o siti o n a n d vi a bilit y.  

5. 6 2  W e al s o c o n si d er e d F o ot a s yl u m’ s [ ] u n d er it s c e ntr al f or e c a st. F o ot a s yl u m 

w a s f or e c a sti n g t o [ ] i n N o v e m b er 2 0 1 9. F urt h er, F o ot a s yl u m w a s 

f or e c a sti n g t o [ ]. T hi s w a s [ ], d e m o n str ati n g t h at [ ] F o ot a s yl u m t o 

c o nti n u e t o tr a d e eff e cti v el y u n d er  it s c e ntr al f or e c a st. 

Fi g u r e 5. 1: [ ] 

[ ] 

R el ati o n s hi p s wit h s u p pli er s  

5. 6 3  F o ot a s yl u m h a d pr e vi o u sl y i n v e st e d si g nifi c a ntl y i n it s st or e p ortf oli o a n d 

o nli n e t o m e et e x p e ct ati o n s of it s m ai n s u p pli er s i n or d er t o m ai nt ai n a n d 

i n cr e a s e it s a c c e s s t o ‘ m u st h a v e’ pr o d u ct s. 

5. 6 4  W e h a v e s e e n e vi d e n c e [ ]. H o w e v er, w e n ote t h at [ ].9 2  

5. 6 5  W e h a v e n ot s e e n e vi d e n c e t h at [ ] s u p pli er s  h a d c h a n g e d t h eir s u p pl y a n d 

p a y m e nt t er m s f or F o ot a s yl u m.  [ ] t ol d u s t h at w hil e [ ] w er e a w ar e of 

F o ot a s yl u m’ s pr ofit w ar ni n g s , [ ] w er e n ot at t h at st a g e c o n c er n e d a b o ut it s 

o v er all fi n a n ci al p o siti o n b e c a u s e hi st ori c all y F o ot a s yl u m h a d h a d a g o o d 

cr e dit hi st or y [ ]. O n e s u p pli er ( [ ]) off er e d s u p p ort ( [ ]) t o F o ot a s yl u m’ s 

m a n a g e m e nt t o h el p i m pr o v e i t s s al e s. 

5. 6 6  W e r e c o g ni s e t h at h a d F o ot a s yl u m c o nti n u e d t o h a v e s u st ai n e d fi n a n ci al 

pr o bl e m s, t hi s m a y h a v e r e d u c e d it s i n v e st m e nt i n it s st or e p ortf oli o. A n y s u c h 

r e d u cti o n c o ul d h a v e n e g ati v el y i m p a ct e d it s r el ati o n s hi p wit h it s s u p pli er s a n d 

p ot e nti all y l e d t o a d e cr e a s e i n pr o d u ct a c c e s s a n d/ or v ol u m e all o c ati o n s. 9 3   

5. 6 7  H o w e v er, a s s et o ut i n p ar a gr a p h 5. 5 7 , a n d t a ki n g a c c o u nt of t h e P arti e s’ 

s u b mi s si o n s s et o ut i n p ar a gr a p h 5. 7 , w e d o n ot c o n si d er t hi s t o b e t h e m o st 

li k el y o ut c o m e a n d i n o ur vi e w, a n y r e d u cti o n i n c o m p etiti v e n e s s c a u s e d b y 

[ ] w o ul d n ot h a v e b e e n m at eri al a n d w o ul d n ot li k el y h a v e p er si st e d b e y o n d 

t h e s h ort t er m. A s s u c h, w e w o ul d e x p e ct t h at u n d er t h e m o st li k el y c e ntr al 

 

 
9 2  [ ]  
9 3  [ ]. 
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f or e c a st s c e n ari o, F o ot a s yl u m’ s st or e-l e v el i n v e st m e nt w o ul d h a v e [ ] o n c e 

it s fi n a n ci al p erf or m a n c e st a bili s e d.  

5. 6 8  T h er ef or e, i n li g ht of e a c h of t h e p oi nt s a b o v e, w e d o n ot c o n si d er t h er e i s 

s uffi ci e nt e vi d e n c e t h at, i n t h e a b s e n c e of t h e M er g er, F o ot a s yl u m’ s m ai n 

s u p pli er s w o ul d h a v e wit h dr a w n s u p p ort or a c c e s s t o k e y pr o d u ct s.  

R el ati o n s hi p s wit h l e n d er s  

5. 6 9  W e n ot e t h e c o n c er n s a b o ut [ ], a n d t h e s u b mi s si o n fr o m F o ot a s yl u m o n t hi s 

m att er. 9 4  H o w e v er, w e al s o n ot e t h at mi n ut e s of a B o ar d m e eti n g h el d o n 2 4 

J a n u ar y 2 0 1 9  [ ]. 

5. 7 0  F urt h er, F o ot a s yl u m m a n a g e m e nt ’ s c e ntr al f or e c a st f or 2 0 1 9/ 2 0  s h o w t h at t h e 

[ ]. T h er ef or e, alt h o u g h w e r e c o g ni s e t h at t h er e w er e c o n c er n s i n t hi s 

r e g ar d, t h e e vi d e n c e s h o w s t h at u n d er it s c e ntr al f or e c a st,  F o ot a s yl u m [ ]. 

W e al s o n ot e t h at, w er e tr a di n g c o n diti o n s t o b e l e s s f a v o ur a bl e t h a n f or e c a st, 

F o ot a s yl u m’ s m a n a g e m e nt w o ul d h a v e b e e n a bl e t o t a k e miti g ati n g a cti o n s, 

s u c h a s [ ]. 

5. 7 1   [ ]. H o w e v er, w e al s o s a w e vi d e n c e t h at it s [ ]: 

( a) F o ot a s yl u m’ s [  ]. M or e o v er, w e n ot e t h at F o ot a s yl u m h a d al s o  b e e n 

a bl e t o [ ]; a n d 

( b) [ ]. 

5. 7 2   [ ]. H o w e v er, w e al s o n ot e t h at F o ot a s yl u m’ s e xt er n al a d vi s er s h a d t ol d 

F o ot a s yl u m t o [ ].9 5  I n p arti c ul ar: 

( a)  [ ]; a n d  

( b) [ ]. 

5. 7 3  I n o ur vi e w, t hi s s u g g e st s t h at w hil e F o ot a s yl u m h a d c o n c er n s a b o ut [ ], it s 

a d vi s er s w er e of t h e vi e w t h at F o ot a s yl u m c o nti n u e d t o h a v e o pti o n s h er e t h at 

it s h o ul d e x pl or e - a s r efl e ct e d i n t h eir a d vi c e. 9 6  

5. 7 4  F urt h er, F o ot a s yl u m t ol d u s t h at it s pri m ar y l e n d er’ s [ ]. F o ot a s yl u m’ s 

a d vi s er al s o t ol d u s t h at [ ]. [ ], a n d o ur vi e w i s t h at a b s e nt t h e M er g er, 

F o ot a s yl u m w o ul d h a v e c o nti n u e d [ ] a s it s a d vi s er s h a d s u g g e st e d.  

 

 
9 4  E vi d e n c e fr o m F o ot a s yl u m o n t hi s i s s u e i s s u m m ari s e d i n A p p e n di x B. 
9 5  [ ]. 
9 6  [ ]. 
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F o ot a s yl u m’ s [ ] 

5. 7 5   [ ]. W e di s c u s s F o ot a s yl u m’ s a ct u al 2 0 1 9/ 2 0 fi n a n ci al p erf or m a n c e i n 

p ar a gr a p h 5. 5 9 . 

5. 7 6  F urt h er, w e n ot e t h at F o ot a s yl u m’ s [ ]. I n o ur vi e w, [ ] w o ul d h a v e 

s cr uti ni z e d F o ot a s yl u m’ s c e ntr al f or e c a st s a n d miti g ati n g pl a n s t h at h a d b e e n 

a v ail a bl e t o F o ot a s yl u m. F or t h e r e a s o n s s et o ut a b o v e, it i s li k el y t h at [ ] 

w o ul d h a v e a gr e e d wit h F o ot a s yl u m’ s c e ntr al f or e c a st, a n d t hi s w o ul d h a v e 

[ ].   

S u m m a r y of o ur a s s e s s m e nt  

5. 7 7  W e d o n ot h a v e e vi d e n c e t o r ul e o ut a n alt er n ati v e p ot e nti al c o u nt erf a ct u al 

s c e n ari o t h at F o ot a s yl u m c o ul d h a v e b e e n  a c q uir e d b y a p ur c h a s er ot h er t h a n 

J D S p ort s, a b s e nt t h e M er g er. W e c o n si d er t h at it i s a p o s si bilit y t h at 

F o ot a s yl u m w o ul d h a v e b e e n a c q uir e d, w h et h er it w a s tr a di n g i n li n e wit h it s 

c e ntr al f or e c a st or n ot. I n t h at c a s e, a n alt er n ati v e p ur c h a s er c o ul d h a v e 

i n v e st e d i n F o ot a s yl u m s uffi ci e ntl y f or it t o c o nti n u e t o c o m p et e eff e cti v el y.  

5. 7 8  Pri or t o 2 0 1 8/ 2 0 1 9, F o ot a s yl u m h a d gr o w n s u c c e s sf ull y si n c e it s f or m ati o n i n 

2 0 0 5 t o b e c o m e a si g nifi c a nt n ati o n al c o m p etit or. T h e k e y i s s u e w e h a v e 

c o n si d er e d i n t hi s c h a pt er i s w h et h er, a b s e nt t h e M er g er, F o ot a s yl u m w o ul d 

h a v e b e e n a bl e t o r e b o u n d fr o m t h e p o or p erf or m a n c e a n d diffi c ult tr a di n g 

c o n diti o n s it f a c e d i n 2 0 1 8/ 2 0 1 9 pri or t o t h e M er g er s uffi ci e ntl y t o r e m ai n a n 

eff e cti v e c o m p etit or.  

5. 7 9  W e c o n si d er e d w h et h er F o ot a s yl u m’ s c o m p etiti v e p o siti o n m a y h a v e b e e n 

i m p a ct e d b y it s fi n a n ci al i s s u e s ar o u n d t h e ti m e of t h e M er g er, a n d o ur vi e w i s 

t h at: 

( a) F o ot a s yl u m’ s pr ofit m ar gi n s h a d d e cr e a s e d [ ] i n 2 0 1 8/ 1 9. [ ]. Alt h o u g h 

t hi s m a y  h a v e h a d s o m e i m p a ct  o n it s c o m p etiti v e n e s s, w e d o n ot 

c o n si d er t hi s eff e ct w o ul d  h a v e b e e n  m at eri al  or s u st ai n e d b e y o n d t h e 

s h ort t er m;  

( b) F o ot a s yl u m’ s s h ar e pri c e h a d d e cr e a s e d si g nifi c a ntl y a n d t hi s h a d 

c o n str ai n e d  it s a bilit y t o r ai s e a d diti o n al fi n a n c e a n d t h er ef or e m a k e 

i nv e st m e nt s i n it s b u si n e s s i n t h e s h ort t er m  u ntil it s p o siti o n h a d 

i m pr o v e d; a n d 

( c) [ ]. H o w e v er, w e  d o n ot c o n si d er t h at t hi s w o ul d h a v e h a d a m at eri al 

eff e ct o n F o ot a s yl u m’ s o v er all c o m p etiti v e n e s s.  
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5. 8 0  I n o ur vi e w F o ot a s yl u m w o ul d h a v e r e m ai n e d a n eff e cti v e c o m p etit or d e s pit e 

it s fi n a n ci al i s s u e s, b a s e d i n p arti c ul ar o n t h e f oll o wi n g e vi d e n c e: 

( a) F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al diffi c ulti e s d uri n g 2 0 1 8/ 1 9 w er e l ar g el y o n e -off i n 

n at ur e  a n d it h a d t a k e n st e p s t o miti g at e t h e m;    

( b) t h e c e ntr al f or e c a st pr e p ar e d b y F o ot a s yl u m’ s m a n a g e m e nt ar o u n d t h e 

ti m e of t h e M er g er s h o w e d t h at it e x p e ct e d c o nti n u e d a c c e s s [  ], t o 

o p er at e [ ], a n d [ ]; 

( c) thir d  p art y  a n al y st s h a d  [ ] f or e c a st i n cr e a si n g r e v e n u e s a n d E BI T D A f or 

F o ot a s yl u m;  

( d) [ ]; 

( e) [ ]; a n d 

(f) F o ot a s yl u m ’ s [ ] t ol d u s t h at [ ] w er e n ot c o n c er n e d a b o ut 

F o ot a s yl u m’ s o v er all fi n a n ci al p o siti o n a n d t h er ef or e w e d o n ot c o n si d er 

t h at i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e (i e br o a dl y wit hi n t w o y e ar s)9 7  [ ] w o ul d 

h a v e wit h dr a w n a c c e s s or s u p p ort .  

5. 8 1  A s a r e s ult, w e c o n si d er it i s li k el y t h at, a b s e nt t h e M er g er, F o ot a s yl u m w o ul d 

h a v e c o nti n u e d t o tr a d e i n li n e wit h it s m a n a g e m e nt’ s c e ntr al f or e c a st a n d 

[ ], it w o ul d h a v e m a d e a si g nifi c a nt eff ort t o ‘[ ]’. 

5. 8 2  W e al s o c o n si d er t h at a b s e nt t h e M er g er, F o ot a s yl u m w o ul d h a v e b e e n li k el y 

t o h a v e c o nti n u e d t o t a k e st e p s t o i m pr o v e a n d st a bili s e it s b u si n e s s 

p erf or m a n c e, [ ], wit h o ut  m at eri all y  aff e cti n g it s c o m p etiti v e p o siti o n. T hi s i s 

i n li n e wit h e vi d e n c e s h o wi n g [ ]. 

5. 8 3  W e c o n si d er t h at  w hil e F o ot a s yl u m’ s [ ] w o ul d h a v e r e s u lt e d i n F o ot a s yl u m 

[ ], t hi s w o ul d o nl y h a v e b e e n n e c e s s ar y i n t h e s h ort t er m. I n a n y c a s e, e v e n 

if F o ot a s yl u m h a d [ ], w e c o n si d er it li k el y t h at F o ot a s yl u m  w o ul d h a v e still 

b e e n a bl e t o c o m p et e eff e cti v el y [ ]. O n c e it s fi n a n ci al p o siti o n h a d 

st a bili s e d i n t h e s h ort t er m ( [ ]), w e w o ul d e x p e ct F o ot a s yl u m t h er e aft er [ ]. 

W e w o ul d al s o e x p e ct F o ot a s yl u m’ s [ ] o n c e it s fi n a n ci al p erf or m a n c e h a d 

st a bili s e d.  

5. 8 4  W e pl a c e d m or e w ei g ht o n t h e c e ntr al f or e c a st pr e p ar e d b y F o ot a s yl u m’ s 

m a n a g e m e nt t h a n t h e d o w n si d e s c e n ari o pr e s e nt e d i n t h e c o u nt erf a ct u al 

p a p er s u b mitt e d i n D e c e m b er 2 0 1 9 f or t h e p ur p o s e of t hi s M er g er i n q uir y, a n d 

 

 
9 7  S e e c h a pt er 8, p ar a gr a p h 8. 1 2.  
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c o n si d er t h at it r e pr e s e nt s a m or e li k el y o ut c o m e, i n p arti c ul ar  f or t h e f oll o wi n g 

r e a s o n s:  

( a) t h e d o w n si d e s c e n ari o r eli e s o n v er y  p e s si mi sti c a s s u m pti o n s. W hil e it i s 

p o s si bl e t h at t h i s s c e n ari o w o ul d h a v e o c c urr e d, w e t hi n k t hi s i s a n 

u nli k el y o ut c o m e  a s s et o ut i n p ar a gr a p h 5. 4 2 . T h e a s s u m pti o n s m a d e i n 

t h e c e ntr al f or e c a st s e e m t o u s t o b e m or e r e a s o n a bl e, a n d w e n ot e t h at 

[ ] t hir d p art y a n al y st r e p ort s; a n d 

( b) t h e [ ] t h at w o ul d r e s ult fr o m [ ] w er e u nli k el y, b e c a u s e of t h e 

miti g ati n g a cti o n s a v ail a bl e t o F o ot a s yl u m t h at w o ul d h a v e h el p e d it a v oi d 

[ ]. 

5. 8 5  W hil e u n d o u bt e dl y d etri m e nt al, t h e eff e ct s of C O VI D -1 9 o n F o ot a s yl u m’ s 

fi n a n ci al p o siti o n i n t h e a b s e n c e of t h e M er g er c a n n ot b e f or e s e e n wit h a n y 

a c c ur a c y. H o w e v er, w e c o n si d er t h at [ ].  

C o n cl u si o n  

5. 8 6  A s st at e d i n p ar a gr a p h 5. 3 , t h e C M A s e e k s t o s el e ct t h e m o st li k el y 

c o u nt erf a ct u al s c e n ari o. O v er all, w e r e c o g ni s e t h at F o ot a s yl u m h a d b e e n i n a 

w e a k er fi n a n ci al p o siti o n ar o u n d t h e ti m e of t h e M er g er w hi c h m a y h a v e h a d 

s o m e i m p a ct o n it s c o m p etiti v e n e s s i n t h e s h ort t er m, w hil e it w a s r e c o v eri n g 

fr o m t hi s p o siti o n. H o w e v er, w e  c o n cl u d e d t h at, o n t h e b al a n c e of t h e 

e vi d e n c e s et o ut a b o v e a n d t a k e n i n t h e r o u n d,  t h e m o st li k el y c o u nt erf a ct u al 

i s o n e i n w hi c h F o ot a s yl u m w o ul d h a v e c o nti n u e d t o c o m p et e eff e cti v el y 

a b s e nt t h e M er g er . 

5. 8 7  W e c o n si d er e d t h e eff e ct s of C O VI D -1 9 o n F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n i n 

t h e a b s e n c e of t h e M er g er. W hil e it i s cl e ar t h at it w o ul d h a v e b e e n n e g ati v el y 

i m p a ct e d, o n t h e b a si s of t h e e vi d e n c e w e h a v e s e e n, w e c o n cl u d e d t h at it 

w o ul d h a v e c o nti n u e d t o c o m p et e. H o w e v er, i n li n e wit h o ur G ui d a n c e, 9 8  w e 

c o n si d er t h at t h e i m p a ct of C O VI D -1 9  o n t h e str e n gt h of F o ot a s yl u m’ s 

c o m p etiti v e c o n str ai nt i s n ot s uffi ci e ntl y cl e ar  t o i n c or p or at e int o t h e 

c o u nt erf a ct u al. T h er ef or e, w e h a v e gi v e n f urt h er c o n si d er ati o n t o t h e i m p a ct 

of C O VI D -1 9 i n o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt i n c h a pt er s 8 a n d 9.  

6.  O v er vi e w of o ur a p pr o a c h a n d t h e e vi d e n c e g at h er e d 

6. 1  I n t hi s c h a pt er w e s et o ut o ur a p pr o a c h t o a s s e s si n g t h e M er g er a n d t h e 

e vi d e n c e w e g at h er e d d uri n g o ur i n q uir y t o i nf or m t hi s a s s e s s m e nt.  

 

 
9 8  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 4. 3. 6 . 
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O ur a p p r o a c h  

6. 2  W e a s s e s s e d a n u m b er of ar e a s i n r e a c hi n g o ur d e ci si o n. W e bri efl y o utli n e 

t h e s e b el o w; f urt h er d et ail s o n e a c h i s s et o ut i n s u b s e q u e nt c h a pt er s. 

M a r k et d efi niti o n  

6. 3  A s s et o ut i n C M A G ui d a n c e, w e d efi n e d t h e m ar k et wit hi n w hi c h th e M er g er 

m a y gi v e ri s e t o a n S L C (t h e r el e v a nt m ar k et). W e u s e d t h at m ar k et d efi niti o n 

a s  a fr a m e w or k f or o ur a n al y si s of t h e c o m p etiti v e eff e ct s of t h e M er g er. W e 

n ot e t h at w hil e m ar k et d efi niti o n i s a u s ef ul a n al yti c al t o ol, it i s n ot a n e n d i n 

it s elf, a n d i d e ntif yi n g t h e r el e v a nt m ar k et i n v ol v e s a n el e m e nt of j u d ge m e nt .9 9  

6. 4  T h e r el e v a nt m ar k et ( s) c o nt ai n t h e m o st si g nifi c a nt alt er n ati v e s a v ail a bl e t o 

t h e c u st o m er s of t h e P arti e s a n d i n cl u d e s t h e m o st r el e v a nt c o n str ai nt s o n t h e 

b e h a vi o ur of t h e P arti e s. 1 0 0  T h er ef or e i n d efi ni n g t h e r el e v a nt m ar k et( s), w e 

c o n si d er e d t h e r et ail pr o d u ct s w hi c h b ot h of t h e P arti e s s u p pl y (f o ot w e ar a n d 

a p p ar el), t h e di stri b uti o n c h a n n el s i n w hi c h t h e s e pr o d u ct s ar e s ol d (i e i n -st or e 

a n d o nli n e), a n d t h e g e o gr a p hi c b a si s of t h e P arti e s’ pr o d u ct off eri n g s.  

6. 5  W e s et o ut o ur a s s e s s m e nt of m ar k et d efi niti o n i n c h a pt er 7.  

T h e ori e s of h ar m  

6. 6  T h e ori e s of h ar m d e s cri b e t h e p o s si bl e w a y s i n w hi c h a n S L C m a y b e 

e x p e ct e d t o r e s ult fr o m a m er g er.  

H ori z o nt al u nil at er al eff e ct s t h e ori e s of h ar m  

6. 7  A s s et o ut i n o ur I s s u e s St at e m e nt, w e a s s e s s e d w h et h er t h er e ar e a n y 

h ori z o n al u nil at er al eff e ct s ari si n g fr o m t h e M er g er. 1 0 1  H ori z o nt al u nil at er al 

eff e ct s m a y ari s e w h e n o n e fir m m er g e s wit h a c o m p etit or t h at pr e vi o u sl y 

pr o vi d e d a c o m p etiti v e c o n str ai nt, all o wi n g t h e m er g e d e ntit y t o w or s e n it s 

off eri n g pr ofit a bl y or n ot i m pr o v e t h at off eri n g a s m u c h a s it w o ul d ot h er wi s e 

h a v e d o n e (f or e x a m pl e b y i n cr e a si n g pri c e s, a n d/ or r e d u ci n g q u alit y, r a n g e 

a n d/ or s er vi c e l e v el s – c oll e cti v el y r ef err e d t o a s P Q R S). 1 0 2    

6. 8  H ori z o nt al u nil at er al eff e ct s ar e m or e li k el y w h e n t h e m er gi n g p arti e s ar e 

cl o s e c o m p etit or s. Aft er t h e m er g er, it i s l e s s c o stl y f or t h e m er g e d e ntit y t o 

 

 
9 9  C M A G ui d a n c e , p ar a gr a p h 5. 2. 2 . 
1 0 0  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 2. 1 . 
1 0 1  C M A, I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 2 7. 
1 0 2  C M A  G ui d a n c e , fr o m p ar a gr a p h s 5. 4. 1. 
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w or s e n or n ot i m pr o v e it s off eri n g b e c a u s e it will r e c o u p t h e pr ofit o n 

r e c a pt ur e d s al e s fr o m t h o s e c o n s u m er s t h at s wit c h t o t h e ot h er m er gi n g p art y 

a n d w hi c h w o ul d h a v e b e e n l o st a b s e nt t h e m er g er. 1 0 3  

6. 9  W e c o n si d er e d w h et h er a n S L C m a y ari s e a s a r e s ult of h ori z o nt al u nil at er al 

eff e ct s i n f o ot w e ar a n d a p p ar el i n c h a pt er s 8 a n d 9 r e s p e cti v el y.  

C o or di n at e d eff e ct s t h e or y of h ar m  

6. 1 0  D uri n g t h e c o ur s e of o ur i n q uir y, w e r e c ei v e d s u b mi s si o n s fr o m s o m e t hir d 

p arti e s r ai si n g c o n c er n s a b o ut c o or di n ati o n, t o v ar yi n g d e gr e e s of d et ail.  

6. 1 1  C o or di n at e d eff e ct s m a y ari s e w h e n fir m s o p er ati n g i n t h e s a m e m ar k et 

r e c o g ni s e t h at t h e y ar e m ut u all y i nt er d e p e n d e nt a n d t h at t h e y c a n r e a c h a 

m or e pr ofit a bl e o ut c o m e if t h e y c o or di n at e or ali g n t h eir b e h a vi o ur t o li mit t h eir 

ri v alr y. 1 0 4  S u c h c o or di n ati o n m a y t a k e diff er e nt f or m s: e x pli cit, a c hi e v e d 

t hr o u g h c o m m u ni c ati o n a n d a gr e e m e nt b et w e e n t h e p arti e s i n v ol v e d; or t a cit, 

w hi c h d o e s n ot r e q uir e a n y dir e ct c o nt a ct b et w e e n fir m s a n d i s n ot b a s e d o n 

a n y f or m al arr a n g e m e nt s or dir e ct c o m m u ni c ati o n s.   

6. 1 2  U n d er s u c h t h e ori e s, t h e h ar m ari s e s a s a r e s ult of t h e m er g e d e ntit y a n d 

ot h er s i n t h e m ar k et j oi ntl y ali g ni n g t h eir b e h a vi o ur.  Our f o c u s h a s b e e n  o n 

w h et h er t h e M er g er w o ul d m a k e it e a si er f or c o or di n ati o n w hi c h li mit s ri v alr y 

t o t a k e pl a c e a n d t h er ef or e gi v e s ri s e t o a n S L C.  

6. 1 3  W e c o n si d er e d w h et h er a n S L C m a y ari s e a s a r e s ult of a c o or di n at e d eff e ct s 

t h e or y of h ar m i n c h a pt er 1 0.1 0 5   

C o u nt e r v aili n g f a ct or s  

6. 1 4  W e c o n si d er e d w h et h er  t h er e ar e a n y c o u nt er v aili n g f a ct or s w hi c h ar e li k el y t o 

pr e v e nt a n y S L C t h at w e m a y  h a v e f o u n d . S p e cifi c all y, w e l o o k e d at w h et h er 

e ntr y b y n e w r et ail er s or e x p a n si o n b y r et ail er s w o ul d b e ti m el y, li k el y a n d 

s uffi ci e nt t o pr e v e nt a n y S L C. W e al s o c o n si d er e d w h et h er t h e M er g er w o ul d 

r e s ult i n a n y effi ci e n ci e s t h at w o ul d pr e v e nt a n y S L C t h at w e m a y h a v e f o u n d.  

6. 1 5  W e s et o ut o ur a s s e s s m e nt of c o u nt er v aili n g f a ct or s i n c h a pt er 1 1.  

 

 
1 0 3  C M A  G ui d a n c e , fr o m p ar a gr a p h s 5. 4.8.  
1 0 4  C M A  G ui d a n c e , fr o m p ar a gr a p h s 5.5 . 1. 
1 0 5  T hi s t h e or y of h ar m w a s c o n si d er e d aft er p u bli c ati o n of o ur I s s u e s St at e m e nt.  
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E vi d e n c e  

6. 1 6  W e g at h er e d a n d h a v e t a k e n a c c o u nt of a l ar g e r a n g e of e vi d e n c e i n o ur 

a s s e s s m e nt. W e c o n si d er e d  t h e vi e w s of t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s, 

c o n d u ct e d t w o l ar g e s ur v e y s of t h e P arti e s’ c u st o m er s (i n -st or e a n d o nli n e), 

a n al y s e d t h e i m p a ct of r et ail er st or e e ntr y a n d e xit o v er ti m e, a s s e s s e d 

fi n a n ci al d at a, a n d r e vi e w e d a n e xt e n si v e n u m b er of i nt er n al d o c u m e nt s fr o m 

t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s.  

6. 1 7  T hi s e vi d e n c e r efl e ct s c urr e nt c o m p etiti o n i n t h e m ar k et s ( e g t h e s ur v e y 

r e s ult s a n d t h e e ntr y/ e xit a n al y si s) a n d al s o c h a n g e s i n t h e m ar k et s o v er t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e i e br o a dl y wit hi n t w o y e ar s ( s e e al s o c h a pt er 8, p ar a gr a p h 

8. 1 2 ) ( e g t hr o u g h t h e pl a n s, str at e gi e s a n d f or e c a st s of t h e P arti e s a n d t hir d 

p arti e s). W e t h er ef or e c o n si d er e d b ot h t h e st ati c a n d d y n a mi c a s p e ct s of t h e 

m ar k et s i n o ur a s s e s s m e nt. W e s et o ut bri efl y h er e t h e diff er e nt pi e c e s of 

e vi d e n c e w e c o n si d er e d; o ur d et ail e d a s s e s s m e nt of t h e e vi d e n c e i s pr o vi d e d 

i n c h a pt er s 7 - 1 1.  

6. 1 8  I n c o n si d eri n g t h e w ei g ht t o b e pl a c e d o n e a c h pi e c e of e vi d e n c e, w e h a v e 

t a k e n i nt o a c c o u nt f a ct or s s u c h a s it s r o b u st n e s s, a g e, a n d t h e p ur p o s e f or 

w hi c h it w a s pr o d u c e d. W e h a v e n ot r eli e d o n a n y o n e pi e c e of e vi d e n c e t o 

i nf or m o ur d e ci si o n. W e a s s e s s e d all of t hi s e vi d e n c e t o g et h er  i n t h e r o u n d t o 

c o n si d er t h e a g gr e g at e c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y.  

6. 1 9  T h e P arti e s m a d e s u b mi s si o n s o n t h e e vi d e n c e w hi c h w e a s s e s s e d. W e s et 

o ut t h e s e s u b mi s si o n s a n d o ur a s s e s s m e nt of t h e P arti e s’ p oi nt s i n 

s u b s e q u e nt c h a pt er s.  

E vi d e n c e fr o m t h e P arti e s  

6. 2 0  W e c o n si d er e d e vi d e n c e fr o m t h e P arti e s s u b mitt e d d uri n g t h e p h a s e 1 

i n q uir y, r e s p o n s e s t o o ur i nf or m al a n d f or m al r e q u e st s f or i nf or m ati o n d uri n g 

p h a s e 2, t h e M ai n P art y H e ari n g s a n d ot h er p h a s e 2 s u b mi s si o n s.  

6. 2 1  W e g at h er e d a l ar g e v ol u m e of i nt er n al d o c u m e nt s a n d r e vi e w e d o v er 2, 5 0 0 

r el e v a nt i nt er n al d o c u m e nt s. T h e C M A oft e n u s e s s u c h d o c u m e nt s t o i nf or m 

it s c o m p etiti v e a s s e s s m e nt. T h e y pr o vi d e i n si g ht s i nt o s u c h i s s u e s a s t h e 

n at ur e of c o m p etit or m o nit ori n g, h o w t h e P arti e s’ m a k e c o m m er ci al d e ci si o n s 

a n d t h eir vi e w s of f ut ur e d e v el o p m e nt s.  

6. 2 2  W e g at h er e d fi n a n ci al d at a f or t h e P arti e s’ i n di vi d u al st or e s, w hi c h w e u s e d, 

a m o n g ot h er t hi n g s, t o a s s e s s t h e i m p a ct fr o m e ntr y or e xit of ot h er r et ail er s’ 

st or e s o n t h e P arti e s’ p erf or m a n c e ( s e e c h a pt er 8, e ntr y -e xit a n al y si s s e cti o n, 

a n d A p p e n di x C f or f urt h er d et ail s).  
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E vi d e n c e fr o m t hir d p a rti e s  

6. 2 3  W e g at h er e d e vi d e n c e a n d vi e w s o n t h e n at ur e of c o m p etiti o n i n t h e r el e v a nt 

m ar k et s fr o m a r a n g e of t hir d p arti e s, i n cl u di n g t hr o u g h s u b mi s si o n s, h e ari n g s 

a n d r e q u e st s f or i nf or m ati o n i n cl u di n g t h o s e i s s u e d u n d er o ur f or m al p o w er s.   

6. 2 4  W e r e c ei v e d r e s p o n s e s t o o ur i nf or m ati o n r e q u e st s fr o m m or e t h a n t w e nt y 

diff er e nt r et ail er s, i n cl u di n g s p ort s w e ar r et ail er s, f o ot w e ar r et ail er s, hi g h str e et 

f a s hi o n r et ail er s, D T C r et ail er s ( c o v eri n g t h eir vi e w s a s b ot h r et ail er s a n d 

s u p pli er s), o nli n e -o nl y r et ail er s a n d d e p art m e nt st or e r et ail er s. 1 0 6  W e al s o 

r e q u e st e d i nt er n al d o c u m e nt s u si n g o ur f or m al p o w er s fr o m s e v er al t hir d 

p art i e s r el at e d t o t h eir b u si n e s s str at e g y a n d pl a n s i n t h e r el e v a nt m ar k et s. 

6. 2 5  W e al s o a s s e s s e d d at a fr o m t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s o n t h eir a c c e s s t o 

Ni k e a n d a di d a s br a n d e d pr o d u ct s, a n d r e v e n u e d at a fr o m t h eir f o ot w e ar a n d 

a p p ar el pr o d u ct s al e s.  

E vi d e n c e  fr o m c o n s u m e r s  

6. 2 6  T h e vi e w s of c o n s u m er s, t h eir b e h a vi o ur a n d p ot e nti al f ut ur e r e s p o n s e s t o t h e 

M er g e d E ntit y’ s off eri n g ar e i m p ort a nt e vi d e n c e f or o ur i n v e sti g ati o n. W e 

t h er ef or e c o m mi s si o n e d t w o s ur v e y s - a st or e e xit s ur v e y a n d a n o nli n e 

s ur v e y of t h e P a rti e s’ c u st o m er s - t o h el p a s s e s s c o n s u m er d e ci si o n-m a ki n g, 

cl o s e n e s s of c o m p etiti o n a n d c o m p etiti v e c o n str ai nt s. I n p arti c ul ar, t h e 

s ur v e y s f o c u s s e d o n s h o p pi n g b e h a vi o ur s, attri b ut e s of c h oi c e a n d 

h y p ot h eti c al di v er si o n b e h a vi o ur, e g w h at c o n s u m er s s ai d t h e y w o ul d h a v e 

d o n e if all of J D S p ort s’ or F o ot a s yl u m’ s st or e s ( d e p e n di n g o n w hi c h t h e y h a d 

s h o p p e d at) h a d cl o s e d. W e d e s cri b e t h e s e bri efl y h er e a n d f urt h er d et ail i s 

s et o ut i n s e p ar at e r e p ort s p u bli s h e d o n o ur i n q uir y w e b p a g e ( s e e al s o 

c h a pt er s 8 a n d  9 a n d A p p e n di c e s E a n d F). 1 0 7  

6. 2 7  T h e st or e e xit s ur v e y w a s of c o n s u m er s w h o h a d p ur c h a s e d f o ot w e ar or 

a p p ar el pr o d u ct s i n -st or e at a J D S p ort s or F o ot a s yl u m st or e. T h e s ur v e y w a s 

c o n d u ct e d at 2 8 of J D S p ort s’ st or e s a n d 2 8 of F o ot a s yl u m’ s st or e s d uri n g 

O ct o b er  2 0 1 9. 1 0 8  A t ot al of 6, 8 7 6 i nt er vi e w s w a s c o n d u ct e d. T h e st or e s 

i n cl u d e d i n t h e s ur v e y s a m pl e r efl e ct e d diff er e nt st or e t y p e s a cr o s s diff er e nt 

 

 
1 0 6  S e e c h a pt er 7 f or f urt h er d e s cri pti o n of t h e s e br o a d c at e g ori s ati o n s.  
1 0 7  S e e: D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y f or r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 
2 0 2 0  a n d D J S R e s e ar c h, S ur v e y of o nli n e r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m , 
J a n u ar y 2 0 2 0 . 
1 0 8  O n e of t h e F o ot a s yl u m st or e s i n cl u d e d i n t h e s a m pl e w a s a Dr o m e f a s ci a st or e. W e e x cl u d e d it s r e s ult s fr o m 
o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt.  

 

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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ar e a s of t h e U K. W e a p pli e d w ei g hti n g t o m a k e t h e r e s ult s r e pr e s e nt ati v e of 

t h e P arti e s’ e ntir e st or e e st at e.1 0 9  

6. 2 8  T h e o nli n e s ur v e y w a s of c o n s u m er s w h o h a d s h o p p e d f or f o ot w e ar or 

a p p ar el o nli n e wit h J D S p ort s or F o ot a s yl u m. It w a s d e si g n e d t o b e 

r e pr e s e nt ati v e of t h e P arti e s’ o nli n e b u si n e s s e s, b y s ur v e yi n g a s a m pl e of 

or d er s di s p at c h e d f or h o m e d eli v er y wit hi n t h e U K 1 1 0  o v er t w o w e e k s i n 

O ct o b er 2 0 1 9. 1 1 1  A t ot al of 3, 2 8 9 o nli n e i nt er vi e w s w a s c o m pl et e d.  

6. 2 9  T h e r e s p o n s e r at e s f or t h e o nli n e s ur v e y ( 3. 8 % a m o n g st J D S p ort s c u st o m er s 

a n d 4. 7 % a m o n g st F o ot a s yl u m c u st o m er s) w er e b el o w t h e 5 % mi ni m u m 

t hr e s h ol d t h at w e c o n si d er n e c e s s ar y t o gi v e f ull e vi d e nti al w ei g ht t o s ur v e y 

r e s ult s. 1 1 2  W e h a v e t h er ef or e n ot gi v e n f ull e vi d e nti al w ei g ht t o t h e o nli n e 

s ur v e y r e s ult s i n o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt. W hil e i n t hi s r e p ort w e cit e d t h e 

a ct u al r e s ult s fr o m t h e o nli n e s ur v e y, w e tr e at e d t h e pr e ci s e fi g ur e s a s 

i n di c ati v e a n d c o n si d er e d t h e o v er all m a g nit u d e s i n st e a d t o i nf or m o ur 

a s s e s s m e nt. W e al s o c o n si d er e d t h e e xt e nt t o w hi c h t h e o nli n e s ur v e y r e s ult s 

ar e c o n si st e nt wit h t h e st or e e xit s ur v e y.  W e g e n er all y a s s e s s e d t h e r e s ult s 

al o n g si d e  ot h er e vi d e n c e.  

6. 3 0  W e u s e d di v er si o n r ati o s  fr o m b ot h of o ur s ur v e y s, c o m bi n e d wit h e sti m at e s 

of m ar gi n s , t o c al c ul at e a n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e gr o s s u p w ar d pri ci n g 

pr e s s ur e i n d e x ( G U P PI ) f or e a c h of t h e  P art i e s. T h e G U P PI i s a c o m m o nl y 

u s e d m e a s ur e t h at ai m s t o c a pt ur e or s c or e t h e i n c e nti v e t h at m er gi n g p arti e s 

h a v e t o i n cr e a s e pri c e s or d e t eri or at e t h eir off eri n g p o st-m er g er .1 1 3  W e s et o ut 

f urt h er d et ail s o n G U P PI s a n d o ur a s s e s s m e nt of t h e m, i n cl u di n g t h e P arti e s’ 

s u b mi s si o n s o n G U P PI s, i n c h a pt er s 8 a n d 9 ( s e e al s o A p p e n di x F).  

 

 
1 0 9  A d diti o n all y, t h e C M A oft e n w ei g ht s r e s p o n d e nt s a c c or di n g t o t h e a m o u nt t h e y h a v e s p e nt. T hi s m a y b e 
c o n si d er e d c o n c e pt u all y a p pr o pri at e a s it gi v e s m or e w ei g ht t o c u st o m er s w h o h a v e s p e nt m or e a n d ar e, 
t h er ef or e, c o n si d er e d m or e v al u a bl e i n r e v e n u e t er m s t o t h e P arti e s. T h e p ur p o s e of w ei g hti n g i s t o r e d u c e err or 
of s ur v e y e sti m at e s. H o w e v er, w hil e w ei g hti n g ai m s t o r e d u c e bi a s, it u s u all y i n cr e a s e s s a m pli n g err or. A s a 
r e s ult, a n a s s e s s m e nt n e e d s t o b e m a d e of t h e o v er all eff e ct of a n y w ei g hti n g. W e f o u n d t h at s p e n d w ei g hti n g 
h a d v er y littl e i m p a ct o n eit h er s ur v e y a n d t h er ef or e di d n ot a p pl y a n y.  
1 1 0  H o m e d eli v er y ( wit hi n t h e U K) b ei n g t h e l ar g e st p art of t h e P arti e s’ o nli n e b u si n e s s e s ( [ ]% J D S p ort s; [ ]% 
F o ot a s yl u m), c o m p ar e d wit h cli c k a n d c oll e ct or d er s.  
1 1 1  T h e n u m b er of or d er s d uri n g t hi s p eri o d w a s hi g h er f or J D S p ort s t h a n f or F o ot a s yl u m, h o w e v er it w a s 
d e ci d e d t h at i n t h e i nt er e st s of c o n si st e n c y a n d i nt er pr et ati o n of t h e r e s ult s a cr o s s t h e P arti e s w e w o ul d u s e t h e 
s a m e t w o -w e e k r ef er e n c e p eri o d f or b ot h  P arti e s a n d s el e ct a r a n d o m s u b -s a m pl e f or J D S p ort s. M or e d et ail s of 
t hi s a n d d at a cl e a ni n g ar e i n D J S R e s e ar c h, S ur v e y of o nli n e r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d 
F o ot a s yl u m , J a n u ar y 2 0 2 0. 
1 1 2  C M A, G o o d pr a cti c e i n t h e d e si g n a n d pr e s e nt ati o n of c u st o m er s ur v e y e vi d e n c e i n m er g er c a s e s , M a y 2 0 1 8, 
s e cti o n 4, 3 8, p a g e 5 1.  
1 1 3  T h e v ari a bl e m ar gi n s r ef er t o t h e diff er e n c e b et w e e n r e v e n u e a n d all c o st w hi c h v ar y wit h t h e v ol u m e of g o o d s 
pr o d u c e d.  

 

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/708169/Survey_good_practice.pdf
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7.  M ar k et d efi niti o n 

I ntr o d u cti o n 

7. 1  I n t hi s c h a pt er  w e h a v e d efi n e d t h e r el e v a nt m ar k et( s) w hi c h fr a m e d t h e 

a n al y si s of t h e c o m p etiti v e eff e ct s of t h e M er g er. 1 1 4  I n g e n er al, t h e b o u n d ari e s 

of  t h e m ar k et d o n ot d et er mi n e t h e  o ut c o m e of t h e a n al y si s of t h e  c o m p etiti v e 

eff e ct s of a m er g er, a s it i s r e c o g ni s e d t h at t h er e c a n b e c o n str ai nt s o n 

m er gi n g p arti e s fr o m o ut si d e t h e r el e v a nt m ar k et, s e g m e nt ati o n wit hi n t h e 

r el e v a nt m ar k et, or ot h er w a y s i n w hi c h s o m e c o n str ai nt s ar e m or e i m p ort a nt 

t h a n ot h er s.1 1 5  W e h a v e t a k e n t h e s e f a ct or s i nt o a c c o u nt i n o ur a s s e s s m e nt  i n 

c h a pt er s 8, 9 a n d 1 0 . 

7. 2  T hi s M er g er i s i n a s e ct or w h er e t h e off eri n g s of r et ail er s ar e hi g hl y 

diff er e nti at e d. Diff er e nti ati o n t y pi c all y m e a n s t h at a s p e ctr u m of off eri n g s 

e xi st s t h at ar e cl o s e b ut i m p erf e ct s u b stit ut e s ; f or e x a m pl e r et ail er s m a y h a v e 

a wi d e r a n g e of pr o d u ct s c o v eri n g diff er e nt t y p e s of f o ot w e ar, fr o m tr ai n er s t o 

f or m al s h o e s. D eli n e ati n g a r el e v a nt m ar k et o n s u c h a s p e ctr u m c a n b e 

diffi c ult a n d s o m e w h at a rtifi ci al, f or e x a m pl e it mi g ht l e a d t o v er y n arr o w 

m ar k et s, s u c h a s f or a s p e cifi c  tr ai n er t y p e or br a n d. T h er ef or e, a s st at e d 

a b o v e, t h e b o u n d ari e s of t h e m ar k et d o n ot d et er mi n e t h e o ut c o m e of o ur 

c o m p etiti v e a s s e s s m e nt i n c h a pt er s 8 a n d 9.  

7. 3  T hi s c h a pt er  i s str u ct ur e d a s f oll o w s: 

( a) b a c k gr o u n d;  

( b) g e n er al  a p pr o a c h t o m ar k et d efi niti o n;  

( c) p r o d u ct m ar k et d efi niti o n;  

(i) f o ot w e ar a n d a p p ar el; 

(ii) f o ot w e ar; 

(iii) a p p ar el;  

( d) g e o gr a p hi c  m ar k et d efi niti o n; a n d  

( e) c o n cl u si o n.  

 

 
1 1 4  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 2 . 1. 
1 1 5  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 2 . 2. 

https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessment-guidelines
https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessment-guidelines
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B a c k g r o u n d  

7. 4  A s s et o ut i n c h a pt er 2, t h e P arti e s ar e r et ail er s of  f o ot w e ar a n d a p p ar el 

s p e ci ali si n g i n s p ort s -i n s pir e d c a s u al w e ar (i e s p ort s w e ar w or n a s f a s hi o n w e ar 

r at h er t h a n f or s p ort s p erf or m a n c e). T h e y off er r a n g es of diff er e nt br a n d e d 

pr o d u ct s , i n cl u di n g fr o m t h e t w o k e y s u p pli er s of br a n d e d f o ot w e ar, Ni k e a n d 

a di d a s, a n d a br o a d r a n g e of ot h er s u p pli er s’ f o ot w e ar a n d a p p ar el br a n d s.  

7. 5  T h e gr o wt h i n s p ort s -i n s pir e d c as u al w e ar  a s a tr e n d i s a c o m m o n f e at ur e of 

t h e wi d er f a s hi o n i n d u str y. F a s hi o n i s tr e n d-dri v e n a n d i nfl u e n c e d b y 

m ar k eti n g, e v e n t s, d e si g n er s, s o ci al m e di a, c el e briti e s a n d ot h er f a ct or s. 

S u p pli er s c h a n g e t h eir a v ail a bl e pr o d u ct s, t y pi c all y s e a s o n all y, a n d r et ail er s 

c a n al s o c h a n g e  t h eir pr o p o siti o n, b ot h i n t er m s of t h eir pr o d u ct off eri n g a n d 

p o siti o ni n g.   

7. 6  D e m a n d cr e ati o n a p p e ar s  i n cr e a si n gl y t o st art o nli n e t hr o u g h s o ci al m e di a, 

wit h c o n s u m er s t h e n h a vi n g t h e a bilit y t o br o w s e a n d s h o p o nli n e or i n -st or e. 

C o n s u m er s c a n al s o p ur c h a s e pr o d u ct s o nli n e a n d c oll e ct a n d/ or r et ur n t h e m 

i n-st or e. T h er ef or e, w e  r e c o g ni s e t h at t h er e i s fl ui dit y b et w e e n h o w 

c o n s u m er s br o w s e, p ur c h a s e a n d r e c ei v e pr o d u ct s  a cr o s s t h e s e c h a n n el s . 

7. 7  O v er all, t h e fl ui dit y i n t h e s e ct or  m e a n s t h at dr a wi n g cl e ar di sti n cti o n s 

b et w e e n pr o d u ct t y p e s, c h a n n el s  a n d r et ail er s i s li k el y t o b e diffi c ult a n d of 

li mit e d a n al yti c al v al u e, p arti c ul arl y r e c o g ni si n g t h at s u c h di sti n cti o n s m a y 

c h a n g e  o v er ti m e.  

G e n er al a p p r o a c h t o m ar k et d efi niti o n  

7. 8  T h e p ur p o s e of m ar k et d efi niti o n i s t o pr o vi d e a fr a m e w or k f or o ur a n al y si s of 

t h e c o m p etiti v e eff e ct s of t h e M er g er. O ur a n al y si s of c o m p etiti v e eff e ct s 

l o o k e d at t h e l e v el of c o m p etiti o n b et w e e n t h e P arti e s, a n d wit h ot h er 

r et ail er s, a n d t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt fr o m s u p pli er s, i n a g gr e g at e.  

7. 9  I n pr a cti c e, t h e a n al y si s u n d er pi n ni n g t h e m ar k et d efi niti o n a n d t h e 

a s s e s s m e nt of c o m p etiti v e  eff e ct s o v erl a p, wit h m a n y of t h e f a ct or s b ei n g 

r el e v a nt t o b ot h. I n o ur a s s e s s m e nt of w h et h er t h e M er g er m a y gi v e ri s e t o a n 

S L C, w e t o o k i nt o a c c o u nt c o n str ai nt s o ut si d e of t h e r el e v a nt m ar k et( s), a n d 

t o t h e e xt e nt n e c e s s ar y, s e g m e nt ati o n wit hi n t h e r el e v a nt m ar k et( s), or ot h er 

w a y s i n w hi c h s o m e c o n str ai nt s ar e m or e i m p ort a nt t h a n ot h er s.  
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7. 1 0  T h e r el e v a nt m ar k et( s) c o nt ai n t h e m o st si g nifi c a nt alt er n ati v e s a v ail a bl e t o 

t h e c u st o m er s of t h e P arti e s a n d i n cl u d e s t h e m o st r el e v a nt c o n str ai nt s o n t h e 

b e h a vi o ur of t h e P arti e s. 1 1 6   

7. 1 1  I n d efi ni n g t h e r el e v a nt m ar k et( s), w e l o o k e d at t w o di m e n si o n s: a pr o d u ct 

di m e n si o n a n d a g e o gr a p hi c di m e n si o n. 1 1 7  T h e r el e v a nt pr o d u ct m ar k et i s a 

s et of pr o d u ct s t h at c o n s u m er s c o n si d er t o  b e cl o s e s u b stit ut e s, f or e x a m pl e 

i n ter m s of utilit y, br a n d or q u alit y. T h e r el e v a nt g e o gr a p hi c m ar k et  i s pri m aril y 

t h e ar e a i n w hi c h c o m p etiti o n o c c ur s a n d m a y b e l o c al, r e gi o n al, n ati o n al or 

i nt er n ati o n al. 

7. 1 2  I n t hi s c h a pt er w e fir st a s s e s s t h e r el e v a nt pr o d u ct m ar k et a n d t h e n t ur n t o t h e 

r el ev a nt g e o gr a p hi c m ar k et.  

P r o d u ct m ar k et d efi niti o n  

7. 1 3  W e t o o k t h e pr o d u ct s w h er e t h e P arti e s o v erl a p a s o ur  st arti n g p oi nt f or 

d et er mi ni n g t h e r el e v a nt pr o d u ct m ar k et .1 1 8  

7. 1 4  T h e P arti e s b ot h s u p pl y  f o ot w e ar a n d a p p ar el pr o d u ct s b ot h i n -st or e a n d 

o nli n e . W e i n v e sti g at e d diff er e nt a s p e ct s of t h e s e pr o d u ct s a n d t h e e xt e nt t o 

w hi c h diff er e nt t y p e s of pr o d u ct s b el o n g i n t h e s a m e r el e v a nt m ar k et . 

F o ot w e a r a n d a p p a r el  

P arti e s’ vi e w s  

7. 1 5  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at f o ot w e ar a n d a p p ar el w e r e s e p ar at e m ar k et s a n d 

t h at t hi s a c c or d e d wit h i n d u str y pr a cti c e a n d c o m m o n s e n s e o n d e m a n d-si d e 

s u b stit ut a bilit y .1 1 9  

O ur a s s e s s m e nt  

7. 1 6  W e c o n si d er t h at  it i s a p pr o pri at e t o d efi n e  e a c h of f o ot w e ar a n d a p p ar el  a s 

s e p ar at e m ar k et s, a s  t h e s e m ar k et s  ar e s uffi ci e ntl y di sti n ct t o j u stif y s e p a r at e 

e x a mi n ati o n . Fr o m a d e m a n d-si d e p er s p e cti v e, t h e y ar e f u n cti o n all y diff er e nt 

a n d s o  s u b stit uti o n b et w e e n t h e t w o i s u nli k el y.  Fr o m a s u p pl y -si d e 

p er s p e cti v e, s o m e r et ail er s f o c u s o n a p p ar el, s o m e o n f o ot w e ar a n d s o m e o n 

b ot h. T h er ef or e, a cr o s s f o ot w e a r a n d a p p ar el t h er e ar e diff er e nt r el e v a nt 

 

 
1 1 6  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 2. 1 . 
1 1 7  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 2. 5 . 
1 1 8  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 2. 1 1 . 
1 1 9  J D S p ort s, R e s p o n s e t o t h e I s s u e s St at e m e nt, N o v e m b er 2 0 1 9, p ar a gr a p h 8 6.  

https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessment-guidelines
https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessment-guidelines
https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessment-guidelines
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry


5 7  

c o m p etit or s ( a n d c o n str ai nt s), w hi c h i n di c at e t h at t h e y ar e s e p ar at e m ar k et s. 

F urt h er , w hil e s u p pl y -si d e s u b stit uti o n ( at t h e r et ail l e v el) i s p o s si bl e, w e 

r e c o g ni s e t h at it w o ul d r e q uir e o bt ai ni n g a c c e s s t o a diff er e nt s et of pr o d u ct s, 

r e p o siti o ni n g of t h e r et ail br a n d a n d c h a n g e s t o st or e a n d w e b sit e l a y o ut s a n d 

o p er ati o n s. T hi s s u g g e st s t h at r et ail er s ar e u nli k el y t o b e a bl e t o c h a n g e 

w h et h er t h e y s u p pl y f o ot w e ar or a p p ar el s uffi ci e ntl y q ui c kl y (i e g e n er all y 

wit hi n a y e ar) 1 2 0  a n d eff e cti v el y f or u s t o c o n si d er cl a s sif yi n g b ot h pr o d u ct 

t y p e s wit hi n a br o a d m ar k et. 

7. 1 7  D efi ni n g s e p ar at e m ar k et s f or f o ot w e ar a n d a p p ar el i s i n li n e wit h pr e vi o u s 

C M A m er g er i n q uiri e s, s u c h a s i n J D  S p ort s / G o O ut d o or s, i n w hi c h t h e C M A 

d efi n e d s e p ar at e m ar k et s f or t h e r et ail s u p pl y of o ut d o or f o ot w e ar o n t h e o n e 

h a n d, a n d t h e r et ail s u p pl y of o ut d o or cl ot hi n g  o n t h e ot h er. 1 2 1  

7. 1 8  W e h a v e n ot f o u n d a n y e vi d e n c e t h at it i s  a p pr o pri at e t o a s s e s s a s e p ar at e 

m ar k et f or b u n dl e s of f o ot w e ar a n d a p p ar el a n d t h e P arti e s s u p p ort e d t hi s 

a p pr o a c h i n t h eir s u b mi s si o n s . 

F o ot w e a r  

Diff er e nt t y p e s of f o ot w e ar  

7. 1 9  T h er e ar e m a n y diff er e nt t y p e s of f o ot w e ar i n cl u di n g f or m al f o ot w e ar, s p ort s 

p erf or m a n c e f o ot w e ar a n d s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar. A s e x pl ai n e d i n 

c h a pt er 2, d e m a n d f or s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar h a s gr o w n r a pi dl y i n 

r e c e nt y e ar s. W e r e c o g ni s e t h at s o m e t y p e s of f o ot w e ar m a y b e b o u g ht a n d 

u s e d diff er e ntl y b y diff er e nt c o n s u m er s e g s o m e s h o e s d e si g n e d f or u s e f or a 

p arti c ul ar s p ort m a y al s o b e p ur c h a s e d a n d w or n c a s u all y. N e v ert h el e s s, w e 

c o n si d er e d w hi c h t y p e s of f o ot w e ar b el o n g wit hi n t h e r el e v a nt m ar k et, a s s et 

o ut i n t hi s s e cti o n.  

P arti e s’ vi e w s  

7. 2 0   Th e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e r el e v a nt pr o d u ct fr a m e of r ef er e n c e f or 

f o ot w e ar w a s : 

t h e r et ail s u p pl y of c a s u al f a s hi o n f o ot w e ar ( s u c h a s tr ai n er s a n d 

cl a s si c tr ai n er s (i n cl u di n g hi -t o p s), b o ot s, sli d e s, c a n v a s a n d pli m s oll s, 

br o w n a n d bl a c k c a s u al s h o e s or br o g u e s, e s p a drill e s a n d Fli p Fl o p s ). 

 

 
1 2 0  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 2. 1 7 . 
1 2 1  C o m pl et e d a c q ui siti o n b y J D S p ort s F a s hi o n Pl c of G o O ut d o or s T o p c o Li mit e d, M E/ 6 6 4 8/ 1 6, d at e d 7 J u n e 
2 0 1 7 ( J D/ G o O ut d o or s).  

https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessment-guidelines
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5937dd12ed915d20fb0001a3/jd-sports-go-outdoors-decision-160517.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5937dd12ed915d20fb0001a3/jd-sports-go-outdoors-decision-160517.pdf
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7. 2 1  J D S p ort s al s o s u b mitt e d t h at t h e C M A s h o ul d c o n d u ct a br a n d -b y -br a n d 

a s s e s s m e nt of f o ot w e ar s al e s, alt h o u g h it di d n ot h a v e str o n g vi e w s o n h o w 

t hi s a s s e s s m e nt s h o ul d b e di stri b ut e d a cr o s s m ar k et d efi niti o n ( e g w h et h er 

t h e s e br a n d s w er e d efi n e d a s s e p ar at e m ar k et s, s e g m e nt s or l o o k e d at 

t hr o u g h a s e p ar at e l e ns). 1 2 2  

T hir d p arti e s’ vi e w s  

7. 2 2  O n e t hir d p art y s u b mitt e d t h at it w a s a p pr o pri at e t o c o n si d er a n arr o w er 

pr o d u ct m ar k et t h a n s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar, s p e cifi c all y a m ar k et f or 

‘r e stri ct e d pr o d u ct s’ (t h e s e ar e Ni k e a n d a di d a s s p e ci al m a k e-u p / e x cl u si v e 

a n d  hi g h -e n d/ pr e mi u m pr o d u ct s t h at ar e  c urr e ntl y s u p pli e d t o o nl y  a li mit e d 

n u m b er of m ulti -br a n d r et ail er s i n t h e U K ). 

7. 2 3  T h at t hir d p art y s u b mitt e d t h at t h er e w a s n ot a n y s u b stit uti o n fr o m r e stri ct e d 

pr o d u ct s t o ot h er pr o d u ct s. F urt h er, it s u b mitt e d t h at r e str i ct e d pr o d u ct s ar e 

m at eri all y a n d n oti c e a bl y di sti n ct fr o m ot h er pr o d u ct s a n d t h at t h e hi g h 

di v er si o n r ati o s b et w e e n t h e P arti e s f o u n d b y t h e C M A’ s s ur v e y w er e b e c a u s e 

e a c h of t h e P arti e s s ell s r e stri ct e d pr o d u ct s ( s e e c h a pt er s 8 a n d 9 f or d et ail s 

o n o ur s ur v e y s). 

7. 2 4  T h e t hir d p art y t ol d u s t h at e v e n t h o u g h pr o d u ct s m a y c h a n g e fr o m b ei n g 

r e stri ct e d t o n o n-r e stri ct e d, t hi s di d n ot pr e v e nt t h e s e c at e g ori e s fr o m b ei n g a 

s uit a bl e b a si s f or a m ar k et d efi niti o n. It s u b mitt e d t h at m ar k et d efi niti o n w a s 

n ot a st ati c c o n c e pt a n d t h e f a ct t h at t h e e x a ct s et of pr o d u ct s c o nt ai n e d 

wit hi n t h e d efi niti o n m a y diff er sli g htl y fr o m s e a s o n t o s e a s o n w a s n ot 

e vi d e n c e of a l a c k of a s e p ar at e m ar k et. It s u b mitt e d t h at at a n y gi v e n ti m e, 

t h er e w a s a di sti n ct s et of r e stri ct e d pr o d u ct s t h at w a s w ell u n d er st o o d b y t h e 

k e y s u p pli er s a n d off er e d t o o nl y s o m e r et ail er s, a n d t h at t h e c or e of t h e s e 

pr o d u ct s r e m ai n e d m or e or l e s s c o n st a nt.  

O ur a s s e s s m e nt  

7. 2 5   We r e c o g ni s e t h at t h e P arti e s st o c k a r a n g e of f o ot w e ar t h at m a y f all a cr o s s 

diff er e nt c at e g ori e s s u c h a s s p ort s -lif e st yl e or f a s hi o n. H o w e v er, f or t h e 

p ur p o s e of m ar k et d efi niti o n w e st art e d  b y cl a s sif yi n g t h e c at e g or y w h er e t h e 

P arti e s o v erl a p a n d t h e n c o n si d er e d  t h e c o n str ai nt s o n t h e s e pr o d u ct s.1 2 3   

7. 2 6  W e h a v e d efi n e d a c at e g or y of f o ot w e ar a s s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar, 

w hi c h ar e  pr o d u ct s d e si g n e d t o r efl e ct at hl eti c f a s hi o n tr e n d s a n d u s e d 

 

 
1 2 2  J D S p ort s, R e s p o n s e t o t h e I s s u e s St at e m e nt, N o v e m b er 2 0 1 9, p ar a gr a p h 9 2 . 
1 2 3  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 2. 1 1 . 

 

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessment-guidelines
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pri m aril y f or l ei s ur e p ur p o s e s. 1 2 4  F or t h e p ur p o s e s of ill u str ati o n, w e c o n si d er 

t h at t hi s w o ul d i n cl u d e pr o d u ct s s u c h a s Ni k e Air M a x 7 2 0, a di d a s Ori gi n al s 

O z w e e g o, P u m a R S -X Wi nt eri s e d, v a n s Br u x W c a n d J or d a n M ar s 2 7 0.  

H o w e v er, w e h a v e n ot e x h a u sti v el y d efi n e d t h e pr e ci s e pr o d u ct s or s u p pli er s 

t h at f all wit hi n t hi s cat e g or y.  

7. 2 7  W e c o n si d er t h at t h e P arti e s o v erl a p i n t h e s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar. F or e x a m pl e, b ot h P arti e s st o c k Ni k e Air M a x 7 2 0 a n d a di d a s 

Ori gi n al s O z w e e g o. I n d e e d, m or e g e n er all y, f or Ni k e a n d a di d a s f o ot w e ar, 

[ ]% of F o ot a s yl u m’ s Ni k e br a n d e d f o ot w e ar pr o d u ct s a n d [ ]% of  it s 

a di d a s br a n d e d f o ot w e ar pr o d u ct s ar e al s o  st o c k e d b y J D S p ort s.  

7. 2 8  W e h a v e t h er ef or e t a k e n a s o ur st arti n g p oi nt t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -

i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar. 

R e stri ct e d pr o d u ct s  

7. 2 9  B ef or e di s c u s si n g r e stri ct e d pr o d u ct s a n d w h et h er it i s a p pr o pri at e t o d efi n e a 

s e p ar at e m ar k et f or t h e m, it i s h el pf ul t o fir st s u m m ari s e s u p pli er s’ g e n er al 

a p pr o a c h t o d et er mi ni n g w hi c h pr o d u ct s i n di vi d u al r et ail er s c a n a c c e s s.  

7. 3 0  S u p pli er s i n t hi s m ar k et t y pi c all y h a v e i nt er n al s e g m e nt ati o n p oli ci e s w h er e b y 

t h e y pl a c e r et ail er s i nt o diff er e nt c at e g ori e s ( e g s p ort or lif e st yl e/f a s hi o n-

f o c u ss e d ) a n d s o m eti m e s ti er s wit hi n t h e s e c at e g ori e s ( s e e p ar a gr a p h 8. 3 5 

f or m or e d et ail). A r et ail er’ s c at e g or y t h e n l ar g el y d et er mi n e s t h e as s ort m e nt 

of pr o d u ct s t h at a s u p pli er will off er t h at r et ail er. S u p pli er s al s o cl a s sif y 

pr o d u ct s t o d et er mi n e t o w hi c h r et ail er c at e g ori e s t h e y will b e off er e d. S o m e 

pr o d u ct s ar e a v ail a bl e t o o nl y o n e c at e g or y/ti er of r et ail er s w hil e ot h er s mi g ht 

b e a v ail a bl e t o m ulti pl e c at e g ori e s/ti er s or all r et ail er s.  

7. 3 1  It i s t hi s s e g m e nt ati o n of r et ail er s a n d pr o d u ct s t h at a p p e ar s t o u n d er pi n t h e 

d efi niti o n of r e stri ct e d pr o d u ct s r ai s e d b y a t hir d p art y ( p ar a gr a p h  7. 2 2 ). T hi s 

t hir d p art y s u b mitt e d t h at it w a s a p pr o pri at e t o c o n si d er a n arr o w er pr o d u ct 

m ar k et t h a n s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar, s p e cifi c all y a m ar k et f or 

‘r e stri ct e d pr o d u ct s’. 

7. 3 2   In o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt ( s e e c h a pt er s 8 a n d 9), w e h a v e ta k e n  a c c o u nt 

of c o n str ai nt s wit hi n t h e m ar k et i n cl u di n g s e g m e nt s wit hi n t h at m ar k et. A s 

s u c h, a br o a d er m ar k et d efi niti o n d o e s n ot pr e cl u d e u s  fr o m fi n di n g a n S L C 

wit hi n a s e g m e nt of t h at br o a d er m ar k et. N e v ert h el e s s, w e c o n si d er e d 

 

 
1 2 4  T hi s e x cl u d e s n o n -s p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s, s u c h a s b o ot s, p erf or m a n c e s p ort f o ot w e ar, o ut d o or 
f o ot w e ar a n d f or m al f o ot w e ar. 
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w h et h er a m ar k et d efi niti o n f o c u s e d o n r e stri ct e d pr o d u ct s w o ul d b e 

a p pr o pri at e.  

7. 3 3  T h e t hir d p art y s u b mitt e d t h at r e stri ct e d pr o d u ct s ar e m at eri all y diff er e nt fr o m 

n o n -r e stri ct e d pr o d u ct s. W e a c k n o wl e d g e t h at s u p pli er s u n d ert a k e s u b st a nti al 

eff ort s t o diff er e nti at e t h e m s el v e s a n d c ert ai n pr o d u ct s. H o w e v er, w e c o n si d er 

t h at c o n s u m er s’ pr ef er e n c e s a n d b e h a vi o ur ar e a b ett er i n di c at or of w h et h er 

or n ot s u c h pr o d u ct s ar e s o diff er e nti at e d fr o m e a c h ot h er t h at t h e y ar e n ot 

s u b stit ut e s. W e d o n ot c o n si d er t h e cl ai m t h at r e stri ct e d pr o d u ct s ar e 

m at eri all y diff er e nt t o n o n -r e stri ct e d pr o d u ct s t o b e a str o n g i n di c at or t h at 

r e stri ct e d pr o d u ct s c o m pri s e a s e p ar at e m ar k et. 

7. 3 4  O n t h e d e m a n d -si d e, it h a s b e e n p ut t o u s  t h at o n e of t h e b e n efit s of r e stri ct e d 

pr o d u ct s i s t h at t h e y dri v e f o otf all, w hi c h h el p s t o g e n er at e s al e s of ot h er 

pr o d u ct s. T hi s m e a n s t h at r et ail er s ar e li k el y t o b e n efit m o st fr o m h a vi n g b ot h 

r e stri ct e d pr o d u ct s a n d ot h er pr o d u ct s. T hi s pr e s e n c e of ‘ s pill -o v er’ eff e ct s 

fr o m r e stri ct e d pr o d u ct s t o ot h er pr o d u cts m e a n s t h e e xt e nt of s u b stit ut a bilit y 

fr o m r e stri ct e d pr o d u ct t o ot h er pr o d u ct s i s n ot cl e ar, m a ki n g it diffi c ult t o 

d et er mi n e w h et h er a n arr o w er m ar k et f or r e stri ct e d pr o d u ct s e xi st s or w h et h er 

t h e m ar k et s h o ul d b e d efi n e d m or e br o a dl y, t o i n cl u d e r e strict e d a n d ot h er 

pr o d u ct s . It i s p o s si bl e t h at w h e n c o n si d eri n g a p ur c h a s e of a r e stri ct e d 

pr o d u ct, s o m e c o n s u m er s w o ul d b e willi n g t o s u b stit ut e t o a n alt er n ati v e 

(i m pl yi n g a br o a d er m ar k et d efi niti o n c o v eri n g r e stri ct e d a n d ot h er pr o d u ct s). 

F or e x a m pl e, o u r st or e e xit s ur v e y f o u n d t h at o nl y 9 % ( J D S p ort s) t o 1 3 % 

( F o ot a s yl u m) of f o ot w e ar c u st o m er s li st e d ‘ pr o d u ct s t h at ot h er st or e s d o n’t 

h a v e’ a s a r e a s o n f or w h y t h e y c h o s e t o s h o p at o n e of t h e P arti e s’ st or e s. 1 2 5   

T h e e vi d e n c e d o e s n ot s u p p ort a fi n di n g t h at c o n s u m er s h a v e str o n g 

pr ef er e n c e s f or r e stri ct e d pr o d u ct s t o t h e e x cl u si o n of n o n -r e stri ct e d pr o d u ct s.   

7. 3 5  O n t h e s u p pl y -si d e, w e n ot e  t h at r e stri cti o n s i n a c c e s s t o br a n d e d  pr o d u ct s 

ar e b a s e d o n s u p pli er s’ c at e g ori s ati o n of r et ail er s a n d pr o d u ct s ( s e e 

p ar a gr a p h 7. 3 0 ), w hi c h c a n, at l e a st i n pri n ci pl e, b e a m e n d e d b y s u p pli er s at 

a n y ti m e p o st -M er g er ( s e e al s o p ar a gr a p h 8. 7 4 ). A s u p pli er’ s u nil at er al 

d e ci si o n t o m a k e a br a n d e d pr o d u ct a v ail a bl e t o m or e r et ail er c at e g ori e s 

w o ul d i n eff e ct c h a n g e t h at pr o d u ct fr o m b ei n g ‘r e stri ct e d’ t o ‘ n o n -r e stri ct e d’. 

F or e x a m pl e, w e h a v e s e e n e vi d e n c e t h at s u p pli er s m a n a g e t h eir pr o d u ct s 

o v e r a pr o d u ct lif e c y cl e (t hr o u g h o ut w hi c h t h e y e x p e ct t o s ell diff er e nt 

v ol u m e s of t h e pr o d u ct) a n d pr o d u ct s m a y b e m a d e m or e wi d el y a v ail a bl e 

o v er t h at lif e c y cl e. T h er ef or e s u p pli er s c o ntr ol w h et h er or n ot a pr o d u ct i s 

c o n si d er e d t o b e r e stri ct e d.  

 

 
1 2 5  D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y f or r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m , J a n u ar y 
2 0 2 0 . 

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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7. 3 6  W e a gr e e wit h t h e t hir d p art y’ s s u b mi s si o n t h at gi v e n t h at t h e m ar k et s i n 

q u e sti o n ar e i nfl u e n c e d b y f a s hi o n tr e n d s, it i s li k el y t h at t h e pr o d u ct s wit hi n 

t h e r el e v a nt m ar k et s a n d/ or m ar k et s e g m e nt s will c h a n g e o v er ti m e 

( p arti c ul arl y b et w e e n s e a s o n s). H o w e v er, t hi s c a n pr e s e nt a pr a cti c al diffi c ult y 

i n i d e ntif yi n g a cl e ar d eli n e ati o n of t h e s e pr o d u ct s f or t h e p ur p o s e of m ar k et 

d efi niti o n.  

7. 3 7  T h er ef or e, w e  d o n ot c o n si d er it a p pr o pri at e t o d efi n e a n arr o w er pr o d u ct 

m ar k et f or r e stri ct e d pr o d u ct s. N e v ert h el e s s , w e co n si d er t h at a c c e s s t o t h e s e 

pr o d u ct s pl a y s a k e y r ol e i n a s s e s si n g c o m p etiti o n, a s r efl e ct e d i n o ur 

c o m p etiti v e a s s e s s m e nt i n c h a pt er s 8 a n d 9 . 

Ot h er t y p e s of f o ot w e ar  

7. 3 8  W e  c o n si d er e d w h et h er t h er e w a s a n y b a si s t o wi d e n  o ur pr o d u ct m ar k et 

d efi niti o n fr o m t h e  r et ail s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar t o i n cl u d e 

ot h er t y p e s of f o ot w e ar . Ni k e, a di d a s a n d ot h er s u p pli er s of br a n d e d s p ort s -

i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar t y pi c all y al s o pr o d u c e s p ort s p erf or m a n c e f o ot w e ar 

b ut n ot ot h er t y p e s of f o ot w e ar.  

7. 3 9  O n t h e d e m a n d -si d e, f or at l e a st s o m e s p ort s p erf or m a n c e pr o d u ct s s u c h a s 

f o ot b all b o ot s, d u e t o t h eir f u n cti o n al diff er e n c e s, d e m a n d-si d e s u b stit ut a bilit y 

fr o m s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar i s li mit e d. T h er ef or e, t h e s e p erf or m a n c e 

t y p e pr o d u ct s ar e g e n er all y u nli k el y t o b el o n g i n t h e r el e v a nt m ar k et. E q u all y, 

ot h er t y p e s of f o ot w e ar ( e g f or m al s h o e s a n d b o ot s) ar e u nli k el y t o b e s e e n a s 

d e m a n d -si d e s u b stit ut e s t o s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar, d u e t o t h eir 

f u n cti o n al diff er e n c e s, a s w ell a s n ot g e n er all y b ei n g a v ail a bl e fr o m t h e s a m e 

s u p pli er s a n d h e n c e n ot h a vi n g e q ui v al e nt a p p e al t o c o n s u m er s wit h str o n g 

br a n d pr ef er e n c e s.  

7. 4 0  O n t h e s u p pl y -si d e, wit h r e g ar d t o s p ort s p erf or m a n c e pr o d u ct s, s u p pli er s 

t y pi c all y all o c at e t h eir br a n d e d pr o d u ct s i nt o diff er e nt c at e g ori e s w hi c h ar e 

o nl y a v ail a bl e t o c ert ai n r et ail er c at e g ori e s a n d w hil e t h e s e c a n c h a n g e,  w e 

f o u n d littl e e vi d e n c e t h at t h e y d o. Ni k e s u b mitt e d t h at it w a s ‘ n ot u n c o m m o n’ 

f or it t o r e-c at e g ori s e pr o d u ct s o v er t h e l o n g t er m, alt h o u g h it o nl y i d e ntifi e d 

o n e i n st a n c e of r e -c at e g ori s ati o n b et w e e n pr o d u ct s e g m e nt s si n c e J a n u ar y 

2 0 1 8 – t h e V a p or M a x, w hi c h w a s r e cl a s sifi e d fr o m a r u n ni n g s h o e t o a 

lif e st yl e pr o d u ct. A s s u c h, w e c o n si d er t h at t h e s e pr o d u ct s s h o ul d n ot b e 

i n cl u d e d i n t h e m ar k et o n t h e gr o u n d s of s u p pl y-si d e s u b stit uti o n. Wit h r e g ar d 

t o ot h er t y p e s of f o ot w e ar ( e g f or m al s h o e s a n d b o ot s), t h e s u p pli er s ar e 

t y pi c all y diff er e nt fr o m t h o s e of s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar, s u c h t h at t h e 
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c o n diti o n s of c o m p etiti o n ar e diff er e nt, s u g g e sti n g a l a c k of s u p pl y -si d e 

s u b stit uti o n. 1 2 6  

7. 4 1  O ur vi e w  o n t h e b a si s of t h e e vi d e n c e s et o ut a b o v e  i s t h at t h e r el e v a nt 

pr o d u ct m ar k et i s t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar.1 2 7  

H o w e v er, w e a c k n o wl e d g e t h at t h e b o u n d ari e s of t h e m ar k et ar e bl urr e d a n d 

w e h a v e t h er ef or e  t a k en a c c o u nt of c o n str ai nt s fr o m o ut si d e t h e m ar k et . A s 

s u c h w e  c o n si d er e d  t h e str en gt h of t h e c o n str ai nt fr o m  r et ail er s st o c ki n g ot h er 

t y p e s of f o ot w e ar, i n cl u di n g s p ort s p erf or m a n c e f o ot w e ar, c a s u al f a s hi o n 

f o ot w e ar, a n d/ or ot h er c at e g ori e s of f o ot w e ar , i n o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt 

( s e e c h a pt er 8). 

I n-st or e a n d o nli n e s al e s  

7. 4 2  W e al s o  c on si d er e d w h et h er t h e pr o d u ct m ar k et f or f o ot w e ar s h o ul d b e 

s e g m e nt e d b y di stri b uti o n c h a n n el, i e b et w e e n i n -st or e a n d o nli n e s al e s  

(i n cl u di n g b ot h o nli n e d eli v er e d a n d o nli n e cli c k a n d c oll e ct).  

7. 4 3  W e n ot e t h at all r et ail st or e s s elli n g n o n -e s s e nti al g o o d s,  i n cl u di n g t h e P arti e s’ 

a n d t h o s e of ot h er r et ail er s of s p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s, h a v e b e e n 

cl o s e d b y g o v er n m e nt or d er si n c e 2 3 M ar c h 2 0 2 0  d u e t o C O VI D -1 9 . J D 

S p ort s r e p ort e d t h at it s o nli n e s al e s d uri n g t h e w e e k e n di n g 2 8 M ar c h 2 0 2 0 

w er e [ ] % o n a li k e -f or-li k e b a si s. [ ]. W e c o n si d er t h at t h e m e di u m a n d 

l o n g t er m i m p a ct of C O VI D-1 9 i s u n c ert ai n. H o w e v er, gi v e n t h at w e c o m bi n e d 

t h e i n-st or e a n d o nli n e c h a n n el s i n t h e s a m e m ar k et b a s e d o n a r a n g e of 

ot h er e vi d e n c e ( a s s et o ut b el o w), w e c o n si d er t h at it d o e s n ot i m p a ct o ur 

c o n cl u si o n s o n m ar k et d efi niti o n.  

R el ati v e si z e of i n -st or e a n d o nli n e  

7. 4 4  A s r el e v a nt c o nt e xt, w e fir st r e vi e w e d t h e r el ati v e si z e of t h e i n-st or e a n d 

o nli n e c h a n n el s  i n t h e r el e v a nt pr o d u ct m ar k et. T h e i n-st or e c h a n n el i s 

c urr e n tl y t h e l ar g er of t h e t w o c h a n n el s. O ur a n al y si s of d at a r e c ei v e d fr o m 

t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s s u g g e st s t h at i n 2 0 1 8 i n-st or e a c c o u nt e d f or 6 0 % 

 

 
1 2 6  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 2. 1 7 . 
1 2 7  W e n ot e t h at e v e n wit hi n s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar a n d a p p ar el t h er e ar e diff er e nt t y p e s of br a n d e d 
pr o d u ct s t h at m a y n ot b e cl o s e s u b stit ut e s ( e g hi g h er -ti er a n d l o w er-ti er br a n d e d pr o d u ct s). If t w o pr o d u ct s 
p erf or m t h e s a m e p ur p o s e, b ut o n e i s of hi g h er pri c e a n d q u alit y, t h e y mi g ht b e i n cl u d e d i n t h e s a m e m ar k et. T h e 
q u e sti o n i s w h et h er t h e pri c e of o n e c o n str ai n s t h e pri c e of t h e ot h er. Alt h o u g h o n e i s of l o w er q u alit y, c o n s u m er s 
mi g ht still s wit c h t o t hi s pr o d u ct if t h e pri c e of t h e m or e e x p e n si v e pr o d u ct r o s e s u c h t h at t h e y n o l o n g er f elt t h at 
t h e hi g h er q u alit y j u stifi e d t h e pri c e diff er e nti al. C M A, C A 9 8 M ar k et d efi n iti o n g ui d eli n es, p ar a gr a p h 3. 5 . 

 

https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessment-guidelines
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/284423/oft403.pdf
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a n d o nli n e a c c o u nt e d f or 4 0 % of t ot al s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar 

s al e s. 1 2 8  

7. 4 5  T h e pr o p orti o n of i n -st or e a n d o nli n e s al e s v ari e s a cr o s s r et ail er s. J D S p ort s 

h a s a l ar g er i n -st or e pr o p orti o n ( [ ] %) t h a n t h e s p ort s-i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar m ar k et a s a w h ol e, w h er e a s F o ot a s yl u m h a s a pr o p orti o n ([ ] %) 

t h at i s m or e i n li n e wit h t h e o v er all m ar k et.1 2 9  Ni k e’ s a n d a di d a s’ s i n -st or e 

f o ot w e ar s al e s a c c o u nt f or [ ] % a n d [ ] % of t h eir t ot al D T C f o ot w e ar s al e s, 

r e s p e cti v el y.1 3 0  

7. 4 6  T hi s i n di c at e s t h at i n -st or e i s c urr e ntl y t h e m ai n c h a n n el, b ut o nli n e a c c o u nt s 

f or a s u b st a nti al pr o p orti o n of s al e s. W e r e c o g ni s e t h at t h e m ar k et i s d y n a mi c 

t o s o m e e xt e nt a n d t h at t h e s e pr o p orti o n s m a y t h er ef or e c h a n g e i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e ( w e e x a mi n e d t h e r ol e of D T C e x p a n si o n i n o ur c o m p etiti v e 

a s s e s s m e nt i n c h a pt er 8). H a vi n g r e vi e w e d t h e pr o p orti o n of i n -st or e a n d 

o nli n e s al e s, w e t h e n t ur n e d  t o t h e gr o wt h of o nli n e s al e s.   

Gr o wt h of o nli n e  

7. 4 7  S al e s a cr o s s t h e w h ol e m ar k et h a v e gr o w n ( 1 9 % i n t h e i n -st or e c h a n n el a n d 

1 5 4 % gr o wt h i n t h e o nli n e c h a n n el r e s p e cti v el y b et w e e n 2 0 1 5 a n d 2 0 1 8), b ut 

t h e o nli n e c h a n n el h a s gr o w n f a st er, l e a di n g t o a n i n cr e a s e i n it s r el ati v e 

si z e. 1 3 1  O nli n e’ s s h ar e of t h e t ot al r e v e n u e of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar 

h a s ri s e n, fr o m ar o u n d 2 2 % of t ot al r e v e n u e of s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar i n 2 0 1 5 t o ar o u n d 3 7 % i n 2 0 1 8.1 3 2  

7. 4 8  L o o ki n g s p e cifi c all y at t h e P arti e s , b et w ee n S e pt e m b er 2 0 1 4  a n d S e pt e m b er 

2 0 1 9 , J D S p ort s’ r e v e n u e fr o m f o ot w e ar wit hi n t h e r el e v a nt pr o d u ct m ar k et 

s ol d t hr o u g h it s o nli n e c h a n n el i n cr e a s e d fr o m a p pr o xi m at el y % t o 

a p pr o xi m at el y [ ]% of it s t ot al f o ot w e ar r e v e n u e. B et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 

a n d S e pt e m b er 2 0 1 9, F o ot a s yl u m’ s r e v e n u e fr o m s u c h f o ot w e ar s ol d t hr o u g h 

it s o nli n e c h a n n el i n cr e a s e d fr o m a p pr o xi m at el y [ ]% t o a p pr o xi m at el y [ ]% 

of it s t ot al f o ot w e ar r e v e n u e.  

7. 4 9  Gi v e n t h at i n -st or e s al e s ar e still gr o wi n g ( al b eit at a m u c h l o w er r at e t h a n 

o nli n e), 1 3 3  it i s li k el y t h at t h e gr o wt h of o nli n e i s e x pl ai n e d b ot h b y n e w m ar k et 

 

 
1 2 8  C M A a n al y si s of t h e P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ d at a.  
1 2 9  V al u e s b a s e d o n S e pt e m b er 2 0 1 9. C M A a n al y si s of  t h e P arti e s’ d at a. 
1 3 0  C M A a n al y si s of Ni k e a n d a di d a s d at a . 
1 3 1  C M A a n al y si s of t h e P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ d at a.  
1 3 2  C o m p ari s o n b a s e d o n a s u b -s et of r et ail er s w hi c h pr o vi d e d d at a b a c k t o 2 0 1 5, h e n c e t h e 2 0 1 8 v al u e diff er s 
fr o m t h at st at e d i n 7. 4 4 4. S o ur c e: C M A a n al y si s of t h e P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ d at a.  
1 3 3  W e n ot e t h at t hi s d o e s n ot r efl e ct t h e eff e ct s of r et ail er s’ n o n -e s s e nti al st or e s b ei n g cl o s e d b y g o v er n m e nt 
or d er si n c e 2 3 M ar c h 2 0 2 0 d u e t o C O VI D -1 9.  
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gr o wt h a n d s o m e mi gr ati o n of c o n s u m er s w h o pr e vi o u sl y p ur c h a s e d o nl y, or 

pri m aril y, i n -st or e, t o i n cr e a si n gl y p ur c h a si n g o nli n e. S u c h mi gr ati o n c a n 

c a u s e a c o m p etiti v e t e n si o n b et w e e n c h a n n el s a n d r et ail er s c a n c o m p et e t o 

sl o w d o w n or s p e e d u p s u c h mi gr ati o n, or e n c o ur a g e t h e u s e of a p arti c ul ar 

c h a n n el, f or e x a m pl e t hr o u g h m a ki n g gift c ar d s r e d e e m a bl e i n b ot h c h a n n el s 

or  o nl y o n e c h a n n el or m a ki n g di s c o u nt s gr e at er i n o n e c h a n n el t h a n 

a n ot h er. 1 3 4  It i s al s o p o s si bl e t h at c o nti n ui n g mi gr ati o n m a y o v er ti m e 

r ei nf or c e i n-st or e a n d o nli n e pr ef er e n c e s i n di sti n ct s et s of c o n s u m er s w h o 

pri m aril y u s e o n e c h a n n el or t h e ot h er.  

P art i e s’ vi e w s 

7. 5 0  J D S p ort s s u b mitt e d t h at t h e di sti n cti o n b et w e e n t h e i n -st or e a n d o nli n e 

c h a n n el s w a s bl urr e d a n d t h at it w a s n ot a p pr o pri at e t o i d e ntif y di sti n ct fr a m e s 

of r ef er e n c e f or i n -st or e a n d o nli n e s al e s.  

7. 5 1  It s u b mitt e d t h at t h e C M A’ s s ur v e y s s u p p ort e d t h e vi e w t h at t h er e w a s a 

m ar k et t h at i n cl u d e d o nli n e a n d i n -st or e d u e t o t h e e xt e nt of di v er si o n a cr o s s 

t h e s e c h a n n el s. 

7. 5 2  J D S p ort s al s o s u b mitt e d t h at ‘t h e di git all y -i n s pir e d c u st o m er j o ur n e y, 

e vi d e n c e of a ct u al st or e t o o nli n e s u b stit uti o n, t h e i m m e di at e pri c e c o n str ai nt 

of o nli n e, a n d t h e pr e s s ur e t o diff er e nti at e t h e st or e m e a n s t h at o nli n e i s a n 

i m p ort a nt c o n str ai nt o n i n-st or e, r e g ar dl e s s of m ar k et d efi niti o n’ .1 3 5  

O ur a s s e s s m e nt  

7. 5 3  W e r e c o g ni s e t h at t h er e ar e si g nifi c a nt li n k a g e s b et w e e n t h e i n -st or e a n d 

o nl i n e c h a n n el s i n t hi s m ar k et. E a c h of t h e c h a n n el s c a n b e u s e d f or diff er e nt 

a s p e ct s of t h e c o n s u m er j o ur n e y – s e ar c h, c o m p ari s o n a n d p ur c h a s e – a n d 

t h e s e c a n b e d o n e i nt er c h a n g e a bl y a cr o s s c h a n n el s. W hil e s o m e c o n s u m er s 

m a y h a v e str o n g pr ef er e n c e s f or o n e c h a n n el, ot h er s u s e t h e s e c h a n n el s a s 

s u b stit ut e s or i n c o m bi n ati o n. F or e x a m pl e, c o n s u m er s  m a y fir st s e e pr o d u ct s 

o nli n e , i n cl u di n g o n s o ci al m e di a (e g  o n I n st a gr a m) or i n -st or e ( e g  at a 

fl a g s hi p st or e) a n d t h e n p ur c h a s e i n t h e ot h er c h a n n el. S o m e c o n s u m e r s 

mi g ht s e ar c h o nli n e a n d t h e n b u y i n -st or e, or t h e ot h er w a y ar o u n d, f or 

e x a m pl e  tr yi n g o n pr o d u ct s i n -st or e a n d t h e n b u yi n g o nli n e.  

 

 
1 3 4  J D S p ort s s u b mitt e d t h at pri or t o 1 3 F e br u ar y 2 0 1 9 it s p h y si c al gift c ar d s w er e o nl y r e d e e m a bl e i n -st or e a n d 
t h er e w a s n o e-gift c ar d, b ut aft er t hi s d at e p h y si c al gift c ar d s w er e m a d e r e d e e m a bl e o nli n e a n d e -gift c ar d s 
w er e i ntr o d u c e d i n r e s p o n s e t o c u st o m er f e e d b a c k t h at gift c ar d s s h o ul d b e r e d e e m a bl e b ot h i n-st or e a n d o nli n e 
a n d t o [ ]. J D S p ort s, R e s p o n s e t o t h e I s s u e s St at e m e nt , N o v e m b er 2 0 1 9, p ar a gr a p h s 1 1 5-1 1 6 . 
1 3 5  J D S p ort s, R e s p o n s e t o t h e I s s u e s St at e m e nt, N o v e m b er 2 0 1 9, p a g e 1 3 . 

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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7. 5 4  Gi v e n t h e  a b o v e, w e a c k n o wl e d g e t h at t h e  li n k a g e s b et w e e n i n-st or e a n d 

o nli n e ar e s uffi ci e ntl y m at eri al s u c h t h at t h e disti n cti o n b et w e e n t h e t w o 

c h a n n el s i s bl urr e d a n d t h at it i s t h er ef or e i m p ort a nt n ot t o c o n si d er e a c h 

c h a n n el i n i s ol ati o n wit h o ut r e c o g ni si n g t h e s e li n k a g e s.  O n t h at b a si s, w e 

a s s e s s e d w h et h er t h e t w o c h a n n el s ar e i n t h e s a m e m ar k et f or t h e p ur p o s e s 

of m a r k et d efi niti o n. 

•  Q u alit ati v e  diff er e n c e b et w e e n  i n-st or e a n d o nli n e  

7. 5 5  W e c o n si d er t h at t h e s h o p pi n g e x p eri e n c e i s q u alit ati v el y diff er e nt b et w e e n 

t h e t w o c h a n n el s. I n-st or e, c o n s u m er s ar e a bl e t o t o u c h a n d tr y o n f o ot w e ar i n 

a w a y t h at t h e y c a n n ot o nli n e. I n -st or e s er vi c e c a n b e d eli v er e d i n p er s o n. 

F urt h er, p ur c h a s e s m a d e i n -st or e ar e r e c ei v e d i m m e di at el y w h er e a s o nli n e 

p ur c h a s e s h a v e a s h ort d eli v er y d el a y b ef or e r e c ei pt b y t h e c o n s u m er. 1 3 6   

7. 5 6  H o w e v er, t h e s e t y p e s of diff er e n c e s ar e n ot i n t h e m s el v e s s uffi ci e nt  t o 

i n di c at e w h et h er or n ot t h e t w o c h a n n el s ar e s e e n a s s u b stit ut e s b y 

c o n s u m er s t h e m s el v e s. W e t h er ef or e c o n si d er t h at c o n s u m er b e h a vi o ur a n d 

st at e d pr ef er e n c e s ar e m or e i nf or m ati v e of w h et h er t h e t w o c h a n n el s ar e i n 

t h e s a m e m ar k et. 

•  P a st- s p e n di n g b e h a vi o ur  

7. 5 7  O ur st or e e xit s ur v e y f o u n d t h at 4 1 % of J D S p ort s a n d 3 6 % of F o ot a s yl u m i n -

st or e c u st o m er s b o u g ht all or n e arl y all of t h eir f o ot w e ar pr o d u ct s i n -st or e o v er 

t h e l a st y e ar.1 3 7  A b o ut a t hir d ( 2 8 % J D S p ort s; 3 2 % F o ot a s yl u m) di d t h e s a m e 

f or m o st of t h eir f o ot w e ar a n d ar o u n d a fift h ( 2 2 % J D S p ort s; 2 0 % 

F o ot a s yl u m) s p e nt a b o ut t h e s a m e a m o u nt s o n f o ot w e ar i n -st or e a n d 

o nli n e. 1 3 8  

7. 5 8  Alt h o u g h w e h a v e n ot gi v e n f ull e vi d e nti al w ei g ht t o o ur o nli n e s ur v e y ( s e e 

p ar a gr a p h 6. 2 9), o ur b e st e sti m at e s f or o nli n e c u st o m er s ar e fr o m t hi s s ur v e y, 

w h er e  ar o u n d a q u art er of t h e P arti e s’ c u st o m er s ( 2 7 % J D S p ort s, 2 8 % 

F o ot a s yl u m) s ai d t h at t h e y h a d b o u g ht all or n e arl y all of t h eir f o ot w e ar 

pr o d u ct s o nli n e o v er t h e l a st y e ar. 1 3 9  A b o ut a t hir d ( 3 5 % J D S p ort s; 3 3 % 

F o ot a s yl u m) s ai d t h at t h e y h a d b o u g ht m o st of t h eir it e m s o nli n e a n d o v er a 

 

 
1 3 6  T h e r a n g e of a v ail a bl e d eli v er y o pti o n s, s u c h a s n e xt d a y d eli v er y or st a n d ar d d eli v er y all o w c o n s u m er s s o m e 
di s cr eti o n o v er t h e l e n gt h of t hi s d el a y a n d t h e a s s o ci at e d c o st of d eli v er y.  
1 3 7  C M A a n al y si s of e xit s ur v e y d at a wit h r e s p o n s e s w ei g ht e d t o b e n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e.  
1 3 8  C M A a n al y si s of e xit s ur v e y d at a wit h  r e s p o n s e s w ei g ht e d t o b e n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e. 
1 3 9  D J S R e s e ar c h, S ur v e y of o nli n e r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
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fift h ( 2 1 % J D S p ort s; 2 4 % F o ot a s yl u m) h a d b o u g ht a b o ut t h e s a m e o nli n e a n d 

i n p h y si c al st or e s. 

7. 5 9  W h e n e x a mi ni n g a ct u al b e h a vi o ur r at h er t h a n r e p ort e d b e h a vi o ur, t h e 

pr o p orti o n s of m ulti -c h a n n el s h o p p er s ar e l o w er f or o n e s u b -gr o u p - m e m b er s 

of U N L C K D ( F o ot a s yl u m’ s l o y alt y s c h e m e) - t h a n w e f o u n d i n o ur s ur v e y s. 

F or e x a m pl e, o nl y [ ]% of U N L C K D c u st o m er s h a v e m a d e a p ur c h a s e b ot h 

i n-st or e a n d o nli n e . 

•  S e ar c h a n d c o m p ari s o n b ef or e p ur c h a s e  

7. 6 0  W e c o n si d er e d w h er e c o n s u m er s a cti v el y s e ar c h or l e ar n of a pr o d u ct pri or t o 

p ur c h a s e. T h er e i s e vi d e n c e t h at a pr o p orti o n of c o n s u m er s s e ar c h i n t h e 

ot h er c h a n n el t h a n t h at of t h eir fi n al p ur c h a s e. T hi s m a y b e l o o ki n g i n -st or e, 

o n a w e b sit e or o n a n a p p o n a s m art p h o n e, t a bl et or ot h er d e vi c e.  

7. 6 1  F or i n -st or e c u st o m er s, ar o u n d a t hir d ( 3 2 % J D S p ort s, 3 5 % F o ot a s yl u m) of 

c u st o m er s h a d vi sit e d a r el e v a nt r et ail er’ s w e b sit e, c o m p ar e d pri c e s o nli n e or 

s e e n t h e it e m o nli n e, i n a d v a n c e of p ur c h a si n g i n -st or e. 1 4 0  

7. 6 2  O ur o nli n e s ur v e y 1 4 1  f o u n d t h at ar o u n d a q u art er of t h e P arti e s’ c u st o m er s 

( 2 4 % J D S p ort s; 2 2 % F o ot a s yl u m) s ai d t h at t h e y h a d l o o k e d f or t h e it e m i n a 

p h y si c al st or e b ef or e pl a ci n g t h eir or d er o nli n e. 1 4 2  

•  Willi n g n e s s t o di v ert  

7. 6 3  I n t er m s of t h e p ot e nti al f or dir e ct s u b stit uti o n  b et w e e n t h e c h a n n el s , 4 5 % ( J D 

S p ort s) a n d 3 5 % ( F o ot a s yl u m) of all i n -st or e f o ot w e ar c u st o m er s s ai d t h at 

t h e y w o ul d s wit c h t o o nli n e if all of t h e st or e s of t h e r et ail er t h e y h a d 

p ur c h a s e d fr o m cl o s e d. 1 4 3  W e n ot e t h at t h e w or di n g of t h e s e s ur v e y q u e sti o n s 

st at e d t h at i n t hi s s c e n ari o t h e r el e v a nt P art y w a s still s elli n g o nli n e, w hi c h 

m a y h a v e pr o m pt e d c u st o m er s t o t hi n k of t h at P art y’ s o nli n e c h a n n el. A s s u c h 

t h e di v er si o n e sti m at e s t o o nli n e m a y h a v e s o m e u p w ar d bi a s. T hi s a p p e ar s 

t o b e r efl e ct e d i n t h e r e s ult s t o t h e f oll o wi n g q u e sti o n, w h er e c u st o m er s w er e 

s u b s e q u e ntl y a s k e d w hi c h o nli n e r et ail er t h e y w o ul d h a v e b e e n m o st li k el y t o 

 

 
1 4 0  C M A a n al y si s of e xit s ur v e y d at a wit h r e s p o n s e s w ei g ht e d t o b e n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e.  
1 4 1  A s s e t o ut i n c h a pt er 6, w e h a v e n ot p ut f ull e vi d e nti al w ei g ht o n o ur o nli n e s ur v e y r e s ult s d u e t o l o w r e s p o n s e 
r at e s. 
1 4 2  D J S R e s e ar c h, S ur v e y of o nli n e r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m,  J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
1 4 3  C M A a n al y si s of e xit s ur v e y d at a wit h r e s p o n s e s w ei g ht e d t o b e n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e.  
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s wit c h t o. T h e m aj orit y st at e d t h e r el e v a nt P art y’ s o w n o nli n e c h a n n el ( a b o ut 

7 7 % f or J D S p ort s a n d 6 0 % f or F o ot a s yl u m). 1 4 4   

7. 6 4  O ur o nli n e s ur v e y pr o vi d e s s o m e e vi d e n c e of t h e  p ot e nti al f or dir e ct 

s u b stit uti o n  fr o m o nli n e t o i n-st or e, w h er e  4 0 % of J D S p ort s o nli n e c u st o m er s 

a n d 3 1 % of F o ot a s yl u m o nli n e c u st o m er s s ai d t h at t h e y w o ul d s wit c h t o a 

p h y si c al st or e if t h e r el e v a nt P art y h a d st o p p e d s elli n g o nli n e. A l ar g e 

pr o p orti o n of t hi s s wit c hi n g w a s t o t h e r el e v a nt P art y’ s o w n st or e s ( 5 3 % f or J D 

S p ort s a n d 3 0 % f or F o ot a s yl u m). 1 4 5  

•  C u st o m er d e m o gr a p hi c s a n d u s e of  i n- st ore a n d o nli n e  

7. 6 5  T h e P arti e s’ f o c u s i s o n t h e 1 6 -2 4 y e ar ol d a g e gr o u p 1 4 6  ( 9 9 % of w h o m u s e 

t h e i nt er n et),1 4 7  s u g g e sti n g t h at t h eir c u st o m er s’ a c c e s s t o a n d u s e of o nli n e 

st or e s i s li k el y t o b e hi g h. I n d e e d, 7 9 % of t hi s e ntir e a g e gr o u p h a d b o u g ht 

cl ot h e s or s p ort s  g o o d s o nli n e i n t h e l a st 1 2 m o nt h s. 1 4 8  T h e P arti e s al s o h a v e 

a pr o p orti o n of c u st o m er s o ut si d e t hi s a g e gr o u p, w h o m a y al s o p ur c h a s e 

o nli n e. F or e x a m pl e, 6 5 % of p e o pl e i n t h e 4 5 -5 4 a g e gr o u p h a d b o u g ht 

cl ot h e s or s p orti n g g o o d s o nli n e i n t h e l a st 1 2 m o nt h s. 1 4 9  

7. 6 6  O ur s ur v e y s d o n ot i n di c at e a cl e ar s e g m e nt ati o n i n c u st o m er t y p e b et w e e n 

i n-st or e a n d o nli n e, wit h r e s p o n d e nt s t o b ot h s ur v e y s h a vi n g a br o a dl y si mil ar 

c o m p o siti o n of a g e c at e g ori e s, t h o u g h w e n ot e t h at a hi g h er pr o p orti o n of 

r e s p o n d e nt s t o t h e st or e e xit s ur v e y w er e m al e, c o m p ar e d wit h t h e o nli n e 

s ur v e y. 1 5 0  

•  R et ail er o p er ati o n s  

7. 6 7  All n ati o n al i n -st or e r et ail er s of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar al s o h a v e a n 

o nli n e off eri n g. T h e s e r et ail er s o p er at e t h eir i n -st or e a n d o nli n e b u si n e s s e s 

t o g et h er, t y pi call y u si n g t h e s a m e di stri b uti o n c e ntr e s t o s u p pl y b ot h, 

p ur c h a si n g fr o m s u p pli er s wit h o ut c o m mit m e nt s t o t h e c h a n n el t hr o u g h w hi c h 

st o c k m u st b e s ol d. R et ail er s al s o i n cr e a si n gl y f a cilit at e c o n s u m er s ’ s wit c hi n g 

b et w e e n c h a n n el s, f or e x a m pl e t h e a v ail a bili t y of cli c k a n d  c oll e ct at J D S p ort s 

h a s r e c e ntl y st art e d t o b e i ntr o d u c e d vi a i n -st or e ki o s k s, all o w i n g it s o nli n e 

 

 
1 4 4  C M A a n al y si s of e xit s ur v e y d at a wit h r e s p o n s e s w ei g ht e d t o b e n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e.  
1 4 5  D J S R e s e ar c h, S ur v e y of o nli n e r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m,  J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
1 4 6  F o ot a s yl u m’ s  A n n u al R e p ort a n d A c c o u nt s 2 0 1 8  st at e s t h at it s t ar g et a u di e n c e i s ‘ 1 6 -2 4 y e ar -ol d di git al 
n ati v e s. J D S p ort s’ c h e c k o ut s ur v e y f o u n d t h at [ ]. 
1 4 7  Of c o m, A d ult s M e di a U s e a n d Attit u d e s, 2 0 1 9 , p a g e 2. 
1 4 8  Offi c e f or N ati o n al St ati sti c s, I nt er n et A c c e s s – H o u s e h ol d s a n d I n di vi d u al s , 1 2 A u g u st 2 0 1 9, T a bl e 1 6. 
1 4 9  Offi c e f or N ati o n al St ati sti c s, I nt er n et A c c e s s – H o u s e h ol d s a n d I n di vi d u al s, 1 2 A u g u st 2 0 1 9, T a bl e 1 6 . 
1 5 0  D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y f or r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m,  J a n u ar y 2 0 2 0  
a n d D J S R e s e ar c h, S ur v e y of o nli n e r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
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r a n g e t o b e a c c e s s e d i n-st or e . T h e P arti e s al s o d o n ot g e n er all y di sti n g ui s h 

b et w e e n c o m p etit or s’ i n -st or e a n d o nli n e pr o p o siti o n s i n t h eir i nt er n al 

d o c u m e nt s ( s e e p ar a gr a p h 8. 1 6 9 ). S o m e r et ail er s ar e o nli n e-o nl y e g A S O S, 

A m a z o n, a n d Z al a n d o.  

7. 6 8  T h er e ar e s o m e si mil ariti e s a n d diff er e n c e s b et w e e n t h e off eri n g s of r et ail er s 

i n t hi s m ar k et (i n cl u di n g t h e P arti e s) i n-st or e a n d o nli n e. R et ail er s i n t hi s 

m ar k et, i n cl u di n g t h e P arti e s, a s a m att er of p oli c y t e n d t o ali g n t h eir li st pri c e s 

b et w e e n i n -st or e a n d o nli n e. H o w e v er, t h er e i s e vi d e n c e  of s o m e di s c o u nt s 

b ei n g a v ail a bl e o nli n e b ut n ot i n -st or e ( e g J D S p ort s’ y e ar -r o u n d st u d e nt 

di s c o u nt of 1 0 % i s a v ail a bl e o nli n e 1 5 1  b ut n ot i n -st or e ) a n d d eli v er y c h ar g e s 

a p pl y o nli n e ( b el o w a c ert ai n t hr e s h ol d).  T h e P arti e s’ f ull r a n g e of st o c k i s 

t y pi c all y a v ail a bl e o nli n e, b ut n ot all pr o d u ct s ar e a v ail a bl e i n -st or e d u e t o 

li mit e d s p a c e. J D S p ort s s u b mitt e d t h at [ ].  

C o n cl u si o n o n f o ot w e ar  

7. 6 9  W e r e c o g ni s e t h at t h e e vi d e n c e di s c u s s e d a b o v e i s n ot cl e ar -c ut. T h e s ur v e y 

e vi d e n c e s h o w s t h at, i n r el ati o n t o t h e d e m a n d -si d e, t h er e i s a n a p p ar e nt 

willi n g n e s s of a si z e a bl e pr o p orti o n of c o n s u m er s wit hi n e a c h c h a n n el t o 

di v ert t o t h e ot h er c h a n n el a n d t h at p a st s p e n di n g b e h a vi o ur of c o n s u m er s i s 

c o n si st e nt wit h t h e s e s wit c hi n g pr o p orti o n s. W e c o n si d er t h at t h e s e s wit c hi n g 

pr o p orti o n s ar e li k el y t o b e l ar g e e n o u g h t o a ct a s a c o n str ai nt o n t h e 

alt er n ati v e c h a n n el. O n t h e s u p pl y -si d e, g e n er all y r et ail er s o p er at e t h eir i n -

st or e a n d o nli n e b u si n e s s e s t o g et h er, alt h o u g h w e r e c o g ni s e s o m e r et ail er s 

ar e pr e s e nt o nl y o nli n e.  

7. 7 0  O n b al a n c e, o ur vi e w i s t h at a s uffi ci e nt pr o p orti o n of c o n s u m er s c urr e ntl y 

s h o p i n b ot h t h e i n -st or e a n d o nli n e c h a n n el s, or w o ul d b e pr e p ar e d t o m o v e 

b et w e e n t h e t w o c h a n n el s, i n or d er f or t h e t w o c h a n n el s t o b e c o n si d er e d 

wit hi n t h e s a m e pr o d u ct m ar k et. 1 5 2  N e v ert h el e s s, w e e x a mi n e d a n y m at eri al 

diff er e n c e s b et w e e n t h e c h a n n el s i n t h e c o n str ai nt s o n t h e P arti e s a n d t h e 

str e n gt h of c o n str ai nt o n t h e P arti e s of r et ail er s w h o o p er at e o nl y or pri m aril y 

i n e a c h c h a n n el, i n o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt  ( s e e c h a pt er 8) . 

A p p a r el  

7. 7 1  A s wit h f o ot w e ar, a p p ar el c a n b e diff er e nti at e d  b a s e d o n m a n y f a ct or s s u c h 

a s pri c e, m at eri al s, cr e ati v e c o nt e nt a n d m ar k eti n g. W hil e t h er e ar e m a n y 

diff er e nt t y p e s of a p p ar el, fr o m f or m al w e ar  t o l ei s ur e w e ar, t h e e xt e nt t o w hi c h 

 

 
1 5 1  J D S p ort w e b sit e , a s vi sit e d o n 2 3 J a n u ar y 2 0 2 0.  
1 5 2  T h e s ur v e y s w er e c o m mi s si o n e d at p h a s e 2 a n d s o t h e r e s ult s w er e n ot a v ail a bl e at p h a s e 1. At p h a s e 2, t h e y 
h a v e i nf or m e d o ur c o n cl u si o n t o c o m bi n e t h e i n -st or e a n d o nli n e c h a n n el s.  
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t h es e c a n b e c o n si d er e d s u b stit ut e s a n d wit hi n t h e s a m e m ar k et i s l ar g el y 

d e p e n d e nt o n c o n s u m er pr ef er e n c e s.  

P arti e s’ vi e w s  

7. 7 2  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e y c o m p et e d i n a br o a d f a s hi o n s e g m e nt. T h e 

P arti e s s u b mitt e d t h at t h e r el e v a nt pr o d u ct fr a m e of r ef er e n c e f or a p p ar e l 

w a s: 

t h e r et ail s u p pl y of c a s u al f a s hi o n a p p ar el/ cl ot hi n g ( s u c h a s T-S hirt s 

a n d p ol o s hirt s, s hirt s, gil et s, tr a c k s uit s, d e ni m, s w e at s hirt s, h o o d e d 

t o p s, s h ort s a n d s wi m s h ort s, l e g gi n g s, s kirt s a n d dr e s s e s, r e pli c a 

f o ot b all kit s, c hi n o s, f or m al or pri nte d s hirt s et c) .  

7. 7 3  T h e P arti e s f urt h er s u b mitt e d t h at a n arr o w er m ar k et s e g m e nt ati o n s u c h a s 

at hl ei s ur e or a cti v e w e ar/ s p ort s w e ar w a s n ot a p pr o pri at e i n t hi s c a s e b e c a u s e, 

a m o n g ot h er r e a s o n s, at hl ei s ur e f or m s p art of t h e wi d er c a s u al f a s hi o n 

a p p ar el m ar k et a n d t h e b o u n d ari e s w e r e n ot cl e ar. 1 5 3  

7. 7 4  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at wit hi n t h e f a s hi o n s e g m e nt t h e y e a c h h a d a 

diff er e nt f o c u s. J D S p or t s s u b mitt e d t h at it f o c u s ed m or e o n r e s elli n g s p ort s  

h erit a g e br a n d s 1 5 4  a n d F o ot a s yl u m f o c u s s e d m or e o n o w n -br a n d / Be dr o o m 

B r a n d1 5 5  ‘ ur b a n m al e f a s hi o n’.1 5 6  F o ot a s yl u m s u b mitt e d t h at [ ]. 

7. 7 5  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at F o ot a s yl u m o w n -l a b el br a n d s s u c h a s Gl ori o u s 

G a n g st a a n d Ki n g s Will Dr e a m w er e n ot s p ort s -i n s pir e d.1 5 7   

T hir d p arti e s’ vi e w s  

7. 7 6  O n e  t hir d p art y s u b mitt e d t h at, a s wit h f o ot w e ar, it w as a p pr o pri at e t o c o n si d er 

a n arr o w er pr o d u ct m ar k et f or r e stri ct e d pr o d u ct s.   

O ur a s s e s s m e nt  

7. 7 7  W e r e c o g ni s e t h at t h e P arti e s st o c k a r a n g e of a p p ar el t h at m a y f all a cr o s s 

diff er e nt c at e g ori e s of f a s hi o n. H o w e v er, f or t h e p ur p o s e of m ar k et d efi niti o n 

 

 
1 5 3  C M A, P h a s e 1 d e ci si o n , p ar a gr a p h 6 4.  
1 5 4  J D  S p ort s, R e s p o n s e t o t h e I s s u e s St at e m e nt, N o v e m b er 2 0 1 9, p a g e 1 3  a n d i n [ ]. 
1 5 5  A t er m u s e d b y t h e P arti e s t o d e s cri b e e m er gi n g f a s hi o n br a n d s t h at st art lif e i n t h eir f o u n d er s' b e dr o o m s (i e 
ar e f o u n d e d b y i n di vi d u al e ntr e pr e n e ur s).    
1 5 6  J D S p ort s, R e s p o n s e t o t h e I s s u e s St at e m e nt, N o v e m b er 2 0 1 9, p a g e 1 3 . 
1 5 7  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 7 9.  
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w e st art e d  b y cl a s sif yi n g t h e c at e g or y w h er e t h e P arti e s o v erl a p a n d t h e n 

c o n si d er e d  t h e c o n str ai nt s o n t h e s e pr o d u ct s.1 5 8  

7. 7 8  W e h a v e d efi n e d a c at e g or y of a p p ar el a s s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el, 

w hi c h ar e  pr o d u ct s d e si g n e d t o r efl e ct at hl eti c f a s hi o n tr e n d s a n d u s e d 

pri m aril y  f or lei s ur e p ur p o s e s. 1 5 9  F or t h e p ur p o s e s of ill u str ati o n, w e c o n si d er 

t h at t hi s c at e g or y w o ul d i n cl u d e pr o d u ct s s u c h a s V a n s Cl a s si c L o g o t-s hirt, 

Ni k e F ut ur a t -s hirt s, Ni k e T e c h Fl e e c e J o g g er s, a di d a s Ori gi n al s 3 Stri p e s T e e 

a n d a di d a s Ori gi n al s E s s e nti al O v er h e a d H o o di e s.  H o w e v er, w e h a v e n ot 

e x h a u sti v el y d efi n e d t h e pr e ci s e pr o d u ct s or s u p pli er s t h at f all wit hi n t hi s 

c at e g or y. 1 6 0  I n d e e d, t hi s c at e g or y i s i nt e n d e d t o b e r e pr e s e nt ati v e of t h e 

P arti e s’ pr o d u ct o v erl a p, i e it i s a l o o s e t er m a n d n ot d et er mi n ati v e.  

7. 7 9   We c o n si d er t h at t h e P arti e s o v erl a p i n t h e s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

a p p ar el. F or e x a m pl e, b ot h P arti e s st o c k t h e Ni k e a n d a di d a s pr o d u ct s li st e d 

i n 7. 7 8  a n d,  m or e g e n er all y,  [ ]% of F o ot a s yl u m’ s Ni k e br a n d e d a p p ar el 

pr o d u ct s a n d [ ]% of  it s a di d a s br a n d e d a p p ar el pr o d u ct s ar e al s o st o c k e d 

b y J D S p ort s.  Alt h o u g h t h eir d e gr e e of s p e cifi c pr o d u ct o v erl a p i s l o w er t h a n it 

i s i n f o ot w e ar, w e c o n si d er t h at it i s still si z e a bl e a n d a s a s s e s s e d f urt h er i n 

c h a pt er 9, t h er e i s e vi d e n c e fr o m o ur s ur v e y s t h at c o n s u m er s c o n si d er t h e 

P arti e s’ a p p ar el off eri n g s t o b e s u b stit ut a bl e.  

7. 8 0  W e h a v e t h er ef or e t a k e n a s o ur st arti n g p oi nt t h e s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al a p p ar el.  

R e stri ct e d pr o d u ct s  

7. 8 1  F or t h e s a m e r e a s o n s gi v e n i n p ar a gr a p h s 7. 2 9  - 7. 3 7  f or f o ot w e ar, w e 

c o n si d er  t h at it i s n ot a p pr o pri at e t o d efi n e a n arr o w er pr o d u ct m ar k et f or 

r e stri ct e d pr o d u ct s. R at h er w e c o n si d er  t h at t h e m o st a p pr o pri at e pr o d u ct 

m ar k et i s t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el. 

Ot h er t y p e s of a p p ar el  

7. 8 2  W e  c o n si d er e d w h et h er t h er e i s a n y b a si s t o wi d e n o ur pr o d u ct  m ar k et 

d efi niti o n fr o m t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el t o i n cl u d e 

ot h er t y p e s of a p p ar el . 

 

 
1 5 8  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 2. 1 1 . 
1 5 9  T hi s e x cl u d e s n o n -s p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s, s u c h a s d e ni m. 
1 6 0  W e n ot e t h at f or t h e p ur p o s e s of m ar k et d efi niti o n t h e c at e g or y s h o ul d i n cl u d e pr o d u ct s w hi c h c u st o m er s vi e w 
a s s u b stit ut e s t o e a c h ot h er, w hi c h m a y i n cl u d e s o m e pr o d u ct s w hi c h ar e n ot t h e m s el v e s dir e ctl y s p ort s -i n s pir e d. 
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7. 8 3  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at  t h e y c o m p et e d i n a wi d er f a s hi o n s e g m e nt. F or 

e x a m pl e, [ ].  

7. 8 4  I n g e n er al, w e c o n si d er t h at hi g hli g hti n g t h e a p p ar e nt si mil arit y b et w e e n 

c ert ai n pr o d u ct s i s n ot i nf or m ati v e of t h e e xt e nt t o w hi c h c o n s u m er s c o n si d er 

t h e s e pr o d u ct s ( a n d t h e r et ail er s t h e y ar e st o c k e d i n) t o b e si g nifi c a nt 

alt er n ati v e s t o t h e P arti e s’ pr o d u ct s  i n a diff er e nti at e d fr a m e of r ef er e n c e. 

O bj e cti v el y i d e ntif yi n g c o n str ai nt s i n f a s hi o n w e ar m ar k et s, w h er e p er c e pti o n s 

of pr o d u ct s a n d br a n d s ar e s u bj e cti v e, i s c h all e n gi n g.  

7. 8 5  W e c o n si d er t h at e vi d e n c e of c o n s u m er  b e h a vi o ur i s t h e m o st i nf or m ati v e 

s o ur c e i n a s s e s si n g t h e e xt e nt t o w hi c h ot h er f a s hi o n w e ar pr o d u ct s c o m p et e 

wit h s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el. O ur st or e e xit s ur v e y f o u n d t h at t h e 

cl o s e st c o m p etit or s t o t h e P arti e s  w er e t h o s e t h at al s o st o c k s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al a p p ar el. C u st o m er s di d n ot st at e t h at m or e g e n er al f a s hi o n r et ail er s 

w er e cl o s e s u b stit ut e s. F or e x a m pl e, o ur st or e e xit s ur v e y f o u n d t h at o nl y 1 % 

of F o ot a s yl u m c u st o m er s g a v e [ ] a s t h eir n e xt b e st alt er n ati v e. 1 6 1  [ ] it s elf 

d i d n ot vi e w it s elf a s a c o m p etit or of F o ot a s yl u m or J D S p ort s, st ati n g : 

W e f u n d a m e nt all y b eli e v e [ ] n ot t o c o m p et e dir e ctl y wit h eit h er 

of J D S p ort s, F o ot A s yl u m [ si c], or a n y ot h er s p ort s i n s pir e d 

b u si n e s s.  W e ar e a f a s hi o n r et ail er t h at off er s c a s u al cl ot hi n g i n 

a d diti o n t o s m art er pr o d u ct s . 

7. 8 6   Evi d e n c e fr o m t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s s h o w s t h at t h e P arti e s ar e 

f o c u ss e d o n s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el: 1 6 2   

( a) th e P arti e s’ r a n g e i s diff er e nt fr o m t h e r a n g e off er e d b y n o n-s p e ci ali s t 

g e n er al r et ail er s, wit h t h e P arti e s m or e f o c u s s e d o n br a n d e d pr o d u ct s 

fr o m s u p pli er s  s u c h a s Ni k e or a di d a s  ( s e e c h a pt er 9) t h at ot h er hi g h 

str e et r et ail er s d o n ot  t y pi c all y off er. T hi s s u g g e st s t h at t h e P arti e s’ 

off eri n g s w o ul d n ot  b e c o n si d er e d s u b stit ut a bl e  b y c o n s u m er s  wit h t h e 

n o n -br a n d e d off eri n g s of n o n -s p e ci ali s t hi g h str e et r et ail er s ; 

( b) thir d p arti e s s u b mitt e d t h at t h e P arti e s f o c u s s e d  o n s p ort s -i n s pir e d 

a p p ar el  f or t h e p ur p o s e of c a s u al f a s hi o n r at h er t h a n pr a cti si n g s p ort s. 

S e v e r al n o n-s p e ci ali s t r et ail er s, s u c h a s [ ] a n d [ ],1 6 3  st at e d t h at t h e y 

di d n ot c o m p et e wit h t h e  P arti e s or d i d s o t o o nl y a li mit e d e xt e nt, f urt h er 

 

 
1 6 1  D J S  R e s e ar c h, E xit s ur v e y f or r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m,  J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
1 6 2  C M A, P h a s e 1 d e ci si o n , p ar a gr a p h 7 1.  
1 6 3  S e e c h a pt er 9, s e cti o n o n r et ail er s’ off eri n g s.  
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s u g g e sti n g a di sti n cti o n  b et w e e n r et ail er s  of s p ort s -i n s pir e d a p p ar el a n d 

c a s u al f a s hi o n w e ar  m or e  g e n er all y ; an d  

( c) t h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s s u g g e st t h at t h eir c o m p etit or m o nit ori n g 

f o c u ss e s m ai nl y o n r et ail er s t h at eit h er e x cl u si v el y s ell s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al w e ar, or t h at d e v ot e a s u b st a nti al p orti o n of t h eir off eri n g t o  s p ort s -

i n s pir e d c a s u al w e ar ( s e e c h a pt er 9). 

7. 8 7  W e  t h er ef or e c o n si d er t h at t h er e i s u nli k el y t o b e si g nifi c a nt d e m a n d-si d e 

s u b stit uti o n b et w e e n s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el a n d br o a d er c a s u al 

f a s hi o n w e ar. H o w e v er, w e  c o n si d er e d  t h e str e n gt h of t h e c o n str ai nt fr o m 

ot h er t y p e s of a p p ar el, i n cl u di n g c a s u al f a s hi o n w e ar  a n d  ot h er c at e g ori e s of 

cl ot hi n g i n o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt  ( s e e c h a pt er 9). 

I n-st or e a n d o nli n e s al e s  

7. 8 8  W e n e xt c o n si d er e d w h et h er t h e pr o d u ct m ar k et f or a p p ar el s h o ul d b e 

s e g m e nt e d b y c h a n n el, i e b et w e e n i n -st or e a n d o nli n e s al e s  (i n cl u di n g b ot h 

o nli n e d eli v er e d a n d o nli n e cli c k a n d c oll e ct) . 

7. 8 9  M u c h of t h e di s c u s si o n s et o ut i n p ar a gr a p h s 7. 4 2  - 7. 6 8  f or f o ot w e ar i s al s o 

r el e v a nt f or a p p ar el. T h e P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ s u b mi s si o n s o n t h e r ol e s of 

t h e i n-st or e a n d o nli n e c h a n n el s f or f o ot w e ar w er e m a d e al s o f or a p p ar el a n d 

ar e t h er ef or e n ot r e p e at e d h er e.  

7. 9 0  A s f or f o ot w e ar, w e h a v e t h e s a m e c o n si d er ati o n s r e g ar di n g C O VI D -1 9 a s s et 

o ut i n 7. 4 3 . 

R el at i v e si z e of i n-st or e a n d o nli n e  

7. 9 1  A s r el e v a nt c o nt e xt, w e r e vi e w e d t h e r el ati v e si z e of i n-st or e a n d o nli n e 

c h a n n el s . T h e i n-st or e c h a n n el i s c urr e ntl y t h e l ar g er of t h e t w o c h a n n el s.  O ur  

a n al y si s of d at a r e c ei v e d fr o m t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s s u g g e st s t h at i n 

2 0 1 8 i n -st or e a c c o u nt e d f or 7 0 % a n d o nli n e a c c o u nt e d f or 3 0 % of t ot al s p ort s -

i n s pir e d c a s u al a p p ar el s al e s. 1 6 4  

7. 9 2  T h e pr o p orti o n of i n -st or e a n d o nli n e s al e s v ari e s a cr o s s r et ail er s. J D S p ort s 

h a s a l ar g er i n -st or e pr o p orti o n ( [ ]%)  t h a n t h e s p ort s-i n s pir e d c a s u al 

a p p ar el m ar k et a s a w h ol e, w h er e a s F o ot a s yl u m h a s a sli g htl y s m all er 

 

 
1 6 4  C M A a n al y si s of P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ d at a.  
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pr o p orti o n ( [ ] %).1 6 5  Ni k e’ s a n d a di d a s’ s i n -st or e a p p ar el s al e s a c c o u nt f or 

[ ] % a n d [ ] % of t h eir t ot al D T C a p p ar el s al e s, r e s p e cti v el y. 1 6 6  

7. 9 3  T hi s i n di c at e s t h at i n -st or e i s c urr e ntl y t h e m ai n c h a n n el, b ut o nli n e a c c o u nt s 

f or a s u b st a nti al pr o p orti o n of s al e s. W e r e c o g ni s e t h at t h e m ar k et i s d y n a mi c 

t o s o m e e xt e nt a n d t h at t h e s e pr o p orti o n s m a y c h a n g e i n t h e f or e s e e a bl e 

f ut ur e ( w e e x a mi n e d t h e r ol e of D T C e x p a n si o n i n o ur a s s e s s m e nt of 

c o m p etiti v e eff e ct s i n c h a pt er 9). T h er ef or e, b uil di n g o n t h e pr o p orti o n s of i n -

st or e a n d o nli n e s al e s, w e n e xt e x a mi n e d t h e gr o wt h of o nli n e s al e s.  

Gr o wt h of o nli n e 

7. 9 4  S al e s i n t h e m ar k et h a v e gr o w n ( 4 5 % gr o wt h i n t h e i n -st or e c h a n n el a n d 

1 6 7 % gr o wt h i n t h e o nli n e c h a n n el r e s p e cti v el y b et w e e n 2 0 1 5 a n d 2 0 1 8), b ut 

t h e o nli n e c h a n n el h a s gr o w n f a st er, l e a di n g t o a n i n cr e a s e i n it s r el ati v e 

si z e. 1 6 7  O nli n e’ s s h ar e of t h e t ot al r e v e n u e of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el 

h a s ri s e n, fr o m ar o u n d 2 0 % i n 2 0 1 5 t o ar o u n d 3 1 % i n 2 0 1 8. 1 6 8   

7. 9 5  L o o ki n g s p e cifi c all y at t h e P arti e s, b et w e e n  S e pt e m b er 2 0 1 4  a n d S e pt e m b er 

2 0 1 9 , J D S p ort s’ r e v e n u e fr o m a p p ar el wit hi n t h e r el e v a nt pr o d u ct m ar k et s ol d  

t hr o u g h it s o nli n e c h a n n el i n cr e a s e d fr o m a p pr o xi m at el y [ ]% t o 

a p pr o xi m at el y [ ]% of it s t ot al a p p ar el r e v e n u e. B et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 

a n d S e pt e m b er 2 0 1 9, F o ot a s yl u m’ s r e v e n u e fr o m s u c h a p p ar el s ol d t hr o u g h 

it s o nli n e c h a n n el i n cr e a s e d fr o m a p pr o xi m at el y [ ] % t o a p pr o xi m at el y [ ]% 

of it s t ot al a p p ar el r e v e n u e.  

7. 9 6  A s f or f o ot w e ar ( e g s e e p ar a gr a p h 7. 6 9 ), w e r e c o g ni s e t h at i n-st or e s al e s ar e 

still gr o wi n g ( al b eit at a m u c h l o w er r at e t h a n o nli n e) a n d it i s li k el y t h at t h e 

gr o wt h of o nli n e i s e x pl ai n e d b ot h b y n e w m ar k et gr o wt h a n d s o m e mi gr ati o n 

of c o n s u m er s w h o pr e vi o u sl y p ur c h a s e d o nl y, or pri m aril y, i n -st or e, t o 

i n cr e a si n gl y p ur c h a si n g o nli n e. S u c h mi gr ati o n c a n c a u se a c o m p etiti v e 

t e n si o n b et w e e n c h a n n el s, a n d r et ail er s c a n c o m p et e t o sl o w d o w n or s p e e d 

u p s u c h mi gr ati o n, or e n c o ur a g e t h e u s e of a p arti c ul ar c h a n n el, f or e x a m pl e 

t hr o u g h m a ki n g gift c ar d s r e d e e m a bl e i n b ot h c h a n n el s or o nl y o n e c h a n n el.  

It i s al s o p o s si bl e t h at c o nti n ui n g mi gr ati o n m a y o v er ti m e r ei nf or c e i n-st or e 

a n d o nli n e pr ef er e n c e s i n di sti n ct s et s of c o n s u m er s w h o pri m aril y u s e o n e 

c h a n n el or t h e ot h er.  

 

 
1 6 5  V al u e s b a s e d o n S e pt e m b er 2 0 1 9. C M A a n al y si s of  P arti e s’ d at a.  
1 6 6  C M A a n al y si s of Ni k e a n d a di d a s d at a . 
1 6 7  C M A a n al y si s of t h e P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ d at a.  
1 6 8  C o m p ari s o n b a s e d o n a s u b -s et of r et ail er s w hi c h pr o vi d e d d at a b a c k t o 2 0 1 5, h e n c e t h e 2 0 1 8 v al u e diff er s 
fr o m t h at st at e d i n 7. 9 1 . C M A a n al y si s of P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ d at a. 
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P arti e s’ vi e w s  

7. 9 7  J D S p ort s s u b mitt e d s e v er al p oi nt s r el e v a nt t o t h e di sti n cti o n b et w e e n t h e i n -

st or e a n d o nli n e c h a n n el s w hi c h a p pl y a cr o s s f o ot w e ar a n d a p p ar el 

( p ar a gr a p h s 7. 5 0  - 7. 5 2 ). I n s u m m ar y, it s u b mitt e d t h at t h e di sti n cti o n 

b et w e e n t h e i n -st or e a n d o nli n e c h a n n el s w a s bl urr e d.  

O ur a s s e s s m e nt  

7. 9 8  A s f or f o ot w e ar ( s e e p ar a gr a p h s 7. 5 3  a n d 7. 5 4 ), we a c k n o wl e d g e t h at t h e 

li n k a g e s b et w e e n t h e i n-st or e a n d o nli n e c h a n n el s ar e s uffi ci e ntl y  m at eri al 

s u c h t h at t h e di sti n cti o n b et w e e n t h e t w o c h a n n el s i s bl urr e d a n d t h at i t i s 

t h er ef or e i m p ort a nt n ot t o c o n si d er e a c h c h a n n el i n i s ol ati o n wit h o ut 

r e c o g ni si n g t h e s e li n k a g e s. O n t h at b a si s, w e a s s e s s e d w h et h er t h e t w o 

c h a n n el s ar e i n t h e s a m e m ar k et f or t h e p ur p o s e s of m ar k et d efi niti o n .  

•  Q u alit ati v e  diff er e n c e b et w e e n  i n-st or e a n d o nli n e  

7. 9 9  F or t h e s a m e r e a s o n s a s f or f o ot w e ar, w e c o n si d er t h at t h e s h o p pi n g 

e x p eri e n c e i s q u alit ati v el y diff er e nt b et w e e n t h e t w o c h a n n el s ( s e e p ar a gr a p h 

7. 5 5 ).  

7. 1 0 0  H o w e v er, a g ai n o n t h e s a m e b a si s a s f or f o ot w e ar, w e c o n si d er t h at 

c o n s u m er b e h a vi o ur a n d st at e d pr ef er e n c e s ar e m or e i nf or m ati v e of w h et h er 

t h e t w o c h a n n el s ar e i n t h e s a m e m ar k et, t h a n o b s er v ati o n s a b o ut diff er e n c e s 

b et w e e n t h e t w o c h a n n el s.  

•  P a st s p e n di n g b e h a vi o ur  

7. 1 0 1  O ur st or e e xit -s ur v e y f o u n d t h at ar o u n d a t hir d ( 3 4 % J D S p ort s; 3 1 % 

F o ot a s yl u m) of t h e P arti e s’ i n -st or e a p p ar el c u st o m er s b o u g ht all or n e arl y all 

of t h eir a p p a r el i n-st or e o v er t h e l a st y e ar. 1 6 9  A b o ut a q u art er ( 2 6 % J D S p ort s; 

2 8 % F o ot a s yl u m) di d t h e s a m e f or m o st of t h eir a p p ar el a n d ar o u n d a q u art er 

( 2 8 % J D S p ort s; 2 6 % F o ot a s yl u m) s p e nt a b o ut t h e s a m e a m o u nt s o n a p p ar el 

i n-st or e a n d o nli n e. 1 7 0   

7. 1 0 2  O ur o nli n e s ur v e y of t h e P arti e s’ c u st o m er s f o u n d t h at b et w e e n a fift h a n d a 

q u art er ( 2 3 % J D S p ort s; 2 1 % F o ot a s yl u m) s ai d t h e y h a d b o u g ht all or n e arl y 

all of t h eir a p p ar el pr o d u ct s o nli n e o v er t h e l a st y e ar. 1 7 1  A f urt h er t w o -fift h s 

( 3 8 % J D S p ort s; 3 9 % F o ot a s yl u m) s ai d t h e y h a d b o u g ht m o st of t h eir it e m s 

 

 
1 6 9  C M A a n al y si s of e xit s ur v e y d at a wit h r e s p o n s e s w ei g ht e d t o b e n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e.  
1 7 0  C M A a n al y si s of e xit s ur v e y d at a wit h r e s p o n s e s w ei g ht e d t o b e n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e.  
1 7 1  D J S R e s e ar c h, S ur v e y of o nli n e r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
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o nli n e, a n d o v er a q u art er ( 2 6 % J D S p ort s; 2 8 % F o ot a s yl u m) s ai d t h e y h a d 

b o u g ht a b o ut t h e s a m e o nli n e a n d i n st or e s.  

7. 1 0 3  F o ot a s yl u m’ s a s s e s s m e nt of U N L C K D c u st o m er p ur c h a s e s s h o w s a l o w er 

pr o p orti o n of m ulti -c h a n n el s h o p p er s ( s e e p ar a gr a p h 7. 5 9 ). 

•  S e ar c h a n d c o m p ari s o n b ef or e p ur c h a s e  

7. 1 0 4  W e c o n si d er e d w h er e c o n s u m er s a cti v el y s e ar c h or l e ar n of a pr o d u ct pri or t o 

p ur c h a s e. T h er e i s e vi d e n c e  t h at a pr o p orti o n of c o n s u m ers s e ar c h i n t h e 

ot h er c h a n n el t h a n t h at of t h eir fi n al p ur c h a s e. T hi s m a y b e l o o ki n g i n -st or e, 

o n a w e b sit e or o n a n a p p o n a s m art p h o n e, t a bl et or ot h er d e vi c e.  

7. 1 0 5  B et w e e n a q u art er a n d a t hir d of t h e P arti e s’ c u st o m er s ( 2 6 % J D S p ort s; 3 1 % 

F o ot a s yl u m) of i n -st or e a p p ar el h a d vi sit e d a r el e v a nt r et ail er’ s w e b sit e, 

c o m p ar e d pri c e s o nli n e or s e e n t h e it e m o nli n e, i n a d v a n c e of p ur c h a s e i n -

st or e. 1 7 2  

7. 1 0 6  O ur o nli n e s ur v e y f o u n d ar o u n d a fift h of t h e P arti e s’ c u st o m er s ( 1 9 % J D 

S p ort s; 1 9 % F o ot a s yl u m) s ai d t h at t h e y h a d l o o k e d f or t h e it e m i n a p h y si c al 

st or e b ef or e pl a ci n g t h eir or d er o nli n e.  

•  Willi n g n e s s t o di v ert  

7. 1 0 7  I n t er m s of p ot e nti al f or dir e ct s u b stit uti o n  b et w e e n c h a n n el s , 4 7 % ( J D S p ort s) 

a n d 3 9 % ( F o ot a s yl u m) of all i n -st or e a p p ar el c u st o m er s s ai d t h at t h e y w o ul d 

s wit c h t o o nli n e if all of t h e st or e s of t h e r et ail er t h e y h a d p ur c h a s e d fr o m 

cl o s e d. 1 7 3  T h e w or di n g of t h e s e s ur v e y q u e sti o n s st at e d t h at i n t hi s s c e n ari o 

t h e r el e v a nt P art y w a s still s elli n g o nli n e. A s s u c h t h e di v er si o n e sti m at e s t o 

o nli n e m a y h a v e s o m e u p w ar d bi a s.  T hi s a p p e ar s t o b e r efl e ct e d i n t h e r e s ult s 

t o t h e f oll o wi n g q u e sti o n, w h er e r e s p o n d e nt s w er e s u b s e q u e ntl y a s k e d w hi c h 

o nli n e r et ail er t h e y w o ul d h a v e b e e n m o st li k el y t o s wit c h t o. T h e m aj orit y 

st at e d t h e r el e v a nt P art y’ s o w n o nli n e c h a n n el ( a b o ut 7 7 % f or J D S p ort s a n d 

6 6 % f or F o ot a s yl u m). 1 7 4   

7. 1 0 8  O ur o nli n e s ur v e y pr o vi d e s s o m e e vi d e n c e of t h e p ot e nti al f or dir e ct 

s u b stit uti o n  fr o m o nli n e t o i n-st or e , w h er e  3 6 % of J D S p ort s o nli n e c u st o m er s 

a n d 3 4 % of F o ot a s yl u m o nli n e c u st o m er s s ai d t h at t h e y w o ul d s wit c h t o a 

st or e if t h e r el e v a nt P art y st o p p e d s elli n g o nli n e. A l ar g e pr o p orti o n of t hi s 

 

 
1 7 2  C M A a n al y si s of e xit s ur v e y d at a wit h r e s p o n s e s w ei g ht e d t o b e n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e.  
1 7 3  C M A a n al y si s of e xit s ur v e y d at a wit h r e s p o n s e s w ei g ht e d t o b e n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e.  
1 7 4  C M A a n al y si s of e xit s ur v e y d at a wit h r e s p o n s e s w ei g ht e d t o b e n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e.  
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s wit c hi n g w a s t o t h e r el e v a nt P art y’ s o w n st or e s ( 5 8 % f or J D S p ort s a n d 3 6 % 

f or F o ot a s yl u m).1 7 5  

•  C u st o m er d e m o gr a p hi c s a n d u s e of i n -st or e a n d o nli n e  

7. 1 0 9  A s f or f o ot w e ar, t h e P arti e s’ c o n s u m er b a s e s ar e li k el y t o b e f a mili ar wit h a n d 

fr e q u e nt u s er s of o nli n e s h o p pi n g ( s e e p ar a gr a p h 7. 6 5 ). O ur s ur v e y s di d n ot 

i n di c at e a cl e ar s e g m e nt ati o n i n c u st o m er t y p e b et w e e n i n-st or e a n d o nli n e.  

•  R et ail er o p er ati o n s  

7. 1 1 0  O n t h e s a m e b a si s a s f or f o ot w e ar, w e c o n si d er t h at all n ati o n al i n -st or e 

r et ail er s i n t hi s m ar k et al s o h a v e a n o nli n e off eri n g a n d t h at t h er e ar e s o m e 

si mil ari ti e s a n d diff er e n c e s b et w e e n t h e off eri n g s of r et ail er s i n t hi s m ar k et 

(i n cl u di n g t h e P arti e s) i n-st or e a n d o nli n e  ( s e e p ar a gr a p h s 7. 6 7  a n d 7. 6 8 ). 

C o n cl u si o n o n a p p ar el  

7. 1 1 1  A s wit h f o ot w e ar, w e r e c o g ni s e t h at t h e e vi d e n c e di s c u s s e d a b o v e i s n ot 

cl e ar -c ut. T h e s ur v e y e vi d e n c e s h o w s t h at, i n r el ati o n t o t h e d e m a n d -si d e, 

t h er e i s a n a p p ar e nt willi n g n e s s of a si z e a bl e pr o p orti o n of c o n s u m er s wit hi n 

e a c h c h a n n el t o di v ert t o t h e ot h er c h a n n el a n d t h at p a st s p e n di n g b e h a vi o ur 

of c o n s u m er s i s c o n si st e nt wit h t h e s e s wit c hi n g pr o p orti o n s. W e c o n si d er t h at 

t h e s e s wit c hi n g pr o p orti o n s ar e li k el y t o b e l ar g e e n o u g h t o a ct a s a c o n str ai nt 

o n t h e alt er n ati v e c h a n n el.  

7. 1 1 2  O n b al a n c e, o ur vi e w i s t h at a s uffi ci e nt pr o p orti o n of c o n s u m er s c urr e ntl y 

s h o p i n b ot h t h e i n -st or e a n d o nli n e c h a n n el s, or w o ul d b e pr e p ar e d t o m o v e 

b et w e e n t h e t w o c h a n n el s, i n or d er f or t h e t w o c h a n n el s t o b e c o n si d er e d 

wit hi n t h e s a m e pr o d u ct m ar k et. 1 7 6  N e v ert h el e s s, w e e x a mi n e d a n y m at eri al 

diff er e n c e s b et w e e n t h e c h a n n el s i n t h e c o n str ai nt s o n t h e P arti e s a n d t h e 

str e n gt h of c o n str ai nt fr o m r et ail er s w h o pri m aril y o p er at e o nl y or i n e a c h 

c h a n n el, i n o ur  c o m p etiti v e a s s e s s m e nt  ( s e e c h a pt er 9). 

G e o g r a p hi c m ar k et d efi niti o n  

7. 1 1 3   We al s o c o n si d er e d  t h e r el e v a nt g e o gr a p hi c m ar k et d efi niti o n, w hi c h s et s o ut 

t h e ar e a wit hi n w hi c h w e a s s e s s e d t h e M er g er. A r el e v a nt g e o gr a p hi c m ar k et 

d efi niti o n c o ul d b e, f or e x a m pl e, l o c al, r e gi o n al, n ati o n al or i nt er n ati o n al. T h e 

 

 
1 7 5  D J S R e s e ar c h, S ur v e y of o nli n e r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
1 7 6  T h e s ur v e y s w er e c o m mi s si o n e d at p h a s e 2 a n d s o t h e r e s ult s w er e n ot a v ail a bl e at p h a s e 1. At p h a s e 2, t h e y 
h a v e i nf or m e d o ur d e ci si o n t o c o m bi n e t h e i n -st or e a n d o nli n e c h a n n el s.  
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s c o p e of t h e g e o gr a p hi c m ar k et i nfl u e n c e d t h e c o n s u m er s , r et ail er s, st or e s 

a n d w e b sit e s t h at w e c o n si d er e d i n o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt i n c h a pt er s 8 

a n d 9 . 

P a rti e s’ vi e w s  

7. 1 1 4  J D S p ort s  s u b mitt e d  t h at t h er e w a s n o diff er e n c e i n t h e g e o gr a p hi c m ar k et 

b et w e e n f o ot w e ar a n d a p p ar el a n d t h at i n -st or e d e m a n d w a s l o c all y dri v e n . 

7. 1 1 5  It al s o s u b mitt e d t h at t h e pr e ci s e g e o gr a p hi c m ar k et co ul d  b e l eft o p e n, a s n o 

S L C w o ul d ari s e  r e g ar dl e s s of t h e g e o gr a p hi c fr a m e of r ef er e n c e a d o pt e d. 

O ur a s s e s s m e nt  

7. 1 1 6  W e c o n si d er t h at t h e g e o gr a p hi c a s p e ct of t h e s p ort s -i n s pir e d f o ot w e ar a n d 

a p p ar el m ar k et s i s li k el y t o b e t h e s a m e. O n t h at b a si s, w e h a v e n ot a s s e s s e d 

e a c h of t h e s e s e p ar at el y. T h e d e gr e e of d e m a n d -si d e s u b stit ut a bilit y a cr o s s 

diff er e nt g e o gr a p hi e s i s li k el y t o b e t h e s a m e f or e a c h of f o ot w e ar a n d 

a p p ar el. F urt h er, t h e P arti e s st o c k b ot h  f o ot w e ar a n d a p p ar el  i n t h e m aj orit y of 

t h eir p h y si c al st or e s a s w ell a s o nli n e. 

7. 1 1 7  W e f o u n d t h at t h e i n -st or e a n d o nli n e c h a n n el s f or f o ot w e ar ( p ar a gr a p h 7. 6 9 ), 

a n d s e p ar at el y f or a p p ar el ( p ar a gr a p h 7. 1 1 1 ), ar e i n t h e s a m e m ar k et. Wit hi n 

e a c h m ar k et w e r e c o g ni s e t h at a s p e ct s of g e o gr a p hi c c o m p etiti o n m a y diff er 

b et w e e n t h e t w o c h a n n el s, a s w e h a v e c o n si d er e d b el o w.  

D e m a n d -si d e s u b stit uti o n  

7. 1 1 8  C o n s u m er s g e n er all y c h o o s e t o m a k e t h eir p ur c h a s e s eit h er at st or e s i n t h eir 

l o c al ar e a or o nli n e. W h er e t h e y p ur c h a s e o nli n e, t hi s i s u s u all y f or d eli v er y t o 

a h o m e or w or k a d dr e s s or cli c k a n d c oll e ct at a st or e i n t h e s a m e l o c al ar e a.  

7. 1 1 9  I n t h e i n-st or e s e g m e nt of t h e m ar k et, c o n s u m er s g e n er al l y c h o o s e a m o n g i n-

st or e r et ail er s i n t h e l o c al ar e a w h er e t h e y li v e ( or w or k). O ur  st or e e xit  s ur v e y 

a s k e d  c u st o m er s a b o ut t h e d ur ati o n of t h eir tri p t o t h e st or e.  It f o u n d t h at l e s s 

t h a n 2 0 % of t h e P arti e s’ c u st o m er s tr a v ell e d f or m or e t h a n 3 0 mi n ut e s t o 

r e a c h t h e st or e.1 7 7 ,1 7 8  T hi s w o ul d s u g g e st t h at t h eir d e m a n d i s l o c all y b a s e d.  

 

 
1 7 7  D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y f or r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m , J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
1 7 8  It i s p o s si bl e t h at s o m e c o n s u m er s m a y n ot b e p arti c ul arl y ti m e s e n siti v e f or p ur c h a s e s of a p p ar el a n d 
f o ot w e ar. T h at i s, t h e y m a y b e willi n g t o d ef er p ur c h a s e s u ntil t h e y ar e g oi n g t o a n ot h er n e ar b y  d e sti n ati o n.  
N e v ert h el e s s, o ur st or e e xit s ur v e y s u g g e st e d t h at d e m a n d -si d e s u b stit uti o n b et w e e n l o c al ar e a s i s li mit e d a n d 
d e m a n d i s l o c all y dri v e n.  
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7. 1 2 0  I n t h e o nli n e s e g m e nt, c o n s u m ers g e n er all y p ur c h a s e f or d eli v er y t o a fi x e d 

l o c ati o n ( e g h o m e or w or k a d dr e s s) or cli c k a n d c oll e ct at a st or e i n t h e s a m e 

l o c al ar e a. T h er ef or e, t h er e i s u nli k el y t o b e a n y si g nifi c a nt d e m a n d -si d e 

s u b stit uti o n b y c o n s u m er s t o r et ail er s t h at d o n ot d eli v er t o t h eir pr ef err e d 

a d dr e s s or st or e, alt h o u g h all si g nifi c a nt o nli n e r et ail er s t y pi c all y d eli v er 

n ati o n all y.  

7. 1 2 1  Gi v e n t h e a b o v e, w e c o n si d er t h at d e m a n d i s l o c all y dri v e n. H o w e v er, w e al s o 

c o n si d er e d v ari o u s r el e v a nt s u p pl y -si d e f a ct or s.  

S u p pl y -si d e c o n si d er ati o n s  

7. 1 2 2  I n d efi ni n g t h e g e o gr a p hi c m ar k et, w e c o n si d er e d t h e s u p pl y-si d e of t h e 

m ar k et a n d t o o k i nt o a c c o u nt w h et h er r et ail er s c o m p et e at  t h e n ati o n al l e v el, 

or m or e l o c all y, a n d h o w t hi s aff e ct s o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt.  

7. 1 2 3  W e c o n si d er e d w h et h er r et ail er s fl e x el e m e nt s of t h eir P Q R S l o c all y i n t h eir 

st or e s or o nli n e i n r e s p o n s e t o l o c al c o m p etiti o n or w h et h er P Q R S i s s et 

c e ntr all y a n d a p pli e d u nif or ml y a cr o s s all of t h eir st or e s a n d t h eir o nli n e 

off eri n g s. W e s et o ut b el o w o ur k e y c o n si d er ati o n s o n t hi s p oi nt w hil e 

A p p e n di x D s et s o ut t h e s u b mi s si o n s a n d e vi d e n c e fr o m t h e P arti e s a n d 

f urt h er d et ail o n o ur a s s e s s m e nt.  

H o m o g e n eit y of c o m p etiti v e c o n diti o n s  

7. 1 2 4  W e c o n si d er e d w h et h er t h e s a m e r et ail er s c o m p et e a cr o s s diff er e nt 

g e o gr a p hi c ar e a s a n d w h et h er t h e c o n diti o n s of c o m p etiti o n b et w e e n t h e m 

ar e t h e s a m e i n e a c h ar e a. W h er e t h e y ar e t h e s a m e, t h er e i s a c a s e f or 

a g gr e g ati n g t h e l o c al s u p pl y of  t h e s e pr o d u ct s a n d a n al y si n g t h e m a s o n e 

n ati o n al m ar k et. 1 7 9  

7. 1 2 5  W e  f o u n d t he f oll o wi n g:  

( a) b a s e d o n st or e l o c ati o n d at a pr o vi d e d t o u s b y t h e P arti e s w e o b s er v e d 

t h at all F o ot a s yl u m st or e s h a v e a J D S p ort s st or e a n d a S p ort s Dir e ct 

st or e wit hi n a 2 0 -mi n ut e dri v et i m e.1 8 0  F urt h er, [ ] of F o ot a s yl u m’ s st or e s 

h a v e  [ ] S c h u h, F o ot L o c k er or Offi c e wit hi n 2 0 mi n ut e s. [ ] of t h e J D 

S p ort s st or e s [ ]; 

 

 
1 7 9  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h s 5. 2. 1 7 a n d 5. 2. 2 4 . 
1 8 0  [ ]. 
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( b) f or J D S p ort s st or e s, [ ] % h a v e a S p ort s Dir e ct st or e wit hi n 2 0 mi n ut e s. 

[ ] of J D S p ort s st or e s [ ] F o ot a s yl u m , S c h u h, F o ot L o c k er a n d Offi c e 

wit hi n  2 0 mi n ut e s; 1 8 1 ,1 8 2  

( c) t h er ef or e, f or t h e i n-st or e s e g m e nt: f or F o ot a s yl u m, t h e c o m p etiti v e 

e n vir o n m e nt (i e t h e pr e s e n c e of ot h er r et ail er s’ st or e s) a n d t h e ti m e t a k e n 

t o dri v e t o t h e n e ar e st J D S p ort s st or e i s br o a dl y si mil ar a cr o s s t h e 

c o u ntr y . T hi s h o m o g e n eit y li mit s t h e p ot e nti al f or l o c al v ari ati o n t o b e 

dri v e n b y diff er e n c e s i n l o c al c o m p etiti v e c o n d iti o n s; 

( d) h o w e v er, t h er e i s m or e v ari ati o n i n c o m p etiti v e c o n diti o n s f or J D S p ort s 

st or e s  b e c a u s e it f a c e s gr e at er v ari ati o n i n  c o m p etiti v e c o n diti o n s a cr o s s 

t h e l o c al ar e a s i n w hi c h it h a s st or e s; a n d 

( e) f or t h e o nli n e s e g m e nt, b ot h of t h e P arti e s’ o nli n e off eri n g s ar e a v ail a bl e 

t o c o n s u m er s t hr o u g h o ut t h e U K a n d t hi s i s t h e c a s e f or  t h eir c o m p etit or s 

t o o.1 8 3 ,1 8 4  T h er ef or e, r et ail er s wit h a n o nli n e pr e s e n c e ar e a bl e t o s er v e all 

i n di vi d u al l o c al ar e a s a n d s o o p er at e n ati o n all y o v er all. Si n c e all r el e v a nt 

o nli n e r et ail er s off er t h eir pr o d u ct s n ati o n all y, t h er e i s h o m o g e n eit y of 

c o m p etiti v e c o n diti o n s . 

L o c al fl e xi n g of p ar a m et er s of c o m p etiti o n  

7. 1 2 6  W e c o n si d er e d w h et h er t h er e i s e vi d e n c e of t h e P arti e s e n g a gi n g i n l o c al 

fl e xi n g of c o m p etiti v e p ar a m et er s i n r e s p o n s e t o l o c al c o m p etiti o n, w hi c h 

w o ul d i n di c at e t h at t h e m ar k et i s l o c al.   

7. 1 2 7  W e  f o u n d t h at: 

( a) o n pri c e: r et ail er s t ol d u s t h at t h eir st arti n g p oi nt w a s t y pi c all y s u p pli er s’  

R R P s, alt h o u g h  w e n ot e di s c o u nti n g d o e s o c c ur ( e g s e e p ar a gr a p h s 8. 6 7 -

8. 6 9). T h e e vi d e n c e s h o w s t h at m o st pri ci n g i s s et n ati o n all y. T h er e ar e 

e x c e pti o n s t o t hi s i n t er m s of st u d e nt di s c o u nt s, st u d e nt e v e nt s, cl e ar a n c e 

a n d di s c o u nti n g of d a m a g e d g o o d s. O ur vi e w i s t h at s u c h e x c e pti o n s ar e 

n ot s uffi ci e nt t o alt er t h e o v er all vi e w t h at pri ci n g i s br o a dl y s et o n a 

n ati o n al b a si s;  

( b) o n q u alit y: t h e P arti e s c o n d u ct st or e r ef ur bi s h m e nt s at i n di vi d u al st or e s 

(r at h er t h a n a cr o s s t h eir n ati o n al st or e e st at e a s a w h ol e). H o w e v er,  

 

 
1 8 1  Fi g ur e s c al c ul at e d b y t h e C M A u si n g t h e st or e l o c ati o n d at a pr o vi d e d b y t h e P arti e s.  
1 8 2  W e c o n si d er t h e pr o p orti o n of c u st o m er s c a pt ur e d b y diff er e nt dri v eti m e s f urt h er i n c h a pt er 8.  
1 8 3  S e e: F o o t a s yl u m w e b sit e a n d J D S p ort s w e b sit e , a s vi sit e d o n 0 7 F e br u ar y 2 0 2 0.  
1 8 4  W e n ot e t h at i n s o m e m ar k et s o nli n e r et ail er s d o n ot d eli v er a cr o s s t h e w h ol e U K. T hi s i s t y pi c all y t h e c a s e 
w h e r e s er vi c e s ar e d eli v er e d fr o m l o c al or r e gi o n al di stri b uti o n s er vi c e s, s u c h a s f or o nli n e d eli v er e d gr o c eri e s.  
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w h er e st or e r ef ur bi s h m e nt s h a v e o c c urr e d, i nt er n al d o c u m e nt s d o n ot 

s h o w t h at l o c al c o m p etiti v e c o n diti o n s w er e a m at eri al f a ct or i n t h e s e 

d e ci si o n s  ( s e e A p p e n di x D); 

( c) o n r a n g e:  

(i) F o ot a s yl u m  [ ] it s i n-st or e r a n g e [ ] a s p art of it s n ati o n al [ ]. W e 

c o n si d er t h at F o ot a s yl u m’ s [ ],1 8 5  [ ]. I n i nt er n al d o c u m e nt s, [ ] 

o ur v i e w t h at l o c al c o m p etiti o n i s n ot a m at eri al f a ct or i n F o ot a s yl u m’ s 

r a n g e d e ci si o n s b ut t h at t h o s e d e ci si o n s ar e i n st e a d b a s e d o n 

c o n s u m er pr ef er e n c e s ; 

(ii) t h er e i s n o e vi d e n c e t h at J D S p ort s fl e x e s it s r a n g e i n r e s p o n s e t o 

l o c al c o m p etiti o n  i n-st or e or o nli n e; a n d  

( d) o n s er vi c e: fr o m o ur r e vi e w of i nt er n al d o c u m e nt s w e f o u n d t h at s er vi c e 

l e v el s ar e o n t h e w h ol e s et n ati o n all y. St affi n g d e ci si o n s a p p e ar t o b e 

b a s e d o n p oli c y d e ci si o n s m a d e c e ntr all y,  r at h er t h a n i n dir e ct r e s p o n s e 

t o l o c al c o m p etiti o n, a n d t h e b ul k of m ar k eti n g s p e n d i s n ati o n al. T h er e i s 

e vi d e n c e t h at l o c al e v e nt s (s u c h a s D J ni g ht s ) ar e fl e x e d l o c all y b ut t h at 

t his i s n ot g e n er all y a r e s p o n s e t o l o c al c o m p etiti v e c o n diti o n s.  

7. 1 2 8  I n o ur vi e w, t h e e vi d e n c e s et o ut a b o v e i n di c at e s t h at t h er e i s li mit e d l o c al 

fl e xi n g of t h e P arti e s’ i n-st or e off eri n g s a n d n o l o c al fl e xi n g of t h eir o nli n e 

off eri n g. 1 8 6  T o t h e e xt e nt t h er e i s a n y l o c al fl e xi n g o n r a n g e i n -st or e, t hi s i s n ot 

g e n er all y a r e s p o n s e t o l o c al c o m p etiti v e c o n diti o n s. T h er ef or e, w e c o n cl u d e 

t h at t h e e xt e nt of l o c al fl e xi n g i s li mit e d a n d t h at l o c al c o m p etiti o n i s n ot a 

m at eri al f a ct or i n dri vi n g  t h e li mit e d v ari ati o n t h at i s o b s er v e d. T h er e i s n o 

e vi d e n c e t h at l o c al fl e xi n g b y t h e P arti e s w o ul d b e c o m e m or e li k el y p o st -

M er g er a n d w e h a v e n ot s e e n pl a n s t o d o s o. 1 8 7   

G e o gr a p hi c b a si s of o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt  

7. 1 2 9  A s t h e p ar a m et er s of c o m p etiti o n ar e s et n ati o n all y, w e f o c u s e d o ur 

c o m p etiti v e a s s e s s m e nt of t h e M er g er ( a s s et o ut i n c h a pt er s 8 a n d 9) o n a 

n ati o n al b a si s, t a ki n g a c c o u nt of t h e a g gr e g ati o n of a n y l o c al eff e ct s b ut n ot 

u n d ert a ki n g s e p ar at e a n al y s e s i n e a c h l o c al ar e a. W e n ot e t h at s u b mi s si o n s 

fr o m t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s s u p p ort t hi s a p pr o a c h. F or t h e p ur p o s e of 

 

 
1 8 5  [ ]. 
1 8 6  Alt h o u g h w e b sit e s m a y b e c o nfi g ur e d t o di s pl a y diff er e nt pr o d u ct s d e p e n di n g o n l o c al ar e a s, t h e off eri n g 
a v ail a bl e i s t h e s a m e.  
1 8 7  W e c o n si d er t h at a cr o s s F o ot a s yl u m st or e s t h e c o n diti o n s of c o m p etiti o n ar e h o m o g e n o u s a n d a cr o s s J D 
S p ort s st or e s, t h e M er g e r m a k e s t h e c o n diti o n s of c o m p etiti o n m or e h o m o g e n o u s r at h er t h a n l e s s. A s s u c h t h e 
M er g er d o e s n ot i n cr e a s e i n c e nti v e s t o fl e x l o c all y.  
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c o n d u cti n g t h e c o m p etiti v e a s s e s s m e nt i n t hi s c a s e, w e t h er ef or e d efi n e d t h e 

r el e v a nt m ar k et s a s n ati o n al. 1 8 8  

C o n cl u si o n  o n g e o gr a p hi c m ar k et d efi niti o n  

7. 1 3 0  I n f or mi n g o ur vi e w o n t h e r el e v a nt g e o gr a p hi c m ar k et s f or b ot h f o ot w e ar a n d 

a p p ar el w e r e c o g ni s e t h at t h er e ar e s o m e diff er e n c e s b et w e e n t h e i n -st or e 

a n d o nli n e s e g m e nt s of t h e s e m ar k et s, s u c h a s t h e m ai n c o m p etit or s b ei n g 

pr e s e nt n ati o n all y i n t h e o nli n e c h a n n el w h er e a s i n t h e i n-st or e c h a n n el t h e 

m ai n c o m p etit or s ar e pr e s e nt i n l o c al ar e a s.  

7. 1 3 1  F or t h e i n -st or e s e g m e nt, w e f o u n d t h at d e m a n d i s l o c all y dri v e n. H o w e v er, 

w e al s o f o u n d t h at t h e m ai n p ar a m et er s of c o m p etiti o n ar e u nif or ml y a n d 

c e ntr all y s et. A s s u c h, w e f o u n d t h at c o m p etiti o n o c c ur s pr e d o mi n at el y 

n ati o n all y a n d t h er ef or e it w o ul d b e a p pr o pri at e t o a s s e s s t h e i n -st or e 

s e g m e nt o n a n ati o n al b a si s.  

7. 1 3 2  F or t h e o nli n e s e g m e nt, w e f o u n d t h at d e m a n d i s l o c all y dri v e n. H o w e v er, 

o nli n e d eli v er y ( a n d cli c k a n d c oll e ct) i s off er e d n ati o n all y a n d t h e c o n diti o n s 

of c o m p etiti o n ar e h o m o g e n o u s n ati o n all y, s u c h t h at it i s a p pr o pri at e t o 

c o n si d er t h e g e o gr a p hi c s c o p e of t hi s s e g m e nt t o b e n ati o n al.  

7. 1 3 3  O n t h at b a si s, a n d i n li g ht of t h e e vi d e n c e s et o ut a b o v e, w e f o u n d t h at t h e 

a p pr o pri at e g e o gr a p hi c m ar k et d efi niti o n f or b ot h s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar a n d a p p ar el i s n ati o n al i e t h e w h ol e of t h e U K. 

C o n cl u si o n  

7. 1 3 4  W e d efi n e d  t h e r el e v a nt m ar k et s a s: 

( a) th e  r et ail s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar (i n-st or e a n d o nli n e ) i n 

t h e U K; a n d 

( b) th e  r et ail s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al a p p ar el (i n-st or e a n d o nli n e ) i n 

t h e U K. 

 

 
1 8 8  If it w a s t h e c a s e t h at t h er e w a s l o c al fl e xi n g i n st or e s d u e t o l o c al c o m p etiti o n a n d n ati o n al o nli n e off eri n g s 
c o n s tr ai n e d i n-st or e off eri n g s (t h e y w er e p art of t h e s a m e m ar k et), w e c o ul d d efi n e l o c al m ar k et s w h er e t h e 
o nli n e c o n str ai nt c o ul d b e c o n si d er e d a s a d diti o n al c o m p etit or s i n e a c h l o c al m ar k et. T h e Fr e n c h C o m p etiti o n 
A ut h orit y h a s a d o pt e d t hi s a p pr o a c h i n t w o r e c e nt c a s e s 1 9 -D C C -6 5  a n d 1 6 -D C C -1 1 1 .    
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8.  O ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt of h ori z o nt al u nil at er al 

eff e ct s - f o ot w e ar   

I ntr o d u cti o n 

8. 1  I n t hi s c h a pt er, w e s et o ut o ur a s s e s s m e nt of t h e eff e ct of t h e M er g er o n t h e 

r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar at a n ati o n al l e v el.  

C O VI D -1 9  

8. 2  A s n ot e d i n c h a pt er 1, t h e e vi d e n c e g at h eri n g f or t hi s i n v e sti g ati o n w a s m o stl y  

c o m pl et e d b ef or e t h e eff e ct s of C O VI D -1 9  ar o s e a n d t h er ef or e it l ar g el y 

r efl e ct s t h e m ar k et pri or t o t hi s. H ow e v er, w e h a v e l o o k e d at t h e i m p a ct of 

C O VI D -1 9 i n o ur i n v e sti g ati o n a n d c o n si d er e d h o w C O VI D -1 9 mi g ht aff e ct o ur 

c o m p etiti v e a s s e s s m e nt a n d i n t ur n t h e e xt e nt t o w hi c h it w o ul d aff e ct a n y 

S L C fi n di n g.  

8. 3  O n 2 3 M ar c h 2 0 2 0 t h e U K g o v er n m e nt r e q uir e d all r et ail st or e s s elli n g n o n -

e s s e nti al g o o d s t o cl o s e f or an i niti al  p eri o d of t hr e e w e e k s  w hi c h w a s 

e xt e n d e d b y a f urt h er t hr e e w e e k s o n 1 6 A pril. T hi s cl o s ur e a p pli e d t o t h e 

p h y si c al st or e s of all r et ail er s r el e v a nt t o t hi s M er g er – i n cl u di n g t h e P arti e s. 

R et ail er s ar e al s o s u bj e ct t o t h e g o v er n m e nt s o ci al di st a n ci n g a n d s elf -

i s ol ati o n g ui d a n c e. Ot h er a s p e ct s of t hi s m ar k et ar e t h er ef or e li k el y t o b e 

aff e ct e d i n cl u di n g r et ail er s’ o nli n e b u si n e s s e s, t h eir o p er ati o n s ( e g h e a d 

offi c e s, w ar e h o u s e s a n d di stri b uti o n c e ntr e s) a n d t h eir s u p pl y c h ai n. A s a 

r e s ult of t h e r e stri cti o n s, t h er e h a s b e e n l o w er c o n s u m er d e m a n d a n d pr o d u ct 

s al e s. 1 8 9  At t h e ti m e of p u bli s hi n g t hi s r e p ort, it w a s n ot cl e ar w h e n t h e s e 

r e stri cti o n s mig ht b e r el a x e d a n d st or e s r e o p e n e d. W e t h er ef or e r e c o g ni s e 

t h at all r et ail er s ar e c urr e ntl y f a ci n g u n c ert ai n a n d diffi c ult tr a di n g c o n diti o n s. 

8. 4   Th er e r e m ai n s  c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y a b o ut t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t h e 

i m p a ct of CO VI D -1 9 .1 9 0  W e n ot e t h at a ll r et ail er s i n t h e r el e v a nt m ar k ets ar e 

s u bj e ct t o t h e s a m e c h a n g e i n m ar k et c o n diti o n s , alt h o u g h it i s diffi c ult t o 

pr e di ct t h e eff e ct o n diff er e nt r et ail er s a n d h o w e a c h will r e s p o n d t o t h e 

cir c u m st a n c e s. 

8. 5  O ur m er g er a s s e s s m e nt s ar e f or w ar d -l o o ki n g a n d evi d e n c e- l e d, a n d t y pi c all y 

l o o k b e y o n d t h e s h ort t er m i n c o n si d eri n g w h at l a sti n g str u ct ur al i m p a ct s a 

 

 
1 8 9  T h e P arti e s t ol d u s t h at F o ot a s yl u m h a d s e e n a [ ] a n d t h at J D S p ort s e x p e ct e d it s i n -st or e s al e s t o b e [ ] 
fr o m 3 0 M ar c h 2 0 2 0 a n d ‘ g oi n g f or w ar d f or t h e f or e s e e a bl e f ut ur e’. F or t h e w e e k e n di n g 2 8 M ar c h 2 02 0 
( c o m p ar e d t o t h e e q ui v al e nt w e e k l a st y e ar), J D S p ort s t ol d u s t h at it s U K i n-st or e s al e s w er e [ ] it s U K o nli n e 
s al e s [ ], r e s ulti n g i n a li k e-f or-li k e [ ] i n w e e kl y s al e s of [ ].  
1 9 0  C M A, M er g er A s s e s s m e nt s d uri n g t h e C or o n a vir u s ( C O VI D -1 9) p a n d e mi c, p ar a gr a p h 2 2 . 
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m er g er mi g ht h a v e o n t h e r el e v a nt m ar k et s. I n t hi s c a s e, a s f ar a s p o s si bl e, 

w e h a v e c o n si d er e d t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 i n o ur a s s e s s m e nt o n 

c o m p etiti o n b et w e e n t h e P arti e s a n d t h e c o n str ai nt s fr o m ot h er r et ail er s a n d 

s u p pli er s, b ot h n o w ( s e e o v er vi e w of c urr e nt c o n str ai nt s s e cti o n, fr o m 

p ar a gr a p h 8. 3 0 5 ) a n d i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e ( s e e m ar k et d e v el o p m e nt s 

s e cti o n, fr o m p ar a gr a p h 8. 4 4 4 ).1 9 1   

A p pr o a c h t o o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt  

8. 6  M ar k et d efi niti o n, a s s et o ut i n c h a pt er 7,  i d e ntifi e s pr o d u ct s/ s er vi c e s t h at c a n 

b e c o n si d er e d i n  t h e s a m e m ar k et, b ut it  d o e s n ot pr o vi d e i nf or m ati o n o n t h e 

n at ur e of c o m p etiti o n wit hi n it. I n s o m e m ar k et s  w h er e pr o d u ct s ar e v er y 

si mil ar , me a s ur e s of c o n c e ntr ati o n li k e m ar k et s h ar e s c a n u s ef ull y i nf or m a n 

a s s e s s m e nt of t h e str u ct ur al c h a n g e  a s a r e s ult of a m er g er. B ut i n ot h er 

m ar k et s, w h er e pr o d u ct s ar e m or e diff er e nti at e d, n ot all fir m s wit hi n a m ar k et 

c o m p et e wit h e a c h ot h er i n t h e s a m e w a y. A s s u c h, wit hi n t h at m ar k et s o m e 

fir m s will b e cl o s er c o m p etit or s t h a n ot h er s. I n t h e s e c a s e s, s h ar e s pr o vi d e 

s o m e r el e v a nt e vi d e n c e b ut ar e n ot a s i nf or m ati v e a b o ut t h e eff e ct of a 

m er g er, a s s u c h s h ar e s d o n ot f ull y c a pt ur e t h e cl o s e n e s s of c o m p etiti o n 

b et w e e n fir m s.  

8. 7  T h er ef or e,  a r a n g e of ot h er i nf or m ati o n a n d e vi d e n c e o n fir ms’ cl o s e n e s s of 

c o m p etiti o n i s al s o r el e v a nt f or a m er g er a s s e s s m e nt.  

8. 8  I n t hi s c h a pt er w e h a v e a s s e s s e d w h et h er t h e M er g er h a s r e m o v e d a 

c o m p etit or fr o m t h e s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar m ar k et w hi c h pr e vi o u sl y 

pr o vi d e d a c o m p etiti v e c o n str ai nt. T h e ulti m at e p ur p o s e of t hi s a s s e s s m e nt i s 

t o d et er mi n e w h et h er, a s a r e s ult of t h e M er g er, t h e M er g e d E ntit y w o ul d h a v e 

t h e a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e ( w or s e n or n ot i m pr o v e it s off eri n g a s 

m u c h a s it w o ul d ot h er wi s e h a v e d o n e a b s e nt t h e M er g er) f or e x a m pl e, b y 

i n cr e a si n g pri c e s, a n d/ or r e d u ci n g q u alit y, r a n g e a n d/ or s er vi c e l e v el s – 

c oll e cti v el y r ef err e d t o a s P Q R S.  A s e x pl ai n e d i n c h a pt er 6, t hi s i s r ef err e d t o 

a s a ‘ h ori z o nt al u nil at er al eff e ct s’ t h e or y of h ar m.  

8. 9  A n S L C b a s e d o n h ori z o nt al u nil at er al eff e ct s i s m or e li k el y w h e n t h e m er gi n g 

p arti e s ar e cl o s e c o m p etit or s. G e n er all y, t h e cl o s er t w o fir m s ar e, t h e n t h e 

str o n g er t h eir c o m p etiti v e c o n str ai nt i s o n e a c h ot h er, w hi c h w o ul d b e l o st a s 

a r e s ult of a m er g er.  

 

 
1 9 1  T h e C M A n e e d s t o e n s ur e t h at it s d e ci si o n s ar e b a s e d o n  e vi d e n c e a n d n ot s p e c ul ati o n a n d will c ar ef ull y 
c o n si d er t h e a v ail a bl e e vi d e n c e i n r el ati o n t o t h e p o s si bl e i m p a ct s of C O VI D -1 9 o n c o m p etiti o n i n e a c h c a s e. 
S e e: C M A, M er g er A s s e s s m e nt s d uri n g t h e C or o n a vir u s ( C O VI D -1 9) p a n d e mi c, p ar a gr a p h 2 2 . 

https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessments-during-the-coronavirus-covid-19-pandemic


8 4  

8. 1 0  Fir m s ar e cl o s e c o m p etit or s if t h eir c u st o m er s vi e w t h e m a s alt er n ati v e s t o 

e a c h ot h er i e c u st o m er s w o ul d b e willi n g t o s wit c h b et w e e n t h e t w o fir m s, 

a n d, a s a r e s ult, t h e t w o fir m s c o m p et e t o wi n a n d r et ai n c u st o m er s b y 

off eri n g a b ett er pr o d u ct a n d s er vi c e.  T w o cl o s el y c o m p eti n g fir m s pl a c e a 

str o n g er i m m e di at e c o n str ai nt o n e a c h ot h er t h a n d o ot h er fir m s wit hi n t h e 

s a m e m ar k et, a n d c u st o m er s b e n efit fr o m t hi s c o m p etiti v e ri v alr y. If t h o s e 

cl o s el y c o m p eti n g fir m s m er g e, e a c h will b e u n d er l e s s c o m p etiti v e pr e s s ur e 

w hi c h m e a n s t h e y will n ot w or k a s h ar d t o off er g o o d d e al s f or t h eir c u st o m er s 

or m a k e i m pr o v e m e nt s t o t h eir b u si n e s s e s t h a n t h e y ot h er wi s e w o ul d h a v e 

d o n e.  

8. 1 1  W e t h er ef or e c o n si d er e d h o w cl o s el y t h e P arti e s c o m p et e wit h o n e a n ot h er 

a n d w h et h er t h e r e m o v al of t h e c o n str ai nt t h at t h e P arti e s pl a c e o n e a c h ot h er 

i s li k el y t o l e a d t o a n S L C i n t h e s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar m ar k et. A s 

p art of t hi s a s s e s s m e nt, w e al s o c o n si d er e d i n a g gr e g at e c urr e nt c o m p etiti v e 

c o n str ai nt s o n t h e P arti e s fr o m ot h er r et ail er s, i n a d diti o n t o t h e c o n str ai nt s 

fr o m s u p pli er s  gi v e n t h eir i m p ort a n c e i n t hi s m ar k et ( a s s et o ut i n c h a pt er 2).  

8. 1 2  W e al s o c o n si d er e d w h et h er a n y m ar k et d e v el o p m e nt s ar e li k el y t o aff e ct o ur 

a s s e s s m e nt of c o m p etiti v e c o n str ai nt s. T hi s i n cl u d e s a s s e s si n g w h et h er t h er e 

ar e a n y c h a n g e s u n d er w a y or li k el y t o h a p p e n i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e (i e 

br o a dl y wit hi n t h e n e xt t w o y e ar s), 1 9 2  s u c h a s ot h er r et ail er s i n t h e m ar k et 

r e p o siti o ni n g t h eir off er or s u b st a nti all y gr o wi n g, t h at mi g ht m at eri all y  c h a n g e 

t h e n atur e of t h e e xi sti n g c o m p etiti v e c o n str ai nt s o n t h e P arti e s.  

8. 1 3  W e r e vi e w e d a wi d e r a n g e of e vi d e n c e c oll e ct e d fr o m t h e P arti e s, ot h er 

r et ail er s a n d s u p pli er s, a s w ell a s e vi d e n c e fr o m t h e P arti e s’ c u st o m er s 

g at h er e d vi a o ur s ur v e y s ( s e e c h a pt er 6). I n r e a c hi n g o ur d e ci si o n, w e 

a s s e s s e d all of t h e e vi d e n c e i n t h e r o u n d.  

8. 1 4  W e n ot e t h at a n u m b er of s u b mi s si o n s fr o m t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s 

c o v er e d b ot h t h e f o ot w e ar a n d a p p ar el pr o d u ct m ar k et s, a n d t h e s e ar e 

r ef err e d t o i n d et ail i n t hi s c h a pt er  a n d ar e n ot r e p e at e d i n f ull i n c h a pt er 9 . 

W h er e t h er e ar e s p e cifi c c o m m e nt s o n f o ot w e ar, w e al s o s et t h e s e o ut i n t hi s 

c h a pt er . S u b mi s si o n s t h at w er e s p e cifi c t o a p p ar el ar e s et o ut i n c h a pt er 9.  

 

 
1 9 2  W e c o n si d er t h at i n t hi s c a s e a n d gi v e n t h e n at ur e of t h e s e m ar k et s, t h e r el e v a nt p eri o d o v er w hi c h w e c a n 
r e a s o n a bl y a s s e s s f ut ur e m ar k et d e v el o pm e nt s i s br o a dl y t h e n e xt t w o y e ar s. W e n ot e t h at a p eri o d of t w o y e ar s 
i s al s o c o n si st e nt wit h t h e p eri o d o v er w hi c h w e w o ul d t y pi c all y a s s e s s t h e pr o s p e ct of e ntr y or e x p a n si o n ( s e e 
c h a pt er 1 1). W h er e w e h a v e s p e cifi c e vi d e n c e o n f ut ur e d e v el o p m e nt s c o v eri n g a diff er e nt ti m e p eri o d, w e h a v e 
t a k e n t h at i nt o a c c o u nt i n o ur a s s e s s m e nt. 
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8. 1 5  T h e str u ct ur e of t hi s c h a pt er i s s et o ut b el o w a n d w e a s s e s s e d t h e e vi d e n c e 

i n e a c h of t h e s e ar e a s t o h el p u s u n d er st a n d t h e a g gr e g at e c o m p etiti v e 

c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y:  

( a) i m p a ct of s u p pli er s o n r et ail c o m p etiti o n: w e c o n si d er e d t h e e xt e nt t o 

w hi c h s u p pli er s h a v e a n i m p a ct o n r et ail c o m p etiti o n wit hi n  t h e s p ort s-

i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar m ar k et a n d w h et h er t h e y w o ul d pr o vi d e a 

c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y’ s P Q R S  off eri n g p o st -M er g er;  

( b) h o w r et ail er s c o m p et e: w e c o n si d er e d i n f urt h er d et ail h o w r et ail er s 

c o m p et e i n t hi s m ar k et a n d t h e diff er e nt a s p e ct s of t h e M er g e d E nt it y’ s 

P Q R S off eri n g w hi c h c o ul d b e fl e x e d p o st -M er g er t o t h e d etri m e nt of 

c o n s u m er s ; 

( c) m ar k et s h ar e s: w e l o o k e d at m ar k et s h ar e s a s a n i n di c at or of t h e 

pr e s e n c e t h at diff er e nt r et ail er s h a v e i n t h e r el e v a nt m ar k et, alt h o u g h f or 

r e a s o n s e x pl ai n e d i n p ar a gr a p h 8. 6  t h e s e s h ar e s d o n ot f ull y c a pt ur e 

cl o s e n e s s of c o m p etiti o n a n d t h er ef or e w e al s o l o o k e d at a r a n g e of ot h er 

e vi d e n c e t o a s s e s s cl o s e n e s s of c o m p etiti o n a n d t h e eff e ct of t hi s M er g er, 

a s s et o ut i n s e cti o n s d) - j); 

( d) r et ail er s’ off eri n g s: w e a s s e s s e d t h e si mil ariti e s a n d diff er e n c e s b et w e e n 

diff er e nt r et ail er s’ off eri n g s, i n cl u di n g t h o s e of t h e P arti e s, w hi c h gi v e s a n 

i n di c ati o n of t h eir li k el y str e n gt h a n d cl o s e n es s ; 

( e) i nt er n al d o c u m e nt s: w e a n al y s e d a l ar g e n u m b er of t h e P arti e s’ i nt er n al 

d o c u m e nt s t o l o o k at h o w cl o s el y t h e P arti e s m o nit or e a c h ot h er a n d 

ot h er r et ail er s, w hi c h i s e vi d e n c e o n h o w t h e P arti e s vi e w t h e m ar k et a n d 

t h eir c o m p etit or s i n t h e or di n ar y c o ur s e of t h eir b u si n e s s; 

(f) s ur v e y s: w e u n d ert o o k  t w o l ar g e s ur v e y s of t h e P arti e s’ c u st o m er s t o 

u n d er st a n d  t h eir vi e w s o n h o w t h e y p ur c h a s e t h e P arti e s’ pr o d u ct s, a n d 

w hi c h alt er n ati v e r et ail er s t h e y w o ul d c o n si d er if t h e r et ail er a n d/ or 

c h a n n el t h at t h e y s h o p p e d i n w a s n o l o n g er a v ail a bl e;  

( g) G U P PI s : w e u s e d n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e di v er si o n r ati o s b et w e e n t h e 

P arti e s t o c al c ul at e n ati o n al G U P PI s. T h e G U P PI i s a c o m m o nl y u s e d 

m etri c w hi c h e sti m at e s t h e i n c e nti v e s t h at t h e m er g e d e ntit y h a s t o 

i n cr e a s e pri c es or d e gr a d e t h e off eri n g of o n e of it s f a s ci a p o st -m er g er 

t a ki n g i nt o a c c o u nt t h e r e m ai ni n g a g gr e g at e c o n str ai nt s; 
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( h) e ntr y -e xit a n al y si s : t o a s s e s s t h e str e n gt h of t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt 

fr o m a gi v e n r et ail er o n t h e P arti e s, w e a s s e s s e d t h e i m p a ct of t hat 

r et ail er’ s st or e s o p e ni n g or cl o si n g n e ar t o o n e of J D S p ort s’ st or e s;1 9 3   

(i) o v er vi e w of c urr e nt c o n str ai nt s: t hi s s e cti o n dr a w s t o g et h er t h e wi d e 

r a n g e of e vi d e n c e o n h o w cl o s el y t h e P arti e s c urr e ntl y c o m p et e a n d t h e 

n at ur e of c urr e nt c o m p etiti v e c o n str ai nt s fr o m ot h er r et ail er s a n d t h e 

c o n str ai nt s fr o m s u p pli er s, t o i nf or m o ur a s s e s s m e nt of t h e c urr e nt 

a g gr e g at e c o n str ai nt s o n r et ail c o m p etiti o n; a n d  

(j) m ar k et d e v el o p m e nt s: w e a s s e s s e d w h et h er t h er e ar e a n y c h a n g e s 

u n d er w a y or li k el y t o h a p p e n i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e t h at m a y m at eri all y 

c h a n g e t h e n at ur e of t h e e xi sti n g c o n str ai nt s o n t h e P arti e s. W e f o c u s s e d 

o ur a s s e s s m e nt o n r et ail er s alr e a d y pr e s e nt i n t h e m ar k et a n d c o n si d er e d 

a n y r e p o siti o ni n g or si g nifi c a nt e x p a n si o n, i n cl u di n g b y Fr a s er s Gr o u p 

(f or m erl y S p ort s Dir e ct I nt er n ati o n al) a n d Ni k e a n d a di d a s t hr o u g h t h eir 

D T C c h a n n el s, a s w ell a s ot h er r et ail er s . 

8. 1 6  Wit hi n e a c h of t h e s e s e cti o n s, w e fir st s et o ut a n y r el e v a nt s u b mi s si o n s m a d e 

b y t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s, b ef or e s etti n g o ut o ur o w n a s s e s s m e n t of 

t h e s e. 

8. 1 7  L a st, w e s et o ut o ur c o n cl u si o n o n c o m p etiti v e eff e ct s  i n t h e s p ort s-i n s pir e d 

c a s u al f o ot w e ar m ar k et . 

B a c k gr o u n d t o t h e s p ort s -i n s pir e d f o ot w e a r m a r k et 

8. 1 8  A s di s c u s s e d i n c h a pt er s 2 a n d 7, t h e P arti e s a n d ot h er r et ail er s ar e p art of 

t h e br o a d er r et ail s e ct or i n t h e U K a n d sit al o n g si d e a wi d e r a n g e of ot h er 

r et ail er s of diff er e nt t y p e s of f o ot w e ar. M a n y of t h e s e r et ail er s sit o ut si d e of 

t h e s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar m ar k et, b ut n e v ert h el e s s m a y p o s e s o m e 

d e gr e e of c o n str ai nt – s m all  n u m b er s of c o n s u m er s wit h w e a k pr ef er e n c e s f or 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar pr o d u ct s, w o ul d c o n si d er ot h er pr o d u ct s a s 

alt er n ati v e s. H o w e v er, a m o n g t h e P arti e s’ c u st o m er s t h e n u m b er w h o w o ul d 

s wit c h t o t h e s e ot h er r et ail er s i s s uffi ci e ntl y s m all, t h at s u c h r et ail er s ar e 

u nli k el y t o p o s e a n y m at eri al c o n str ai nt o n t h e P arti e s.  

8. 1 9  T h e P arti e s s p e cifi c all y off er s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar a n d e v e n wit hi n 

t hi s m ar k et t h er e i s a r a n g e of diff er e nt r et ail er s, e a c h of w hi c h i s c o m p eti n g 

t o attr a ct c o n s u m er s t hr o u g h diff er e nti at e d off eri n g s.  

 

 
1 9 3  It w a s o nl y p o s si bl e t o c arr y o ut t hi s a n al y si s o n J D S p ort s st or e s a n d n ot o n F o ot a s yl u m st or e s a s t h er e w a s 
n ot s uffi ci e nt d at a f or st ati sti c all y r o b u st e sti m ati o n f or F o ot a s yl u m st or e s. S e e p ar a gr a p h 8. 2 5 2 f or f urt h er 
d et ail s.  
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8. 2 0  S o m e k e y el e m e nt s of diff er e nti ati o n f or r et ail er s i n t hi s m ar k et ar e:  

•  t h e br o a d pr o d u ct t y p e ( s o m e r et ail er s f o c u s m or e o n f a s hi o n f o ot w e ar 

a n d ot h er s o n s p ort s f o ot w e ar a n d t h e b o u n d ari e s b et w e e n t h e s e ar e 

bl urr e d  - s ee c h a pt er s 2 a n d 7 ); 

•  t h e r a n g e of br a n d e d pr o d u ct s fr o m s u p pli er s;   

•  t h e v al u e pr o p o siti o n ( s o m e r et ail er s f o c u s o n hi g h er-pri c e  br a n d e d 

pr o d u ct s, ot h er s o n l o w er -pri c e d  br a n d e d pr o d u ct s);  

•  t h e n et w or k of r et ail er s’ st or e s a n d/ or o nli n e off eri n g ( wit h s o m e r et ail er s 

o p er ati n g  o nl y  o nli n e) a n d t h e q u alit y of t h e s e; a n d  

•  t h e co n s u m er  t ar g et m ar k et (i n cl u di n g a g e a n d/ or g e n d er ). 

8. 2 1  T hi s i s t o s o m e e xt e nt a d y n a mi c m ar k et, w hi c h i s gr o wi n g a n d w h er e t h e 

pr o d u ct s a v ail a bl e r efl e ct c h a n gi n g f a s hi o n s a n d tr e n d s, s o m e of w hi c h 

c h a n g e b et w e e n s e a s o n s or b et w e e n y e ar s, alt h o u g h ot h er s r e m ai n p o p ul ar 

o v er a l o n g ti m e fr a m e, s u c h a s Ni k e Air M a x 9 7. H o w e v er, alt h o u g h t h er e 

h a v e b e e n s o m e c h a n g e s i n t h e i n di vi d u al r et ail er s wit hi n t h e m ar k et a n d t h eir 

p o siti o ni n g, br o a dl y s p e a ki n g t h e s a m e m aj or r et ail er s ar e pr e s e nt n o w a s 

w er e fi v e y e ar s a g o. 1 9 4   

8. 2 2  A s hi g hli g ht e d i n p ar a gr a p h 8. 2 0 , i n t hi s m ar k et a k e y el e m e nt of r et ail er s’ 

diff er e nti ati o n c o m e s fr o m t h eir r el ati v e a c c e s s t o br a n d e d pr o d u ct s fr o m 

s u p pli er s, i n p arti c ul ar fr o m Ni k e a n d a di d a s. Ni k e a n d a di d a s h a v e a m aj orit y 

c o m bi n e d m ar k et s h ar e  a s s u p pli er s of  s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar of 

a p pr o xi m at el y [ ]% ( [ ]% a n d [ ]% r e s p e cti v el y i n 2 0 1 8), a n d r e pr e s e nt 

t h e m aj orit y of t h e P arti e s’ f o ot w e ar s al e s.1 9 5   S u p pli er s t h er ef or e h a v e a n 

i m p ort a nt r ol e i n t hi s m ar k et a n d t h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e y w o ul d a ct a s 

a c o n str ai nt o n t h e P arti e s p o st -M er g er.  

8. 2 3  Gi v e n t hi s w e h a v e c o n si d er e d t h e i m p a ct of s u p pli er s o n r et ail c o m p etiti o n i n 

t h e n e xt s e cti o n.  

 
 
 
 
 

 

 
1 9 4  O ur a n al y si s of d at a fr o m r et ail er s f o u n d t h at o ut of t h e t o p 1 0 r et ail er s wit h t h e l ar g e st m ar k et s h ar e s i n 2 0 1 8, 
s e v e n of t h e m w er e al s o i n t h e t o p 1 0 i n 2 0 1 5 a n d f or t h e ot h er t hr e e w e di d n ot h a v e d at a fr o m 2 0 1 5.  
1 9 5  I n 2 0 1 8, Ni k e a n d a di d a s r e pr e s e nt e d [ ]% of J D S p ort s’ U K f o ot w e ar s al e s a n d [ ]% of F o ot a s yl u m’ s U K 
f o ot w e ar s al e s. 
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T h e i m p a ct of s u p pli er s o n r et ail c o m p etiti o n  

8. 2 4  I n t hi s s e cti o n w e c o n si d er t h e e xt e nt t o w hi c h s u p pli er s h a v e a n i m p a ct o n 

r et ail c o m p etiti o n wit hi n  t h e s p ort s-i n s pir e d c a s u al fo ot w e ar m ar k et a n d 

w h et h er a n d t o w h at e xt e nt t h e y w o ul d c o n str ai n t h e M er g e d E ntit y fr o m 

d et eri or ati n g it s p o st -M er g er off eri n g. W e u s e t h e t er m ‘ d et eri or ati o n’ i n t hi s 

s e cti o n a n d t hr o u g h o ut o ur r e p ort t o c o v er b ot h a n y  w or s e ni n g  i n a b s ol ut e 

t er m s of t h e  M er g e d E ntit y’ s off eri n g ( e g a r e d u cti o n i n di s c o u nti n g) a n d/ or  

a n y l a c k of i m pr o v e m e nt t h at mi g ht h a v e h a p p e n e d f a st er or t o a gr e at er 

e xt e nt, a b s e nt  t h e M er g er.  

8. 2 5  S u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s i m p a ct t hi s m ar k et i n s e v er al w a y s, i n cl u di n g 

b y: 

( a) cr e ati n g a n d dri vi n g c o n s u m er d e m a n d ( s e e c h a pt er 2);  

( b) c o m p eti n g at t h e r et ail l e v el t hr o u g h t h eir D T C c h a n n el s (f urt h er e x pl or e d 

i n o ur a s s e s s m e nt of t h e c o n str ai nt s of Ni k e’ s a n d a di d a s’s D T C c h a n n el s 

b ot h c urr e ntl y ( s e e 8. 2 9 8  a n d 8. 3 0 0 ) a n d i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e (s e e 

8. 4 0 0 -8. 4 3 6 )); a n d 

( c) w h ol e s al e s u p pl y of t h eir pr o d u ct s t o r et ail er s – w h er e t h e y c o ntr ol t h e 

t y p e a n d v ol u m e of pr o d u ct s t h at ar e pr o vi d e d t o r et ail er s ( a s e x pl or e d 

f urt h er i n t hi s s e cti o n). 

8. 2 6  W e b e gi n t hi s s e cti o n wit h a d e s cri pti o n of t h e g e n er al a p pr o a c h m o st 

s u p pli er s t a k e t o t h e D T C a n d w h ol e s al e s u p pl y of t h eir pr o d u ct s, i n v ol vi n g a 

c o m bi n ati o n of s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s a n d s e g m e nt ati o n of 

r et ail er a c c o u nt s. W e t h e n a s s e s s t h e e xt e nt t o w hi c h s u p pli er s h a v e a n 

i m p a ct o n r et ail c o m p etiti o n wit hi n  t hi s m ar k et. Thi s a s s e s s m e nt f o c u s s e s o n 

t h e t w o bi g g e st s u p pli er s i n t h e m ar k et b y r e v e n u e, Ni k e a n d a di d a s, d e ali n g 

wit h ot h er s u p pli er s m ai nl y i n ar e a s w h er e it i s r el e v a nt t o i d e ntif y di sti n cti o n s 

b et w e e n t h e i nfl u e n c e of Ni k e a n d a di d a s r el ati v e t o t h at of ot h er s u p pli er s.  

S u p pli e r s’ D T C a n d w h ol e s al e off e ri n g s  

8. 2 7  A s n ot e d i n c h a pt er 2, a k e y tr e n d i n t hi s m ar k et i s a n i n cr e a s e d f o c u s b y 

s u p pli er s o n off eri n g t h eir pr o d u ct s dir e ctl y t o c u st o m er s t hr o u g h t h eir D T C 

c h a n n el s. K e y s u p pli er s, n a m el y Ni k e a n d a di d a s, h a v e s e e n a n a s s o ci at e d 

e x p a n si o n i n t h eir s al e s vi a t h e s e c h a n n el s a n d b ot h f or e c a st t h eir U K D T C t o 

gr o w i n t h e f ut ur e , [ ] ( s e e m ar k et d e v el o p m e nt s s e cti o n, p ar a gr a p h s 8. 4 0 3 -

8. 4 3 9 ). 

8. 2 8  I n t er m s of r e v e n u e, w hil e D T C i s gr o wi n g, s u p pli er s’ w h ol e s al e s al e s t o 

r et ail er s [ ], a c c o u nti n g f or [ ]% of Ni k e’ s a n d [ ]% of a di d a s’ U K f o ot w e ar 



8 9  

r e v e n u e.1 9 6  S u p pli er s’ f or e c a st s [ ] ( s e e T a bl e 8. 1 4  a n d T a bl e 8. 1 5  i n m ar k et 

d e v el o p m e nt s s e cti o n).    

8. 2 9  S u p pli er s t a k e b ot h D T C a n d w h ol e s al e c h a n n el s i nt o a c c o u nt i n s etti n g t h eir 

di stri b uti o n str at e gi e s. Gi v e n t h at s u p pli er s’ D T C a n d w h ol e s al e c h a n n el s 

t y pi call y s er v e diff er e nt p ur p o s e s, s u p pli er s m a y n ot h a v e t h e s a m e i n c e nti v e s 

t o all o c at e pr o d u ct s t o e a c h c h a n n el, b ut i n st e a d will all o c at e t h e m a cr o s s 

c h a n n el s i n t h e w a y t h at b e st f urt h er s t h eir i nt er e st s  o v er all. Si n c e D T C 

c h a n n el s c o m p et e wit h t h e r et ail er s t o w hi c h s u p pli er s w h ol e s al e, i n s o m e 

i n st a n c e s s u p pli er s m a y u s e di stri b uti o n str at e gi e s t o pr o m ot e t h eir D T C 

c h a n n el s ( e g r el e a si n g pr o d u ct s fir st vi a t h e s e c h a n n el s).   

S el e cti v e di stri b uti o n a rr a n g e m e nt s a n d r et ail e r s e g m e nt ati o n  

8. 3 0  M o st s u p pli er s i n t hi s m ar k et w h ol e s al e t h eir pr o d u ct s t o r et ail er s t hr o u g h 

s o m e f or m of s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt, w hi c h gr a nt s t h e m a d e gr e e 

of c o ntr ol o v er w h er e a n d h o w t h eir pr o d u ct s ar e r e s ol d a n d m ar k et e d. T hi s 

m e a n s s u p pli er s h a v e c o ntr ol o v er w hi c h r et ail er s s ell t h eir pr o d u ct s a n d c a n 

c o ntr ol t h e t y p e a n d v ol u m e s of pr o d u ct s pr o vi d e d t o diff er e nt r et ail er s.  

8. 3 1  T h e s e arr a n g e m e nt s e n a bl e s u p pli er s t o r e q uir e t h at r et ail er s o b s er v e a 

mi ni m u m st a n d ar d of q u alit y a n d s er vi c e i n s elli n g s u p pli er s’ pr o d u ct s, 

w h et h e r i n-st or e or o nli n e. T h e ulti m at e p ur p o s e of s u c h arr a n g e m e nt s i s t o 

e n s ur e t h at pr o d u ct s ar e m ar k et e d i n a m a n n er c o n si st e nt wit h t h e s u p pli er’ s 

br a n d i m a g e g e n er all y or i n -li n e wit h t h e p er c e pti o n of a p arti c ul ar pr o d u ct, f or 

e x a m pl e a s b ei n g hi g h -e n d o r l u x ur y. T hi s a p pr o a c h i n t ur n h el p s s u p pli er s t o 

s h a p e c o n s u m er p er c e pti o n s a n d pr ef er e n c e s a cr o s s a r a n g e of t h eir 

pr o d u ct s ( s e e al s o  c h a pt er 2).  

8. 3 2  A st a n d ar d f e at ur e of s u c h arr a n g e m e nt s i s t h at t h e s u p pli er a gr e e s t o s u p pl y 

o nl y t h o s e r et ail er s w hi c h m e et c ert ai n s p e cifi e d crit eri a ( e g fi n a n ci al a n d 

q u alit y r e q uir e m e nt s) 1 9 7  a n d o nl y s u p pl y a c ert ai n v ol u m e of it s pr o d u ct t o 

t h e s e r et ail er s. A n i n h er e nt c o n s e q u e n c e of s u p pli er s c o ntr olli n g v ol u m e s b y 

n arr o wi n g di stri b uti o n i s a p ot e nti al r e d u cti o n of i ntr a -br a n d pri c e c o m p etiti o n. 

It h a s l o n g b e e n r e c o g ni s e d t h at t hi s p ot e nti al i m p a ct o n pri c e c o m p etiti o n i s 

i n pri n ci pl e off s et b y a n i n cr e a s e i n a ut h ori s e d r et ail er s’ i n c e nti v e s t o c o m p et e 

 

 
1 9 6  J ul y 2 0 1 8 t o J u n e 2 0 1 9.  
1 9 7  F or e x a m pl e, a di d a s’ s  gl o b al p oli c y m a n u al s et s o ut t h e crit eri a f or ‘ [ ]’). F or Ni k e, on e of t h e crit eri a t o 
b e c o m e a Ni k e a ut h ori s e d r et ail er i s t o h a v e ‘ [ ]’. 
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o n ot h er r el e v a nt p ar a m et er s of c o m p etiti o n, i n cl u di n g i n p arti c ul ar q u alit y a n d 

s er vi c e. 1 9 8 ,1 9 9  

8. 3 3  T h e s e s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s ar e i n c or p or at e d i nt o t h e s u p pli er’ s 

st a n d ar d t er m s a n d c o n diti o n s a n d i n di vi d u al tr a d e t er m s wit h r et ail er s.  

8. 3 4  S u p pli er s i n t hi s m ar k et t y pi c all y al s o h a v e s e g m e nt ati o n p oli ci e s w h er e b y 

a ut h o ri s e d r et ail er s ar e pl a c e d i nt o diff er e nt c at e g ori e s ( e g s p ort or 

lif e st yl e/f a s hi o n-f o c us s e d ) a n d s u p pli er s t ail or t h e pr o d u ct r a n g e s m a d e 

a v ail a bl e t o r et ail er s a c c or di n gl y. 2 0 0  S u p pli er s u s e t hi s s e g m e nt ati o n t o 

o pti mi s e t h eir o v er all s u p pl y t o c o n s u m er s a n d m a y r e vi e w t h eir g e n er al 

a p pr o a c h t o s u c h s e g m e nt ati o n o v er ti m e. 2 0 1   

8. 3 5  Wit hi n e a c h c at e g or y, s o m e s u p pli er s [ ] d efi n e diff er e nt ti er s w hi c h f urt h er 

t ail or s t h e t y p e a n d v ol u m e of pr o d u ct s t h at ar e m a d e a v ail a bl e t o r et ail er s.2 0 2  

I n a d diti o n, s u p pli er s m a y a ssi g n r et ail er s t h at o p er at e diff er e nt st or e f or m at s 

i nt o m or e t h a n o n e c at e g or y/ti er . I n t h at c a s e, a st or e-b y -st or e a s s e s s m e nt i s 

p erf or m e d b y t h e s u p pli er a n d t h e c at e g ori s ati o n/ti eri n g a p pli e s t o e a c h 

s p e cifi c st or e. A pr o d u ct m a y al s o b e all o c at e d t o m or e t h a n o n e c at e g or y/ti er 

a n d t h er ef or e i n s o m e i n st a n c e s, pr o d u ct s m a y b e a v ail a bl e t o r et ail er s i n 

m ulti pl e c at e g ori e s. 2 0 3  S u p pli er s’ d e ci si o n s o n t h e c at e g ori s ati o n/ti eri n g of 

b ot h pr o d u ct s a n d r et ail er s (i n cl u di n g of r et ail er s’ i n di vi d u al st or e s) m a y 

c h a n g e o v er ti m e, wit h s u c h c h a n g e s t y pi c all y b a s e d o n i nf or m ati o n o bt ai n e d 

t hr o u g h m o nit ori n g a n d a u diti n g a cti viti e s ( s e e p ar a gr a p h s 8. 8 8  t o 8. 9 3  f or 

f urt h er d et ail). A s a r e s ult, i n pr a cti c e a gi v e n r et ail er i s g e n er all y a bl e t o 

s el e ct fr o m a c ut -d o w n v er si o n of a gi v e n s u p pli er’ s c at al o g u e t h at c o nt ai n s 

o nl y t h e pr o d u ct s t h at ar e c urr e ntl y a v ail a bl e t o t h at r et ail er’ s a p pli c a bl e 

c at e g ori e s a n d/ or ti er s . 

 

 
1 9 8  F or e x a m pl e, s e e J u d g e m e nt of 2 5 O ct o b er 1 9 8 3, A E G v C o m mi s si o n , C-1 0 7/ 8 2, E U: C: 1 9 8 3: 2 9 3, p ar a gr a p h 
4 2  (‘ A r e stri cti o n of pri c e c o m p etiti o n m u st h o w e v er b e r e g ar d e d a s b ei n g i n h er e nt i n a n y s el e cti v e di stri b uti o n  
s y st e m i n vi e w of t h e f a ct t h at pri c e s c h ar g e d b y s p e ci ali st tr a d er s n e c e s s aril y r e m ai n wit hi n a m u c h n arr o w er 
s p a n t h a n t h at w hi c h mi g ht b e e n vi s a g e d i n t h e c a s e of c o m p etiti o n b et w e e n s p e ci ali st a n d n o n -s p e ci ali st 
tr a d er s. T h at r e stri cti o n i s c o u nt er b al a n c e d b y c o m p etiti o n a s r e g ar d s t h e q u alit y of t h e s er vi c e s s u p pli e d t o 
c u st o m er s, w hi c h w o ul d n ot n or m all y b e p o s si bl e i n t h e a b s e n c e of t h e a p pr o pri at e pr ofit m ar gi n m a ki n g it 
p o s si bl e t o s u p p ort t h e hi g h er e x p e n s e s c o n n e ct e d wit h t h o s e s er vi c e s.’ ) 
1 9 9  I n t hi s c o nt e xt, w e n ot e t h at t h e E ur o p e a n C o m mi s si o n h a s r e c o g ni s e d t h at, i n c ert ai n cir c u m st a n c e s, t h er e 
m a y b e l e giti m at e r e a s o n s (i n cl u di n g t h e effi ci e nt o p er ati o n of a s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt) w h y a 
s u p pli er m a y s e e k t o h a v e s o m e f or m of c o ntr ol o v er r et ail pri ci n g. S e e : E ur o p e a n C o m mi s si o n V erti c al 
G ui d eli n e s.   
2 0 0  F or e x a m pl e [  ].  
2 0 1  F or e x a m pl e, a n i nt er n al d o c u m e nt fr o m [ ].  
2 0 2  F or e x a m pl e, [ ] U K 2 0 2 0 s e g m e nt ati o n i n cl u d e s, a m o n g ot h er s, [ ] hi g h l e v el c at e g ori e s ( [ ]), wit hi n e a c h 
of t h e s e ar e v ari o u s ‘ c h a n n el s’ [ ]. Wit hi n t h e [ ] C h a n n el t h er e [ ].  
2 0 3  C M A a n al y si s of s e g m e nt ati o n p oli ci e s of [ ].  

 

https://ec.europa.eu/competition/antitrust/legislation/guidelines_vertical_en.pdf
https://ec.europa.eu/competition/antitrust/legislation/guidelines_vertical_en.pdf
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8. 3 6  I n li g ht of t h e a b o v e, t h e pr o c e s s b y w hi c h s u p pli er s d et er mi n e a gi v e n 

r et ail er’ s pr o d u ct a c c e s s m a y b e q uit e c o m pli c at e d i n pr a cti c e. 2 0 4  S u p pli er s’ 

d e ci si o n s i n t hi s c o nt e xt m a y al s o t a k e i nt o a c c o u nt m or e g e n er al a cti o n t a k e n 

b y a r et ail er t o r e p o siti o n it s off eri n g (f or e x a m pl e,  Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n 

str at e g y, di s c u s s e d f urt h er i n t h e m ar k et d e v el o p m e nt s s e cti o n fr o m 

p ar a gr a p h 8. 3 2 8 ). T h er e i s a br o a d u n d er st a n di n g a m o n g r et ail er s a b o ut a 

s u p pli er’ s s e g m e nt ati o n p oli c y a n d w h er e t h e r et ail er sit s wit hi n it. H o w e v er, 

t h e crit eri a o n w hi c h s u p pli er s cl a s sif y c ert ai n r et ail er s i nt o diff er e nt c at e g ori e s 

or ti er s i s n ot al w a y s f ull y tr a n s p ar e nt, a n d it i s n ot al w a y s cl e ar h o w t hi s 

i m p a ct s t h e pr o d u ct s t h at r et ail er s c a n a c c e s s.  Ni k e’ s a n d a di d a s’ s 

s e g m e nt ati o n p oli ci e s a p p e ar t o b e l e s s tr a n s p ar e nt t h a n ot h er s u p pli er s’ , 

w hi c h m e a n s t h at it i s h ar d er f or r et ail er s t o u n d er st a n d a n d e n g a g e wit h s u c h 

p oli ci e s .2 0 5  

8. 3 7  W e n ot e t h at t h er e a p p e ar s t o b e li mit e d a bilit y f or r et ail er s t o c h a n g e t h eir 

all o c at e d s e g m e nt ati o n c at e g or y o n c e t hi s i s u nil at er all y d et er mi n e d b y a 

s u p pli er. 2 0 6  F urt h er, s o m e s u p pli er s [ ] i n cl u d e br o a d [ ] c a n c ell ati o n 

pr o vi si o n s  wit hi n t h eir st a n d ar d t er m s a n d c o n diti o n s, e n a bli n g [ ].2 0 7 ,2 0 8  

P a rti e s’ vi e w s  

8. 3 8  J D S p ort s s u b mitt e d t h at t h e P arti e s w er e s u bj e ct t o a ‘ si g nifi c a nt d e gr e e of 

c o ntr ol a n d i nfl u e n c e’ fr o m k e y s u p pli er s ( Ni k e a n d a di d a s) w h o  w er e ‘ m u st -

st o c k’ br a n d s. 2 0 9  

8. 3 9  J D S p ort s s u b mitt e d t h at t h e k e y s u p pli er s’ i nfl u e n c e a n d c o ntr ol o v er 

r et ail er s’ off eri n g s m a nif e st e d it s elf i n a n u m b er of w a y s, n a m el y t h at t h e y 

c o ntr oll e d:  

( a) w h o p arti ci p at e d at t h e r et ail l e v el f or s u p pl y of t h eir pr o d u ct s b y pl a ci n g 

r et ail er s i nt o s e g m e nt s or ti er s; 

 

 
2 0 4  [ ]. 
2 0 5  C M A a n al y si s of s e g m e nt ati o n p oli ci e s of [ ]. [ ] st at e d t h at it i s ‘ o nl y s h o w n t h e pr o d u ct s t h at Ni k e a n d 
A di d a s c h o o s e t o s h o w [ …], a n d t h e s e d o n ot i n cl u d e t h o s e o ut si d e of it s di stri b uti o n all o c at i o n’. [ ] st at e d t h at 
‘ s el e cti v e di stri b uti o n a gr e e m e nt s [ …] ar e n e v er s h ar e d wit h t h eir r et ail p art n er s & n o d et ail s ar e e v er di s cl o s e d. 
R e q u e st s b y t h e r et ail c u st o m er s t o s e e t h e s e a gr e e m e nt s ar e al w a y s r ef u s e d.’ W e n ot e t h at b y c o ntr a st [ ]. 
2 0 6  F or e x a m pl e, s e e di s c u s si o n of t h e s u c c e s s of t h e Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y i n e n a bli n g Fr a s er s 
Gr o u p t o o bt ai n a d diti o n al pr o d u ct s fr o m [ ] ( s e e s e cti o n o n m ar k et d e v el o p m e nt s fr o m p ar a gr a p h 8. 3 2 8).  
2 0 7  [ ] s u b mitt e d t h at ‘ Ni k e or A di d a s c a n c a n c el [ or d er s]: (i) at will; (ii) wit h o ut a n y p e n alt y; a n d (iii) wit h o ut a n y 
r e a s o n.’  
2 0 8  [ ] t ol d u s ‘ S o m eti m e s t h e or d er i s c a n c ell e d b y t h e br a n d – s o m eti m e s wit h a r e a s o n, s o m eti m e s wit h o ut 
a n y j u stifi c ati o n at all’.  
2 0 9  F or e x a m pl e,  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt,  p ar a gr a p h 8.  

https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5e00a4b140f0b665957b9373/JD_Initial_Phase_2_Submission_Redacted.pdf
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( b) di stri b uti o n of pr o d u ct s wit hi n t h e s e s e g m e nt s, b ot h i n t er m s of t h e 

p arti c ul ar pr o d u ct s t h at w er e all o c at e d t o i n di vi d u al r et ail er s, a n d t h e 

v ol u m e s m a d e a v ail a bl e t o t h e m; a n d  

( c) t h e P Q R S off eri n g s of d o w n str e a m r et ail er s vi a d et ail e d s el e ctiv e 

di stri b uti o n arr a n g e m e nt s.  

8. 4 0  J D S p ort s s u b mitt e d t h at Ni k e a n d a di d a s ‘ [ ]; a n d u nil at er all y c o ntr ol l e d w h o 

w a s a bl e t o p arti ci p at e ( a n d t o w h at e xt e nt)’ i n t h e m ar k et. T hi s  r e s ult e d i n 

s u b st a nti al o n g oi n g i nfl u e n c e a s a r e s ult of t h e c o n st a nt t hr e at of b ei n g 

di si nt er m e di at e d (i e s u p pli er s n o l o n g er u si n g r et ail er s t o s ell pr o d u ct s) or 

r e c ei vi n g l e s s pr o d u ct a c c e s s r el ati v e t o ot h er r et ail er s i n f ut ur e. 

8. 4 1  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at i n r el ati o n t o s u p pli er c o n str ai nt s t h e Pr o vi si o n al 

Fi n di n g s a d dr e s s e d t h e wr o n g q u e sti o n, a p pli e d t h e wr o n g t e st, w er e a 

mi s dir e ct e d a n d i n c o m pl et e a n al y si s, f ail e d t o t a k e a c c o u nt of, a n d/ or g at h er,  

r el e v a nt e vi d e n c e, mi si nt er pr et e d e vi d e n c e a n d r e a c h e d t h e wr o n g 

c o n cl u si o n.  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s h a d  al s o 

mi sr e pr e s e nt e d t h e c o n str ai nt s i m p o s e d b y s u p pli er s.  

8. 4 2  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s’ c o n c er n wit h t h e q u e sti o n 

of t h e P arti e s’ a bilit y t o fl e x t h eir off eri n g p o st -M er g er w a s t h e wr o n g q u e sti o n 

a n d t h at f or t h e p ur p o s e of o ur a s s e s s m e nt of t h e M er g er t h e r el e v a nt 

q u e sti o n w a s w h et h er p o st -M er g er , r et ail er s w o ul d h a v e t h e i n c e nti v e t o 

si g nifi c a ntl y a n d p er m a n e ntl y d e gr a d e t h eir off er, t a ki n g a c c o u nt of t h e a bilit y 

a n d i n c e nti v e s of s u p pli er s t o r e a ct t o a n y s u c h d e gr a d ati o n.   

8. 4 3  I n a s s e s si n g i n c e nti v e s, t h e P arti e s s u b mitt e d t h at h a vi n g a c c e pt e d t h at r et ail 

c o m p etiti o n w a s h e a vil y i nfl u e n c e d b y s u p pli er s t h at h a d t h e a bilit y a n d 

i n c e nti v e t o c o n diti o n it (i n d e e d, t h at k e y s u p pli er s ‘s h a p e ’ t h e r et ail m ar k et), 

w e s h o ul d n ot tr e at t h e d e gr e e of r et ail c o m p etiti o n i n d e p e n d e ntl y of s u p pli er 

c o n str ai nt s or i g n or e t h e eff e ct o n r et ail er s’ i n c e nti v e s fr o m t h e t hr e at of 

r e d u c e d all o c ati o n s a n d di si nt er m e di ati o n (i n cl u di n g t h e eff e ct o n r et ail er s’ 

i n c e nti v e s t o d a y fr o m t h e t hr e at of r e d u c e d all o c ati o n s or di si nt er m e di ati o n i n 

f ut ur e). 

8. 4 4  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at o ur a s s e s s m e nt of s u p pli er r e stri cti o n s a s s et o ut 

i n t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s, w a s i n c orr e ctl y c o n c er n e d wit h t h e n oti o n of a 

fl o or a b o v e w hi c h r et ail er s s et t h eir off er. T h e y s u b mitt e d t h at t hi s i g n or e d t h e 

P arti e s’ e vi d e n c e t h at t h e y w er e n ot c o n str ai n e d t o a n y e x pli cit mi ni m u m 

st a n d ar d (a n d t h at t h e t hr e at of r e d u c e d all o c ati o n s e nt ail e d  s u b st a nti al 

i nfl u e n c e f or s u p pli er s a cr o s s all a s p e ct s of t h eir P Q R S-s etti n g) a n d t h at it 

f ail e d t o i n cl u d e a n y m e a ni n gf ul a n al y si s or e vi d e n c e e st a bli s hi n g t h at 

r et ail er s w er e a b o v e t h e n oti o n al fl o or.  
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8. 4 5  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at : (i) t h er e w a s e vi d e n c e c o n si st e nt wit h t h e 

pr o p o siti o n t h at s u p pli er s w o ul d di s ci pli n e w or s e r et ail q u alit y / s er vi c e i n t h e 

Pr o vi si o n al Fi n di n g s;  (ii) t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s i g n or e d e vi d e n c e t h at  

s u p pli er s i m p o s e d gr a n ul ar c o m pli a n c e st a n d ar d s o n r et ail er s’ q u alit y a n d 

s er vi c e off eri n g; a n d (iii) t h er e w a s n o c o ntr ar y e vi d e n c e i n t h e Pr o vi si o n al 

Fi n di n g s  o n t hi s p oi nt, s u c h t h at  a m at eri al d e gr a d ati o n i n q u alit y/ s er vi c e 

w o ul d b e m et wit h a d v er s e r e s p o n s e s b y s u p pli er s ( s u c h a s r e d u c e d 

all o c ati o n s) a n d t h at t hi s w a s a str o n g di s ci pli ni n g f a ct or o n all a s p e ct s of t h e 

P arti e s’ q u alit y a n d s er vi c e off eri n g . Furt h er, t h e P arti e s s u b mitt e d t h at w e 

h a d f ail e d t o a s k s u p pli er s dir e ctl y h o w t h e y w o ul d r e s p o n d t o a n y s u c h 

d e gr a d ati o n b y r et ail er s .  

8. 4 6  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at i n r el ati o n t o s u p pli er s’ D T C off eri n g s d a m p e ni n g 

s u p pli er s’  i n c e nti v e t o r e si st a r e d u cti o n i n c o m p etiti o n b et w e e n t h e P arti e s i n 

r el ati o n t o st or e o p e ni n g s, t h e b a si s f or t h e C M A’ s c o n c er n w a s n ot cl e ar . T h e 

P arti e s s u b mitt e d t hi s w a s u n cl e ar  si n c e s u p pli er s h a d b ot h t hi s a bilit y a n d 

i n c e nti v e pr e-M er g er  a n d t h er e w a s n o e vi d e n c e cit e d i n t h e P r o vi si o n al 

Fi n di n g s t h at t hi s a bilit y a n d i n c e nti v e w o ul d b e m o d er at e d or r e m o v e d a s a 

r e s ult of t h e M er g er, a n d t h er ef or e t h at t h er e w o ul d b e a n y M er g er eff e ct. 

8. 4 7  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at  t h e C M A’ s t h e or y of h ar m w a s t h at t h er e w a s pr e -

M er g er c o m p etiti o n o n pri c e, t h at t h e M er g er w o ul d r e d u c e t hi s di s c o u nti n g 

a n d t h at s u p pli er s w o ul d b e h a p p y wit h t hi s o ut c o m e  a n d w o ul d t h er ef or e n ot 

a ct t o r e st or e pr e -M er g er pri ci n g . T h e y s u b mitt e d t h at t h e pr o bl e m wit h t hi s 

t h e or y w a s  t h at if s u p pli er s pr ef err e d l e s s di sc o u nti n g p o st -M er g er, t h e y w o ul d 

al s o pr ef er it pr e -M er g er  a n d t h e y h a d t h e a bilit y t o a c hi e v e t hi s pr e-M er g er 

vi a pr o d u ct all o c ati o n s .  

8. 4 8  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e C M A f ail e d t o a s s e s s t h e k e y i s s u e of w h et h er 

t h e y h a d t h e i n c e nti v e t o d e gr a d e t h eir P Q R S off eri n g p o st-M er g er, t a ki n g 

a c c o u nt of t h e t hr e at of r e d u c e d a c c e s s t o pr o d u ct s or v ol u m e s or 

di si nt er m e di ati o n fr o m s u p pli er s. 2 1 0  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at it w a s n ot t h e 

e xi st e n c e of a n y e x pli cit mi ni m u m st a n d ar d s t h at a ct e d a s a c o n str ai nt o n 

t h e m b ut r at h er t h e p ot e nti al t hr e at of r e d u c e d a c c e s s. Pr o gr e s si v e 

di si nt er m e di ati o n a n d a gr e at d e al of u n c ert ai nt y a b o ut t h e st a n d ar d s t h at t h e y 

w e r e e x p e ct e d t o a d h er e t o m e a nt t h at, a s w ell a s s u p pli er s h a vi n g dir e ct 

i nfl u e n c e o v er gi v e n P Q R S p ar a m et er s, t h e t hr e at of b ei n g di si nt er m e di at e d 

 

 
2 1 0  T h e P arti e s a c c e pt e d t h at r et ail er s h a d t h e a bilit y t o d e gr a d e t h eir off eri n g b ut s ai d t h at t h e r el e v a nt q u e sti o n 
w a s w h et h er t h e y h a d t h e i n c e nti v e t o d o s o,  t a ki n g a c c o u nt of t h e t hr e at of r e d u c e d all o c ati o n s fr o m or 
di si nt er m e di ati o n b y s u p pli er s . A s w e s et o ut i n p ar a gr a p h s 8. 6 2 a n d 8. 6 3, w e d o n ot c o n si d er t h e di sti n cti o n 
b et w e e n a bilit y a n d i n c e nti v e t o b e bi n ar y n or s u c h a di sti n cti o n t o b e t h e k e y i s s u e.  
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or at l e a st r el ati v el y di sf a v o ur e d i n t h e f ut ur e e nt ail e d  s u b st a nti al i nfl u e n c e f or 

s u p pli er s a cr o s s all a s p e ct s of r et ail er s’ P Q R S -s etti n g.  

8. 4 9  J D S p ort s s u b mitt e d t h at ‘ Ni k e a n d a di d a s al s o e x er ci s e q u alit y c o ntr ol o v er 

J D S p ort s' n ati o n al -l e v el, n o n-pri c e off er, wit h hi g h e x p e ct ati o n s r e g ar di n g 

st or e a n d pr o d u ct pr e s e nt ati o n.’ 2 1 1  A c c or di n g t o J D S p ort s, Ni k e a n d a di d a s 

d i d t hi s b y (i) [ ], (ii) [ ], a n d (iii) i m pli citl y t hr e at e ni n g t o m o v e t h e r et ail er t o 

a n ot h er s e g m e nt if t h e q u alit y of t h e st or e s d e cr e a s e d. 

8. 5 0  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e k e y s u p pli er s, Ni k e a n d a di d a s, w o ul d 

di s ci pli n e a n y w or s e ni n g of t h eir off eri n g i n t er m s of q u alit y or s er vi c e. I n 

s u p p ort of t hi s pr o p o siti o n, t h e P arti e s s u b mitt e d t h e f oll o wi n g e vi d e n c e:  

( a) e vi d e n c e of [ ] st a n d ar d s a n d pr ot o c ol s pr o vi d e d t o t h e P arti e s b y Ni k e 

a n d a di d a s ; 

( b) i nt er n al d o c u m e nt s c o nt ai ni n g c orr e s p o n d e n c e wit h Ni k e a n d a di d a s 

w hi c h i n t h eir vi e w s h o w e d t h at [ ]; a n d 

( c) i nt er n al b o ar d d o c u m e nt s s h o wi n g t h at [ ].  

8. 5 1  T h e P arti e s al s o s u b mitt e d t h at t h e k e y s u p pli er s’ c o ntr ol e xt e n d e d t o t h eir 

f or w ar d-l o o ki n g str at e g y, a s w ell a s t h eir r et ail st or e off eri n g. T h e P arti e s 

s u b mitt e d a s e x a m pl e s e vi d e n c e t h at: [ ].  

T hi r d p a rti e s’ vi e w s  

8. 5 2  A n u m b er of t hir d p arti e s hi g hli g ht e d i n t h eir s u b mi s si o n s t h at s u p pli er s h a d 

a n i m p ort a nt a n d i nfl u e nti al r ol e i n t h e m ar k et, p arti c ul arl y i n t er m s of r et ail er s’ 

a c c e s s t o br a n d e d pr o d u ct s. S o m e e x a m pl e s ar e s et o ut b el o w.  

8. 5 3   [ ] s u b mitt e d t h at:  

( a) a d o pti n g a b eli ef t h at t h e k e y s u p pli er s w o ul d m ai nt ai n mi ni m u m 

st a n d ar d s f or c o n s u m er s w o ul d i m pl y t h at t h e C M A c o ul d all o w a r et ail 

l e v el m o n o p ol y a n d t h at t hi s w o ul d h a v e n o eff e ct o n c o n su m er s;  

( b) J D S p ort s’ o w n ar g u m e nt s t h at it f a c e d r et ail c o m p etiti o n w er e 

i n c o n si st e nt wit h a n ar g u m e nt t h at t h er e w o ul d b e n o m e a ni n gf ul i m p a ct 

o n P Q R S b e c a u s e t h e k e y s u p pli er s c o n str ai n e d  P Q R S;  

( c) t h e k e y s u p pli er s s et a mi ni m u m st a n d ar d f or Q R S a n d t h er e w a s 

si g nifi c a nt c o m p etiti o n a b o v e t hi s mi ni m u m, w hi c h i s w h y t h e P arti e s 

 

 
2 1 1  J D S p ort s, R e s p o n s e t o t h e I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 2 1 2 . F o ot a s yl u m si mil arl y st at e d [ ].  

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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off er e d diff er e nt st or e e x p eri e n c e s a n d i n v e st e d at t h e r et ail l e v el i n t h eir 

i n-st or e e n vir o n m e nt, m ar k eti n g et c, a n d t h at m a n y of t h e s e i n v e st m e nt s 

w er e b ei n g m a d e t o i m pr o v e t h e r et ail  off er vi s - à-vi s r et ail c o m p etit or s;  

( d) t h er e w a s pri c e c o m p etiti o n a cr o s s a wi d er s et of pr o d u ct s, a n d r et ail er s 

s u c h a s F o ot a s yl u m di s c o u nt e d pr o d u ct s m or e oft e n t h a n J D S p ort s; a n d  

( e) J D S p ort s w a s ar g ui n g t h at n o p ar a m et er of c o m p etiti o n w a s r e s p o n si v e 

t o a ny r et ail c o m p etiti o n ( ot h er t h a n di ct at e d b y s u p pli er s) a n d t h at 

c o n s e q u e ntl y t h er e w o ul d b e n o i m p a ct o n P Q R S. T h er e w a s a 

p arti c ul arl y hi g h e vi d e nti al t hr e s h ol d t o s h o w t hi s, w hi c h J D S p ort s’ 

s u b mi s si o n h a d n ot m et.  

8. 5 4   [ ] s u b mitt e d t h at t h e P arti e s cl ai m e d  t h at s u p pli er s' c o n str ai nt o n P Q R S 

w a s bi n di n g a n d t h e y t h e n a s k e d w h at w o ul d h a p p e n if t h e P arti e s 

d et eri or at e d t h eir off eri n g. T h e P arti e s’  fr a m e w or k su g g e st e d t h at:  

( a) J D S p ort s h a d n o n e g oti ati n g str e n gt h or l e v er a g e o v er s u p pli er s of 

br a n d e d pr o d u ct s  at all ( [ ]) a n d t h e r et ail er s m er el y a ct e d a s a n a g e nt 

f or s u p pli er s . If t h at w er e t h e c a s e, J D S p ort s [ ] s h o ul d n ot m a k e a n y 

pr ofit o n s al e s of Ni k e or a di d a s pr o d u ct s a s Ni k e a n d a di d a s w o ul d 

di ct at e P Q R S a n d t h e i n v e st m e nt t o m e et t h o s e st a n d ar d s a n d t h e n s et 

t h e w h ol e s al e pri c e t o c a pt ur e t h at pr ofit, y et b ot h w er e v er y pr ofit a bl e 

r et ail er s (i n a n e xtr e m el y c h all e n gi n g r et ail e n vir o n m e nt i n r e c e nt y e ar s); 

a n d  

( b) t h er e w a s n o pr o c e s s of ri v alr y b et w e e n r et ail er s, a n d c o m petiti o n 

b et w e e n t h e P arti e s ( a n d b et w e e n e a c h of t h e P arti e s [ ]) cr e at e d n o 

i n c e nti v e s t o i m pr o v e t h e c o m p etiti v e off er t h at w o ul d b e l o st a s a r e s ult of 

t h e M er g er or i n d e e d a s u b s e q u e nt m er g er [ ].  

8. 5 5   [ ] s ai d t h at c o n s e q u e ntl y t h e P arti e s i n eff e ct ar g u e d t h at t h er e w a s 

c o or di n ati o n i n t h e s e ct or.  

8. 5 6   [ ] s ai d t h at ‘ s o m e pr o d u ct s ar e li mit e d b y s u p pl y c o n str ai nt s (f or e x a m pl e: 

pr o d u cti o n c a p a cit y) a n d t hi s [i s] m or e pr e v al e nt f or f o ot w e ar t h a n it i s 

a p p ar el.’  

8. 5 7   [ ] s ai d ‘ Fr o m ti m e t o ti m e w e ar e r ef u s e d pr o d u c t s fr o m [ br a n d s ot h er t h a n 

Ni k e a n d a di d a s]  - n ot j u st s p ort s w e ar br a n d s. It’ s p art of t h e u s u al c o ur s e of 

b u si n e s s. Oft e n, it’ s b e c a u s e t h er e i s d e m a n d f or t h e m o st p o p ul ar pr o d u ct s, 

a cr o s s m ulti pl e r et ail er s, t h at e x c e e d s t h e q u a ntit y m a n uf a ct ur e d or a v a il a bl e 

i n a t errit or y.’ 
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8. 5 8   [ ] st at e d t h at it h a d ‘ v er y littl e l e v er a g e o v er t h e m aj or s u p pli er s ( a di d a s a n d 

Ni k e) o n t h e s e p arti c ul ar i s s u e s’ w hi c h i n cl u d e d ‘ e n h a n c e d m ar gi n di s c o u nt 

s u p p ort o n s el e ct e d st yl e s, pr o d u ct a c c e s s a n d di stri b uti o n p oli ci e s, l e v el  of 

m ar k eti n g s u p p ort, all o c ati o n s (r e stri cti o n of b u yi n g v ol u m e a p pli e d b y 

s u p pli er s)’.  

O ur a s s e s s m e nt  

8. 5 9  I n or d er t o e x pl or e t o w h at e xt e nt  s u p pli er s aff e ct r et ail c o m p etiti o n , w e 

a s s e s s e d a wi d e r a n g e of i nf or m ati o n pr o vi d e d b y r et ail er s a n d fr o m s u p pli er s 

o n t h eir s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s, s e g m e nt ati o n p oli ci e s, st a n d ar d 

t er m s a n d c o n diti o n s a n d i n di vi d u al tr a d e t er m s wit h r et ail er s. 

8. 6 0  I n t hi s s e cti o n, w e a s s e s s t h e p o s si bl e i m p a ct s u p pli er s h a v e o n r et ail er s’ 

off eri n g s a s a r e s ult of t h eir w h ol e s al e r el ati o n s hi p wit h r et ail er s. I n p arti c ul ar, 

w e c o n si d er  t h e e xt e nt t o w hi c h r et ail er s’ a bilit y a n d/ or i n c e nti v e s t o fl e x t h e 

P Q R S a s p e ct s of t h eir r et ail off eri n g s ar e c o n str ai n e d b y s u p pli er s - t h at i s, 

w h et h er t h e r el ati o n s hi p i s s u c h a s t o pr e v e nt r et ail er s fr o m d et eri or ati n g 

P Q R S i n li g ht of h o w s u p pli er s c o ul d i n t h e or y or d o i n pr a cti c e r e s p o n d t o a n y 

s u c h d et eri or ati o n .2 1 2  

8. 6 1  T hi s a s s e s s m e nt i s r el e v a nt t o o ur i n v e sti g at i o n b e c a u s e it i nf or m s o ur 

d et er mi n ati o n of w h et h er t h e M er g e d E ntit y  w o ul d h a v e t h e a bilit y a n d / or 

i n c e nti v e t o d et eri or at e it s off eri n g  p o st -M er g er.    

8. 6 2  T o s o m e e xt e nt, w e c a n di sti n g ui s h b et w e e n t h e i m p a ct of s u p pli er s’ a cti o n s 

o n a r et ail er’ s a bilit y a n d o n a r et ail er’ s i n c e nti v e s t o d et eri or at e t h eir P Q R S, 

f or e x a m pl e:  

( a) s u p pli er s m a y i m p a ct a gi v e n r et ail er’ s a bilit y m ai nl y b y i m p o si n g or 

e nf or ci n g a c o ntr a ct u al c o n diti o n of s al e. F or e x a m pl e, t h e M er g e d E ntit y 

w o ul d h a v e n o a bilit y t o d et eri or at e it s off eri n g p o st -M er g er if s u p pli er s, i n 

eff e ct, d et er mi n e d all a s p e ct s of it s off eri n g a s p art of c o ntr a ct u al 

r e q uir e m e nt s; a n d    

( b) s u p pli er s m a y i m p a ct a gi v e n r et ail er’ s i n c e nti v e s dir e ctl y t hr o u g h t h e 

pr o vi si o n of r e c o m m e n d ati o n s, or i n dir e ctl y b y c o m p ari n g it t o ot h er 

r et ail er s. W e c o n si d er t h at a gi v e n r et ail er’ s i n c e nti v e s t o c o m pl y wit h a n y 

s u c h r e c o m m e n d ati o n s or f e e d b a c k d e p e n d m ai nl y o n t h e e xt e nt t o w hi c h 

t h e s e ar e ( or t h at r et ail er p er c ei v e s t h at t h e y ar e) c o n n e ct e d dir e ctl y or 

i n dir e ctl y t o pr o d u ct a c c e s s or v ol u m e s. F or e x a m pl e, t h e M er g e d E ntit y 

 

 
2 1 2  F or t h e p ur p o s e of t hi s a s s e s s m e nt, w e u s e t h e t er m ‘ d et eri or ati o n’ t o c o v er b ot h a n y  w or s e ni n g  i n a b s ol ut e 
t er m s a n d/ or  a n y l a c k of i m pr o v e m e nt t h at mi g ht h a v e h a p p e n e d f a st er or t o a gr e at er e xt e nt, a b s e nt  t h e M er g er.  
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m a y n ot h a v e a n i n c e nti v e t o d et eri or at e it s off eri n g p o st -M er g er if it 

p er c e i v e d t h at s u p pli er s’ r e a cti o n ( or t h e t hr e at of p ot e nti al r e a cti o n), i n 

t er m s of c a n c elli n g or d er s or r e d u ci n g a c c e s s t o it s pr o d u ct s, o ut w ei g h e d 

t h e g ai n s fr o m s u c h a d et eri or ati o n.      

8. 6 3  W e n ot e t h e P arti e s’ s u b mi s si o n s at p ar a gr a p h 8. 4 2 , h o w e v er, in m a n y  c a s e s, 

s u p pli er s’ a cti o n s m a y i m p a ct b ot h r et ail er s’ a bilit y a n d i n c e nti v e s . As s u c h 

t h er e c a n b e  s o m e o v erl a p b et w e e n a bilit y a n d i n c e nti v e, a n d in s o m e c a s e s it 

m a y t h er ef or e b e u n cl e ar w h et h er a f a ct or s h o ul d b e c at e g ori s e d a s i m p a cti n g 

o n a r et ail er s’ a bilit y or it s i n c e nti v e. T h er ef or e, i n o ur a s s e s s m e nt w e 

f o c u s s e d o n t h e w a y s t h at s u p pli er s m a y i m p a ct o n r et ail c o m p etiti o n i n t hi s 

m ar k et  i n g e n er al, c o n si d eri n g b ot h a s p e ct s b ut wit h o ut di sti n g ui s hi n g 

b et w e e n w h et h er t hi s i s t hr o u g h i nfl u e n c e o n a bilit y or i n c e nti v e s. 2 1 3  

8. 6 4  W e c o n si d er t h at t h er e i s a s p e ctr u m of c o n str ai nt s t h at s u p pli er s m a y 

p o s si bl y e x ert o n r et ail er s’ off eri n g s a n d t h e l e v el of s u c h c o n str ai nt m a y 

d e p e n d o n t h e pr e ci s e el e m e nt of P Q R S u n d er c o n si d er ati o n. Wit hi n t hi s 

s p e ctr u m, w e c o n si d er t h at t h er e ar e br o a dl y  t hr e e l e v el s of a n y s u c h 

c o n str ai nt:   

( a) n o c o n str ai nt  – s u p pli er s d o n ot a ct a s a c o n str ai nt o n r et ail er s’ a bilit y 

a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e t h eir off eri n g.  F or e x a m pl e, t hi s m a y b e 

b e c a u s e s u p pli er s d o n ot a cti v el y m o nit or a s p e ct s of r et ail er s’ P Q R S 

off eri n g s s o t h at a n y p ot e nti al d et eri or ati o n w o ul d n ot b e s u bj e ct t o 

d et e cti o n or o b s er v ati o n, a n d/ or b e c a u s e a n y s u c h d et eri or ati o n w o ul d n ot 

h ar m s u p pli er s’ i nt er e st s;  

( b) s o m e c o n str ai nt – s u p pli er s e x ert s o m e c o n str ai nt o n r et ail er s’ a bilit y 

a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e t h eir off eri n g. R et ail er s p er c ei v e t h at t h er e 

i s a li k eli h o o d t h at s o m e p ot e nti al d et eri or ati o n  of a s p e ct s of t h eir P Q R S 

off eri n g w o ul d b e d et e ct e d a n d r e s p o n d e d t o b y s u p pli er s, eit h er i n t h e 

f or m of s o m e r e d u cti o n i n pr o d u ct a c c e s s or v ol u m e all o c ati o n (i n cl u di n g 

t hr o u g h r e-s e g m e nt ati o n), w or s e f ut ur e tr a d e t er m s, or, at t h e e xtr e m e, 

t hr o u g h di si nt er m e di ati o n. A s a r e s ult, r et ail er s’ a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o 

d et eri or at e P Q R S i s r e d u c e d; or 

( c) a si g nifi c a nt c o n str ai nt – s u p pli er s e x ert a si g nifi c a nt c o n str ai nt o n 

r et ail er s’ a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e  t h eir off eri n g. R et ail er s will 

n ot d et eri or at e  m o st a s p e ct s of t h eir  P Q R S off eri n g d u e t o t h e e x p e ct ati o n 

t h at s u p pli er s will  d et e ct a n d r e s p o n d t o a n y s u c h d et eri or ati o n eit h er 

 

 
2 1 3  W e r e c o g ni s e t h at s u p pli er s’ a cti o n s m a y i n s o m e c a s e s i m p a ct b ot h r et ail er s’ a bilit y a n d i n c e nti v e s a n d a s 
s u c h t h er e i s s o m e o v erl a p b et w e e n t h o s e c at e g ori e s. N o n et h el e s s, t h e C M A c o n si d er s t h at t hi s fr a m e w or k 
s uffi ci e ntl y c o v er s e a c h of t h e r el e v a nt w a y s t h at s u p pli er s m a y i m p a ct o n r et ail c o m p etiti o n i n t hi s m ar k et.  
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t hr o u g h r e d u c e d pr o d u ct a c c e s s or v ol u m e all o c ati o n, w or s e f ut ur e tr a d e 

t er m s, or t hr o u g h di si nt er m e di ati o n. 

8. 6 5  I n c o n si d eri n g w h et h er t h e r el ati o n s hi p b et w e e n r et ail er s a n d s u p pli er s  i s 

s u c h a s t o pr e v e nt r et ail er s  fr o m d et eri or ati n g P Q R S w e c o n si d er e d: (i) 

w h et h er t h e e xt e nt  of a n y c o n str ai nt w e h a v e f o u n d, t a k e n al o n e, i s s o 

si g nifi c a nt a s t o s uffi ci e ntl y di s ci pli n e t h e M er g e d E ntit y’ s a bilit y a n d/ or 

i n c e nti v e t o d et eri or at e it s off eri n g p o st-M er g er (t h e f o c u s of t hi s s e cti o n); a n d, 

if n ot (ii) w h et h er t h e e xt e nt of a n y c o n str ai nt w e f o u n d i s s uffi ci e nt i n 

a g gr e g at e wit h ot h er c o n str ai nt s o n t h e M er g e d E ntit y t o pr e v e nt t h e M er g e d 

E ntit y fr o m d et eri or ati n g it s off eri n g p o st -M er g er.  

S u p pli er s’ i m p a ct o n r et ail er s’ a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o fl e x P Q R S  

8. 6 6  B el o w w e a s s e s s w h et h er a n d t h e e xt e nt t o w hi c h s u p pli er s c o n str ai n a s p e ct s 

of r et ail er s’ P Q R S. W e t h e n c o n si d er t h e e xt e nt t o w hi c h s u p pli er s m o nit or 

P Q R S a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s a s a p ot e nti al m e a n s t o i m p a ct P Q R S.  

Pri ci n g  

8. 6 7  I n t er m s of r et ail pri ci n g, a n d a s n ot e d i n p ar a gr a p h 8. 3 2 , t h e pr e s e n c e of 

s u p pli er s’ s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s m a y c a u s e a p ot e nti al r e d u cti o n 

of i ntr a -br a n d pri c e c o m p etiti o n i n t hi s m ar k et. N ot wit h st a n di n g t h at c o nt e xt, 

r et ail er s ar e c o ntr a ct u all y fr e e t o s et t h eir o w n pri c e s i n t h e r el e v a nt m ar k et s. 

W e n ot e t h at s u p pli er s u s u all y i n cl u d e r e c o m m e n d e d r et ail pri c e s ( R R P s) i n 

t h e pr o d u ct c at al o g u e pr e s e nt e d t o r et ail er s i n t hi s m ar k et. R et ail er s t ol d u s 

t h at t h eir st arti n g p oi nt w a s t y pi c all y t h e R R P s, alt h o u g h w e n ot e di s c o u nti n g 

d o e s o c c ur. 2 1 4  S o m e r et ail er s t ol d u s t h at t h e y f elt s o m e pr e s s ur e ( at l e a st 

i m pli citl y) t o s ell pr o d u ct s at R R P. T hi s pr e s s ur e i s p er c ei v e d b y r et ail er s t o b e 

gr e at er a s r e g ar d s Ni k e a n d a di d a s t h a n ot h er s u p pli er s. T hi s i n di c at e s t h at 

s u p pli er s m a y b e at l e a st p er c ei v e d t o e x ert s o m e u p w ar d pr e s s ur e o n t h e 

r et ail pri ci n g of t h eir br a n d e d pr o d u ct s. 

8. 6 8  W e c o n si d er t h at s u p pli er s m a y n ot b e c o n c er n e d a b o ut or r e a ct a d v er s el y t o 

a r e d u cti o n i n pri c e c o m p etiti o n p o st -M er g er (f or e x a m pl e a r e d u cti o n i n 

di s c o u nti n g or l e s s c o m p etiti o n o v er ot h er pri ci n g el e m e nt s , s u c h a s t h e 

mi ni m u m s p e n d t hr e s h ol d s f or fr e e d eli v er y).2 1 5  S u p pli er s m a y n ot h a v e a n 

i n c e nti v e t o dri v e r et ail pri c e c o m p etiti o n  w h er e it u n d er mi n e s c o n s u m er s’ 

p er c e pti o n s of t h eir br a n d e d pr o d u ct s . F or e x a m pl e,  s u p pli er s t a k e gr e at c a r e 

 

 
2 1 4  A s s et o ut i n o ur a n al y si s of t h e P arti e s’ hi st ori c di s c o u nti n g b e h a vi o ur, a si z e a bl e pr o p orti o n of t h e P arti e s’ 
s al e s i n 2 0 1 8 h a d b e e n di s c o u nt e d. S e e p ar a gr a p h 8 . 1 0 9. 
2 1 5  S e e f or e x a m pl e p ar a gr a p h 8. 9 0 . 
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t o e st a bli s h t h eir pr o d u ct s a s ‘ st at u s’ pr o d u ct s a n d e nf or c e t hi s t hr o u g h t h eir 

s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s w hi c h c o ntr ol v ol u m e s of a n d a c c e s s t o 

t h eir pr o d u ct s. Di s c o u nti n g of br a n d e d  pr o d u ct s m a y i n c ert ai n i n st a n c e s 

u n d er mi n e t hi s t o s o m e e x t e nt.2 1 6  

8. 6 9  A s n ot e d a b o v e, n ot wit h st a n di n g s u p pli er s’ u s e of s el e cti v e di stri b uti o n 

arr a n g e m e nt s a n d R R P, w e o b s er v e d t h at t h er e i s di s c o u nti n g i n t hi s m ar k et, 

f or e x a m pl e J D S p ort s c o n d u ct s di s c o u nti n g ( cl e ar a n c e a n d n o n-cl e ar a n c e) 

w ort h ar o u n d [ ]% of it s r e v e n u e s ([ ]% cl e ar a n c e a n d [ ]% n o n -

cl e ar a n c e) ( s e e p ar a gr a p h 8. 1 0 9( a) ). T h er e c o ul d b e l e s s di s c o u nti n g p o st-

M er g er a s a r e s ult of a n y l o s s of c o m p etiti o n b et w e e n  t h e P arti e s.2 1 7  It i s al s o 

u nli k el y t h at s u p pli er s w o ul d r e a ct n e g ati v el y t o a r e d u cti o n i n di s c o u nti n g 

p o st -M er g er (f or t h e r e a s o n gi v e n i n p ar a gr a p h 8. 6 8 ). O n t h at b a si s, w e 

di s a gr e e wit h t h e P arti e s’ s u b mi s si o n at p ar a gr a p h 8. 4 7  t h at t h e st a n c e of 

s u p pli er s w o ul d r e s ult i n t h e M er g er b ei n g u nli k el y t o h a v e a m at eri al i m p a ct 

o n pri c e c o m p etiti o n.  

R a n g e  

8. 7 0  I n t er m s of r a n g e, a n d a s di s c u s s e d i n p ar a gr a p h s 8. 3 0  t o 8. 3 7 , w e c o n si d er 

t h at a s u p pli er’ s s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s a n d it s s e g m e nt ati o n 

d e ci si o n s t y pi c all y h a v e a dir e ct i m p a ct o n a gi v e n r et ail er’ s pr o d u ct a c c e s s 

a n d, i n t ur n, pr o vi d e a c o n str ai nt o n it s r et ail off eri n g i n t er m s of pr o d u c t 

r a n g e.  

8. 7 1  R et ail er s h o w e v er c a n a n d oft e n d o off er l e s s t h a n t h e f ull r a n g e a v ail a bl e t o 

t h e m i n t h eir st or e s d u e t o li mit ati o n s i n st or e si z e, alt h o u g h t h e y t y pi c all y off er 

a f ull er r a n g e o nli n e.  

8. 7 2  I n t hi s c o nt e xt, t h er e i s li mit e d e vi d e n c e t h at s u p pli er s m a y i nfl u e n c e r et ail er s’ 

i n c e nti v e s t o fl e x t h eir r a n g e of ot h er s u p pli er s’ br a n d s a n d pr o d u ct s. F or 

e x a m pl e, [ ] s ai d t h at ‘c ert ai n a u dit s r e vi e w ot h er br a n d s off er e d i n st or e a n d 

t hi s h el p s t o d et er mi n e t h e a c c o u nt s e g m e nt ati o n’. H o w e v er, [ ] s ai d t h at 

c h a n g e s i n t h e r a n g e of ot h er br a n d s st o c k e d b y a r et ail er w er e n ot 

c o n si d er e d i n t h e m s el v e s t o d e m o n str at e a d et eri or ati o n i n t h e q u alit y or 

s er vi c e s off er e d b y a r et ail er. W e h a v e n ot s e e n a n y e vi d e n c e of s u p pli er s 

 

 
2 1 6  W e r e c o g ni s e t h at di s c o u nti n g i n s o m e i n st a n c e s, s u c h a s f or e n d -of -r a n g e pr o d u ct s, m a y s u p p ort s u p pli er s’ 
eff ort s t o e st a bli s h n e w er pr o d u ct s a s ‘ st at u s’ pr o d u ct s.  
2 1 7  R e g ar di n g cl e ar a n c e di s c o u nti n g, w e c o n si d er it i s dri v e n b y a r a n g e of f a ct or s i n cl u di n g pr o d u ct 
lif e c y cl e/ s e a s o n al c h a n g e s. H o w e v er, w e al s o c o n si d er t h at c o m p etiti o n i nfl u e n c e s cl e ar a n c e di s c o u nti n g, 
b e c a u s e w h er e s e a s o n al c h a n g e s i n pr o d u ct s a p pl y e q u all y t o all r et ail er s, m ulti pl e r et ail er s m a y e n g a g e i n 
cl e ar a n c e di s c o u nti n g a n d c o m p et e  wit h e a c h ot h er. A s s u c h, w e c o n si d er t h at t h e M er g e d E ntit y c o ul d r e d u c e 
s u c h di s c o u nti n g p o st -M er g er a s a r e s ult of a n y l o s s of c o m p etiti o n b et w e e n t h e P arti e s.  
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t a ki n g a cti o n i n r e s p o n s e t o r et ail er s fl e xi n g t h eir r a n g e of ot h er s u p pli er’ s 

br a n d s or pr o d u ct s.  

8. 7 3  I n r el ati o n t o pr o d u ct a c c e s s, s u p pli er s v ar y i n t h e l e v el of r e stri cti o n s t h e y 

i m p o s e o n r et ail er s. Ni k e’ s a n d a di d a s’ s  s e g m e nt ati o n p oli ci e s ar e m at eri all y 

m or e r e stri cti v e c o m p ar e d t o  t h o s e of s m all er s u p pli er s s u c h a s [ ].2 1 8  I n 

p arti c ul ar, t h e e vi d e n c e i n di c at e s t h at c o m p ar e d t o s m all er s u p pli er s , Ni k e 

a n d a di d a s ar e [ ]. W e r e c ei v e d e vi d e n c e o n t hi s fr o m b ot h of t h e P arti e s 

a n d ot h er r et ail er s, 2 1 9  f or e x a m pl e: 

( a) J D S p ort s  s u b mitt e d t h at :  

if a pr o d u ct t h at J D S p ort s w o ul d li k e t o s ell i s n ot i n cl u d e d i n t h e 

c at al o g u e s, t h e n [ ]. H o w e v er, i n J D S p ort s’ e x p eri e n c e Ni k e 

a n d a di d a s ar e  [ ] gr a nt a c c e s s t o pr o d u ct s t h at ar e n ot alr e a d y 

li st e d i n t h e c at al o g u e s a n d J D S p ort s d o e s n ot c o n si d er t hat [ ]. 

T h e s e di s c u s si o n s ar e t y pi c all y [ ];2 2 0  

( b) F o ot a s yl u m st at e d t h at a r et ail er ‘[ ]’ a n d t h at ‘[ ];a n d  

( c) [ ].2 2 1  [ ]. 

8. 7 4  H o w e v er, w e n ot e t h at t h e r e stri cti o n s w e o b s er v e d o n pr o d u ct a c c e s s 

(i n cl u di n g v ol u m e) ari s e fr o m s u p pli er s’ o w n str at e gi c d e ci si o n s. 2 2 2  A s s u c h, 

a n d a s n ot e d i n p ar a gr a p h 8. 2 9 , t h e s e r e stri cti o n s r efl e ct s u p pli er s’ a g gr e g at e 

i n c e nti v e s a cr o s s t h eir D T C a n d w h ol e s al e c h a n n el s. O n t h e b a si s of t h e 

e vi d e n c e a v ail a bl e, w e d o n ot c o n si d er t h at s u p pli er s’ i n c e nti v e s i n t hi s r e g ar d 

ar e li k el y t o c h a n g e si g nifi c a ntl y i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e ( s e e m ar k et 

d e v el o p m e nt s s e cti o n fr o m p ar a gr a p h 8. 4 0 0 ), alt h o u g h w e r e c o g ni s e t h at, at 

l e a st i n pri n ci pl e, s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s a n d s e g m e nt ati o n 

p oli ci e s c o ul d b e a m e n d e d b y s u p pli er s at a n y ti m e p o st -M er g er. 2 2 3   

 

 
2 1 8  C M A a n al y si s of s e g m e nt ati o n p oli ci e s of [ ].  
2 1 9  Ot h er t hir d p art y s u b mi s si o n s i n cl u d e: [ ] st at e d t h at  ‘ D e s pit e m a ki n g pr e s e nt ati o n aft er pr e s e nt ati o n t o o ur 
k e y s u p pli er s, a n d c o n st a ntl y a s ki n g f or s u c h t o p s elli n g st yl e s w e ar e, wit h o ut m e a ni n gf ul r e a s o n, al w a y s 
r e b uff e d.’ [ ] s u b mitt e d t h at it h a d m or e n e g oti ati n g p o w er wit h s m all er br a n d s t h a n wit h m or e s u c c e s sf ul o n e s. 
[ ] st at e d t h at [ ].  
2 2 0  J D S p ort s st at e d t h at ‘ Ot h er f o ot w e ar s u p pli er s c a n o c c a si o n all y b e [ ] wit h t h e pr o d u ct s t h at ar e a v ail a bl e t o 
r et ail er s, b ut t hi s i s [ ] … T h e pr o c e s s o p er at e s l ar g el y t h e s a m e f or n o n -Ni k e a n d a di d a s s u p pli er s of a p p ar el 
a n d a c c e s s ori e s. H o w e v er, u s u all y t h e arr a n g e m e nt s ar e [ ], a n d J D S p ort s i s [ ]. J D S p ort s' e x p e ct ati o n i s 
t h at t hi s i s t h e s a m e f or ot h er r et ail er s.’ W e n ot e t h at J D S p ort s h a s m a d e ot h er s u b mi s si o n s o n t hi s i s s u e w hi c h 
w e h a v e al s o t a k e n i nt o a c c o u nt i n o ur a s s e s s m e nt.  
2 2 1  [ ] al s o st at e d t h at ‘it d o e s h a v e s o m e p ot e nti al t o n e g oti at e wit h ot h er s m all er br a n d s.’  
2 2 2  S u p pli er s c a n c h a n g e t h eir r et ail er di stri b uti o n str at e g y, f or e x a m pl e Ni k e a n n o u n c e d i n 2 0 1 7 ( a s r e p ort e d b y 
tr a d e pr e s s) t h at it w o ul d b e l o o ki n g t o gl o b all y f o c u s o n a n u m b er of it s r et ail er s a s it b eli e v e s t h e y will b e a bl e t o 
dri v e a diff er e nti at e d c o n s u m er e x p eri e n c e g oi n g f or w ar d. Ni k e s u b mitt e d t h at t hi s c o n c e ntr ati o n of r e s o ur c e s o n 
s el e ct e d r et ail p art n er s w a s t o a c c o m m o d at e s hifti n g c o n s u m er pr ef er e n c e s a n d t o h el p r et ail er s off er t h e b e st 
p o s si bl e Ni k e pr o d u ct s a n d s er vi c e s t o t h e diff er e nt c o n s u m er a u di e n c e s t h e y s er v e. [ ].  
2 2 3  W e n ot e i n t hi s c o nt e xt t h at [ ]. 
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8. 7 5   [ ] s u b mitt e d t h at it a gr e e d t h at it s  di stri b uti o n str at e g y a n d p oli ci e s c o ul d b e 

c h a n g e d at a n y ti m e, b ut str e s s e d  t h at it wo ul d  al w a y s w a nt t o e n s ur e it s 

pr o d u ct s w e r e pr e s e nt e d i n t h e b e st p o s si bl e w a y i n t h e b e st e n vir o n m e nt a n d 

it w as v er y u nli k el y t o a m e n d it s di stri b uti o n a n d/ or s e g m e nt ati o n p oli ci e s i n 

t h e f ut ur e t o r e q uir e a l o w er l e v el of s er vi c e or q u alit y fr o m it s r et ail er s.  

8. 7 6  W e r e c o g ni s e t h at a c c e s s t o br a n d e d pr o d u ct s, p arti c ul arl y fr o m t h e k e y 

s u p pli er s, i s i m p ort a nt t o r et ail er s a n d t h e ri s k of  l o si n g t hi s a c c e s s c a n 

pr o vi d e a m at eri al di si n c e nti v e f or r et ail er s i n t er m s of d et eri or ati n g c ert ai n 

a s p e ct s of t h eir off eri n g s. W e c o n si d er t h at, p ot e nti all y, s u p pli er s c o ul d 

wit h dr a w/l e s s e n r et ail er s’ a c c e s s t o t h eir pr o d u ct s , (f or e x a m pl e t hr o u g h 

dif f er e nt s e g m e nt ati o n, r e d u cti o n of t h e a v ail a bl e c at al o g u e c h oi c e s or 

c a n c ell ati o n of pr o d u ct or d er s ), or t hr e at e n t o d o s o, a s a w a y t o e x ert 

i nfl u e n c e o n r et ail er s. W e c o n si d er t h at t h e pr e s e n c e of t h o s e pr o vi si o n s m a y 

cr e at e a d e gr e e of u n c ert ai nt y f or r et ail er s a s r e g ar d s pr o d u ct a c c e s s. 2 2 4  

A c c e s s t o r a n g e c a n b e vi e w e d a s a n a ct u al or p ot e nti al m e a n s  b y w hi c h  

s u p pli er s m a y r e s p o n d t o or c o n str ai n d et eri or ati o n of r et ail er s’ off eri n g s. 

H o w e v er, i n pri n ci pl e w e c o n si d er t hi s w o ul d b e t h e c a s e o nl y if t h e 

d e t eri or ati o n of P Q R S d a m a g e s s u p pli er s’ s al e s or br a n d i m a g e. 

Q u alit y a n d s er vi c e  

8. 7 7  Q u alit y a n d s er vi c e ar e oft e n r el at e d, a n d s o m e a s p e ct s of a r et ail er’ s off eri n g 

c o ul d b e pl a c e d i n eit h er c at e g or y. I n g e n er al, f or t h e p ur p o s e of o ur 

a s s e s s m e nt, i n t hi s c a s e w e c o n si d er q u alit y t o c a pt ur e a s p e ct s of t h e r et ail 

pr e s e nt ati o n of t h e pr o d u ct s ( s u c h a s st or e e n vir o n m e nt, w e b sit e d e si g n) a n d 

s er vi c e t o c a pt ur e a s p e ct s r el at e d t o t h e c u st o m er j o ur n e y a n d t h e pr o c e s s of 

p ur c h a s e ( e g st aff k n o wl e d g e a n d a v ail a bilit y, q u e ui n g ti m e s a n d p a y m e nt 

t er m s). 

8. 7 8  S u p pli er s i m p o s e s o m e e x pli cit r e stri cti o n s aff e cti n g t h e c o n s u m er e x p eri e n c e 

off er e d b y r et ail er s i n r el ati o n t o q u alit y a n d s er vi c e l e v el s ( b ot h i n -st or e a n d 

o nli n e) t hr o u g h t h eir st a n d ar d t er m s a n d c o n diti o n s. M a n y of t h e s e 

r e q uir e m e nt s c a pt ur e a s p e ct s r el at e d t o a st or e or w e b sit e a s a w h ol e a n d 

t h er ef or e a p pl y e q u all y t o f o ot w e ar a n d a p p ar el ( e g r e q uiri n g t h er e t o b e a 

‘ F A Q’ s e cti o n o n a r et ail er’ s w e b sit e), w h er e a s ot h er s a p pl y t o s p e cifi c 

pr o d u ct s (i e s o m e of t h e  [ ] r e q uir e m e nt s).2 2 5   

8. 7 9   Wh er e  r e stri cti o n s o n q u alit y a n d s er vi c e ar e i m p o s e d u n d er s u p pli er s’ 

st a n d ar d t er m s a n d c o n diti o n s, s u p pli er s  e st a bli s h a  mi ni m u m c o ntr a ct u al  

 

 
2 2 4  [ ] s u b mitt e d t h at ‘ Ni k e or A di d a s c a n c a n c el [ or der s]: (i) at will; (ii) wit h o ut a n y p e n alt y; a n d (iii) wit h o ut a n y 
r e a s o n.’  
2 2 5  C M A a n al y si s of s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s of [ ]. 
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st a n d ar d , b e y o n d w hi c h r et ail er s c a n, at l e a st i n pri n ci pl e, fl e x t h eir off eri n g. I n 

s etti n g s u c h ‘fl o or s’, s u p pli er s e n a bl e r et ail er s t o diff er e nti at e a s p e ct s of t h eir 

Q R S off eri n g a b o v e t hi s fl o or, w hil e still e n s uri n g t h at t h eir mi ni m u m 

st a n d ar d s ar e m et. I n t h e f oll o wi n g s e cti o n o n h o w r et ail er s’ c o m p et e ( s e e 

p ar a gr a p h s 8. 1 0 1 -8. 1 1 9 ) w e h a v e c o n si d er e d e vi d e n c e o n t h e e xt e nt t o w hi c h 

r et ail er s fl e x t h eir P Q R S off erin g s.  

8. 8 0  W e h a v e s e e n e vi d e n c e t h at s o m e q u alit y a n d s er vi c e r e q uir e m e nt s f or 

r et ail er s’ i n-st or e a n d o nli n e off eri n g s  ar e s et o ut i n gr a n ul ar d et ail b y 

s u p pli er s. 2 2 6  A n e x a m pl e of s u c h a r e q uir e m e nt aff e cti n g q u alit y i n -st or e i s 

t h at [ ] t y pi c all y pr o vi d e v er y d et ail e d i n str u cti o n s o n h o w [ ] pr o d u ct s 

s h o ul d b e di s pl a y e d (i n cl u di n g r e q uir e m e nt s o n, f or e x a m pl e, [ ]).2 2 7  A n 

e x a m pl e of s u p pli er r e q uir e m e nt s aff e cti n g s er vi c e o nli n e i s t h at [ ] st a n d ar d 

tr a d e t er m s i n cl u d e d et ail e d r e q uir e m e nt s c o n c er ni n g t h e f u n cti o n alit y of 

r et ail er s’ w e b sit e s (i n cl u di n g t h at it b e p o s si bl e t o vi e w f o ot w e ar fr o m at l e a st 

fi v e diff er e nt a n gl e s a n d t h at it b e p o s si bl e t o z o o m i n o n a n y i m a ge s). W e 

n ot e t h at t h e gr a n ul arit y wit h w hi c h c ert ai n a s p e ct s of t h e off eri n g ar e 

s p e cifi e d b y s u p pli er s d o e s n ot e xt e n d t o e v er y ar e a of r et ail er s’ q u alit y a n d 

s er vi c e off eri n g s.  

8. 8 1   W e r e c o g ni s e t h at t h e pr e s e n c e of s u c h gr a n ul ar r e q uir e m e nt s i m p a cti n g 

s p e c ifi c a s p e ct s of q u alit y a n d s er vi c e, m e a n s t h at t h er e m a y n ot b e 

d et eri or ati o n of t h o s e a s p e ct s i n a b s ol ut e t er m s. H o w e v er, t hi s m a y still b e a n 

ar e a w h er e i m pr o v e m e nt c o ul d h a p p e n m or e sl o wl y t h a n it w o ul d h a v e d o n e 

a b s e nt t h e M er g er.  

8. 8 2  Ot h er r e q uir e m e nt s o n q u alit y a n d s er vi c e ar e s p e cifi e d i n br o a d er t er m s, 

w hi c h i ntr o d u c e s a d e gr e e of s u bj e cti vit y ( e g  [ ]).2 2 8  A s a r e s ult, t hi s m a y 

l e a d t o s o m e u n c ert ai nt y f or r et ail er s a s t o w h at e x a ctl y s u p pli er s will r e q uir e 

i n pr a cti c e ( w e c o n si d er i n t h e n e xt s e cti o n t h e e xt e nt t o w hi c h s u c h 

u n c ert ai nt y i m p a ct s o n r et ail er s’ i n c e nti v e s t o fl e x q u alit y a n d s er vi c e). 2 2 9   

8. 8 3  A s n ot e d a b o v e, r et ail er s c a n i n pri n ci pl e c o m p et e a b o v e a n d b e y o n d a n y 

s u c h mi ni m u m c o ntr a ct u al st a n d ar d s. T h e u s e of br o a d t er m s c a n al s o b e 

c o n si d er e d a s gi vi n g r et ail er s s o m e l e e w a y t o diff er e nti at e t h eir off er. W e 

h a v e s e e n e vi d e n c e of s u c h diff er e nti ati o n i n pr a cti c e wit h v ari ati o n i n 

r et ail er s’ off eri n g s o n i m p ort a nt a s p e ct s of q u alit y a n d s er vi c e ( s e e f urt h er t h e 

e x a m pl e s li st e d i n p ar a gr a p h 8. 1 1 1  of t h e h o w r et ail er s c o m p et e s e cti o n), a n d 

 

 
2 2 6  T h e P arti e s s u b mitt e d e vi d e n c e of [ ].  
2 2 7  W e al s o n ot e t h at [ ].  
2 2 8  C M A a n al y si s of s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s of [ ]. A n ot h er e x a m pl e i s t h at o n e of [ ] tr a d e t er m s 
wit h [ ] i n cl u d e s i n p art t h at ‘ e a c h s e a s o n, C u st o m er s h all cr e at e b e s p o k e a n d i n n o v ati v e c o nt e nt’. 
2 2 9  W e n ot e t h at t h e c o n v er s e of t hi s u n c ert ai nt y i s t h at s u p pli er s m a y f a c e s o m e diffi c ult y i n e nf or ci n g s u c h 
r e stri cti o n s.  
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c o n si d er t hi s i s i n di c ati v e of s u c h c o m p etiti o n. W e n ot e t h at o v er all s u c h 

diff er e nti ati o n a p p e ar s t o b e l ar g el y i n ar e a s ot h er t h a n i n -st or e q u alit y (i e 

w h er e i n -st or e q u alit y c o v er s f a ct or s s u c h a s [ ] a n d di s pl a y s cr e e n s). W e 

w o ul d al s o e x p e ct s u p pli er s t o e n c o ur a g e s u c h c o m p etiti o n i n a c c or d a n c e 

wit h t h eir u s e of s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s ( s e e p ar a gr a p h 8. 3 2 ). 

T h er e i s e vi d e n c e of t hi s o c c urri n g i n pr a cti c e; f or e x a m pl e, [ ].  

8. 8 4  W e o b s er v e d t h e f oll o wi n g e x a m pl e s of c o m p etiti o n a b o v e mi ni m u m 

c o ntr a ct u al st a n d ar d s i m p o s e d b y s u p pli er s ( w e s et o ut ot h er e x a m pl e s of 

v ari ati o n i n r et ail er off eri n g s i n t h e f oll o wi n g s e cti o n o n h o w r et ail er s c o m p et e 

( p ar a gr a p h s 8. 1 1 1 -8. 1 1 3 )): 

( a) [ ], y et r et ail er s c a n a n d d o c o m p et e t o off er f a st er d eli v eri e s t h a n t h e s e 

mi ni m al r e q uir e m e nt s. F or or d er s b el o w t h e fr e e d eli v er y t hr e s h ol d, 

F o ot a s yl u m off er s N e xt D a y e v e ni n g d eli v er y at a c o st of £ 6. 9 9 a n d J D 

S p ort s off er s N e xt D a y e v e ni n g d eli v er y at a c o st of £ 5. 9 9. 2 3 0  J D S p ort s 

al s o off er s u nli mit e d N e xt D a y d eli v er y f or t h e y e ar f or a o n e -off p a y m e nt 

of £ 9. 9 9 t o m e m b er s of it s ‘ J D X’ a p p ;2 3 1    

( b) [ ] r e q uir e r et ail er s t o h a v e a r et ur n s p oli c y a n d t o c o m pl y wit h 

a p pli c a bl e c o n s u m er l a w s, y et r et ail er s cl e arl y d o c o m p et e t o off er 

p oli ci e s t h at ar e m or e a d v a nt a g e o u s t h a n t h at r e q uir e d b y s u c h l a w s (f or 

e x a m pl e o n t h e o pti o n s f or m a ki n g r et ur n s). W hil e [ ] r e q uir e s t h at 

c o n s u m er s  h a v e at l e a st 1 4 d a y s t o m a k e r et ur n s t h er e i s cl e ar 

c o m p etiti o n a b o v e t hi s t hr e s h ol d ( e g J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m b ot h off er 

2 8 d a y s t o m a k e r et ur n s) ;2 3 2  a n d  

( c) [ ] r e q uir e s t h at r et ail er s’ w e b sit e s m e et mi ni m u m l o a di n g s p e e d s, y et 

r et ail er s d o c o m p et e t o off er w e b sit e s t h at l o a d m or e q ui c kl y t h a n t hi s 

mi ni m u m. 2 3 3  

8. 8 5  I n o ur vi e w, st or e n u m b er s , l o c ati o n s a n d o p e ni n g s c a n b e t h o u g ht of a s p art 

of r et ail er s ’ q u alit y a n d s er vi c e  off eri n g b e c a u s e t h e y ar e r el e v a nt f a ct or s f or 

c o n s u m er s. S u p pli er s  m a y t h er ef or e a ct t o pr e v e nt r et ail er s fr o m d et eri or ati n g  

t h e s e a s p e ct s. H o w e v er, s u p pli er s’ D T C c h a n n el s, w hi c h c o m p et e dir e ctl y 

wit h r et ail er s , m a y r e d u c e t h eir i n c e nti v e t o e n c o ur a g e i n cr e a s e d r et ail 

c o m p etiti o n i n t hi s r e g ar d, p arti c ul arl y i n l o c ati o n s n e ar t h eir o w n D T C 

st or e s .2 3 4  W e c o n si d er t h at t h e m a g nit u d e of t hi s eff e ct i s li k el y t o b e s m all 

 

 
2 3 0  T a k e n fr o m F o ot a s yl u m’ s w e b sit e  a n d J D S p ort s’ w e b sit e  a s of 3 0 J a n u ar y 2 0 2 0.  
2 3 1  T a k e n fr o m J D S p ort s’ w e b sit e , F e br u ar y 2 0 2 0.  
2 3 2  C M A a n al y si s of [ ] s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s.   
2 3 3  C M A a n al y si s of [ ] st a n d ar d t er m s a n d c o n diti o n s. O n e of [ ]. W e n ot e t h at F o ot a s yl u m r e g ul arl y m o nit or s 
it s p erf or m a n c e i n r el ati o n t o [ ].  
2 3 4  F or e x a m pl e, [ ]. Aft er s o m e f urt h er r e vi e w,  [ ]. 
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b e c a u s e t h e k e y s u p pli er s h a v e r el ati v el y f e w st or e s, a n d t h e m aj orit y of t h e s e 

ar e cl e ar a n c e st or e s wit h a s o m e w h at diff er e nt c o n s u m er pr o p o siti o n fr o m t h e 

P arti e s’ st or e s. D e s pit e t h e li k el y s m all m a g nit u d e, w e di s a gr e e wit h t h e 

P arti e s’ vi e w ( a s s et o ut i n p ar a gr a p h 8. 4 6 ) t h at t h er e i s n o p o s si bl e M er g er 

eff e ct o n st or e l o c ati o n s, si n c e t h e i n c e nti v e f or a n y M er g er eff e ct ari s e s 

b et w e e n t h e P arti e s t h e m s el v e s ( e g t h e y m a y wi s h t o cl o s e l o c all y c o m p eti n g 

st or e s) a n d w h er e s u p pli er s h a v e n e ar b y D T C st or e s t h e y w o ul d li k el y b e n efit 

fr o m t hi s o ut c o m e s u c h t h at t h e y w o ul d n ot a ct t o pr e v e nt it.  

8. 8 6  S u p pli er s ar e a bl e t o u s e w h ol e s al e pri ci n g a s a w a y t o i n c e nti vi s e r et ail er s o n 

ot h er a s p e ct s of Q R S. R et ail er s c a n r e c ei v e i n di vi d u al di s c o u nt s fr o m 

s u p pli er s’ w h ol e s al e pri c e, w hi c h ar e oft e n s u bj e ct t o t h e r et ail er m e eti n g 

c ert ai n c o n diti o n s or k e y p erf or m a n c e  i n di c at or s ( K PI s) s et b y t h e s u p pli er. 

S u c h i n di vi d u al di s c o u nt s ( a n d t h e c o m p o n e nt s of t hi s) ar e t y pi c all y s et o ut i n 

t h e s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt b et w e e n t h e r et ail er a n d s u p pli er. 

T h e s e K PI s m a y i n cl u d e m e eti n g c ert ai n t hr e s h ol d s f or v ol u m e s,  gr o wt h, 

r et ur n e d or d er s a n d st or e q u alit y. A c c or di n gl y, s u c h di s c o u nt s cr e at e s o m e 

i n c e nti v e f or r et ail er s t o m e et a n y s u c h t ar g et s.  

8. 8 7  S u p pli er s al s o s o m eti m e s pr o vi d e fi n a n ci al a s si st a n c e f or [ ]. I n d oi n g s o 

t h e y e x er ci s e a d e gr e e of c o ntr ol o v er t h e q u alit y of t hi s p art of t h e r et ail off er 

([ ]). H o w e v er, t h e y d o n ot p a y f or [ ] of a n i n di vi d u al r et ail er n or f or [ ] at 

all r et ail er s a n d t h er ef or e t hi s r e m ai n s a n a s p e ct o v er w hi c h r et ail er s h a v e 

s o m e c o ntr ol.   

S u p pli er s’ m o nit ori n g of r et ail er s a n d p ot e nti al r e s p o n s e t o d et eri or ati o n  

8. 8 8  A s a m e a n s b ot h t o s u p p ort a n d e nf or c e c o m pli a n c e wit h t h eir s el e cti v e 

di stri b uti o n arr a n g e m e nt s, s u p pli er s c o n d u ct b ot h g e n er al m o nit ori n g of 

r et ail er s’ b e h a vi o ur2 3 5  a n d m or e c o m pr e h e n si v e (t y pi c all y l e s s fr e q u e nt) 

a u dit s of t h eir r et ail off eri n g s. 2 3 6  S u p pli er s c a n u s e t h e i nf or m ati o n g at h er e d 

a s a b a si s t o gi v e r et ail er s eit h er m a n d at or y i n str u cti o n s or n o n -bi n di n g 

r e c o m m e n d ati o n s. W e c o n si d er t h at a s u p pli er’ s a bilit y t o r e s p o n d t o a n y 

d et eri or ati o n o n t h e p art of r et ail er s’ P Q R S off eri n g s w o ul d d e p e n d i n pr a cti c e 

o n t h e s c o p e a n d fr e q u e n c y of a n y s u c h m o nit ori n g a n d a u dit a cti viti e s.  

8. 8 9  W e a s s e s s e d t h e e xt e nt t o w hi c h t h e P arti e s’ a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o fl e x 

t h eir P Q R S off eri n g s m a y b e i m p a ct e d b y s u c h m o nit ori n g. I n t hi s c ont e xt, w e 

c o n si d er t h at t h e f oll o wi n g f a ct or s ar e of p arti c ul ar r el e v a n c e:  

 

 
2 3 5  W e n ot e t h at J D S p ort s h a s s u b mitt e d e x a m pl e s of c orr e s p o n d e n c e wit h Ni k e a n d a di d a s w hi c h s h o w t h o s e 
s u p pli er s [ ], a s r ef err e d t o i n p ar a gr a p h 8. 5 0 . 
2 3 6  F or e x a m pl e,  [ ] l a st c o n d u ct e d a f ull a u dit of all of it s r et ail a c c o u nt s i n 2 0 1 6. Si n c e t h e n, it h a s c o n d u ct e d 
s p e cifi c a u dit s of t h e r et ail er s f alli n g wit hi n it s  [ ]. 
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( a) s u p pli er s t y pi c all y m o nit or a n d a u dit r et ail er s’ c o m pli a n c e wit h t h e 

mi ni m u m r e q uir e m e nt s f or q u alit y a n d s er vi c e i n cl u d e d i n t h eir st a n d ar d 

t er m s a n d c o n diti o n s;  

( b) s u p pli er s m a y fi n d it diffi c ult i n s o m e c a s e s t o d et e ct a d et eri or ati o n of 

r et ail er s’ off eri n g s, p arti c ul arl y if t h e d et eri or ati o n i n v ol v e s a l a c k of 

i m pr o v e m e nt r el ati v e t o w h at ot h er wi s e w o ul d h a v e b e e n a c hi e v e d; f or 

e x a m pl e, r et ail er s m a y n ot d e ci d e t o r e d u c e t h e l e v el s  of t h eir off eri n g b ut 

m a y sl o w t h eir r at e s of i n n o v ati o n or ot h er i m pr o v e m e nt s w hi c h w o ul d b e 

m u c h m or e diffi c ult f or s u p pli er s t o m o nit or a n d d et e ct; a n d  

( c) s u p pli er s m a y  m o nit or r et ail er s i nfr e q u e ntl y s u c h t h at t h er e ar e p eri o d s of 

ti m e d uri n g w hi c h a c h a n g e i n a r et ail er’ s st a n d ar d s m a y o c c ur 

u n o b s er v e d. T hi s m e a n s t h at a s u p pli er m a y n ot i d e ntif y a n y d et eri or ati o n 

u ntil s o m e ti m e aft er it w a s fir st i niti at e d. T hi s m a y m a k e it m or e diffi c ult 

f or s u p pli er s t o r e s p o n d dir e ctl y t o s u c h d et eri or ati o n. S u p pli ers w o ul d still 

b e a bl e t o t a k e a n y s u c h d et eri or ati o n i nt o a c c o u nt i n t h e c o nt e xt of t h eir 

f ull a u dit s of r et ail er s, t h o u g h a s n ot e d a b o v e t h e s e o c c ur r el ati v el y 

i nfr e q u e ntl y.2 3 7   

8. 9 0  E vi d e n c e fr o m s u p pli er s o n t h e s c o p e of t h eir m o nit ori n g a n d a u dit a cti viti e s 

s h o w s t h at t h e y d o n ot s e e k t o m o nit or all a s p e ct s of r et ail er s’ P Q R S 

off eri n g s. 2 3 8  Gi v e n t hi s a n d f a ct or s ( a) -( c) w e c o n si d er t h at s u p pli er s’ 

m o nit ori n g i s s u c h t h at t h e y ar e li k el y t o h a v e s o m e b ut n ot f ull vi si bilit y o v er 

s o m e a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s.  

8. 9 1  S u p pli er s ar e li k el y t o b e n efit fr o m c o m p etiti o n b et w e e n r et ail er s o n q u alit y 

a n d s er vi c e, a n d h e n c e h a v e a n i n c e nti v e t o e n c o ur a g e s u c h c o m p etiti o n. W e 

h a v e s e e n e vi d e n c e t h at s u p pli er s m o nit or r et ail er s a n d u s e t hi s t o b e n c h m ar k 

r et ail er s a g ai n st e a ch ot h er t o i n c e nti vi s e t h e m t o i m pr o v e t h eir off eri n g s. F or 

e x a m pl e, t h er e i s e vi d e n c e t h at s u p pli er s c o m p ar e a n d m o nit or r et ail er s’ st or e 

q u alit y, a p p c a p a biliti e s, p a y m e nt a n d c h e c k o ut, c u st o m er s er vi c e s, d eli v er y, 

a n d t h e q u alit y of m ar k eti n g c a m p ai g n s  a cr o s s r et ail er s. W e n ot e t h at t h e 

M er g er r e d u c e s t h e e xt e nt t o w hi c h s u p pli er s c a n r el y o n s u c h b e n c h m ar ki n g 

t o i m pr o v e t h e P arti e s’ off eri n g s a s t h e y c a n n o l o n g er b e n c h m ar k J D S p ort s 

a n d F o ot a s yl u m o p er ati n g a s i n d e p e n d e nt c o m p etit or s a g ai n st e a c h ot h er  

p o st -M er g er.     

 

 
2 3 7  F or e x a m pl e , [ ] c o n d u ct e d a f ull a u dit of it s r et ail a c c o u nt s i n 2 0 1 6 a n d 2 0 1 9.  
2 3 8  F or e x a m pl e, [ ] s u b mitt e d t h at t h e f oll o wi n g a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s w er e n ot f or m all y m o nit or e d or 
t a k e n i nt o a c c o u nt f or c u st o m er s e g m e nt ati o n: [ ]. [ ] s u b mitt e d t h at t h e s e a s p e ct s m a y b e r e vi e w e d o n a d 
h o c b a si s b y t h e a c c o u nt m a n a g er or s h ar e d wit h [ ] b y t h e r et ail er [ ]. [ ] s u b mitt e d t h at it di d n ot g e n er all y 
m o nit or [ ].  
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8. 9 2  W e al s o c o n si d er e d h o w s u p pli er s m a y r e s p o n d t o a n y o b s er v e d 

d et eri or ati o n s i n r et ail er off eri n g s a n d t h e p ot e nti al c o n s e q u e n c e s of t hi s f or 

r et ail er s: 2 3 9   

( a) s u p pli er s m a y h a v e littl e (if a n y) i n c e nti v e t o r e s p o n d t o s o m e 

d et eri or ati o n s e g r e d u cti o n i n st u d e nt di s c o u nt s or l o y alt y s c h e m e s a s 

t h e s e m a y i m pr o v e c o n s u m er d e m a n d d u e t o a s s o ci at e d st at u s eff e ct s, 

m a ki n g pr o d u ct s m or e d e sir a bl e, or ar e n ot li k el y t o c o n si d er s o m e 

c h a n g e s t o b e d et eri or ati o n s fr o m t h eir p er s p e cti v e e g c h a n g e s i n t h e 

r et ail of ot h er s u p pli er s’ pr o d u ct s ( w h er e w e h a v e s e e n e vi d e n c e f or 

e x a m pl e fr o m [ ] t h at it d o e s n ot m o nit or t hi s);2 4 0   

( b) e v e n if s u p pli er s di d i d e ntif y a n d r e s p o n d t o a d et eri or ati o n b y o n e of t h e 

f a s ci a of t h e M er g e d E ntit y p o st-M er g er ( e g if Ni k e w er e h y p ot h eti c all y t o 

r e d u c e pr o d u ct a c c e s s f or F o ot a s yl u m), t h er e i s a li k eli h o o d t h at s o m e 

c u st o m er s w o ul d r e a ct b y di v erti n g t o t h e ot h er f a s ci a of t h e M er g e d 

E ntit y. 2 4 1  T h e hi g h er t h at li k eli h o o d t h e gr e at er t h e i n c e nti v e o n t h e 

M er g e d E ntit y t o e n g a g e i n a n y s u c h d et eri or ati o n at o n e f a s ci a p o st -

M er g er, d e s pit e a n y c o n str ai nt e x ert e d b y s u p pli er s. 2 4 2  B a s e d o n t h e 

r e s ult s of o ur c o n s u m er s ur v e y s, w e f o u n d t h at t h e di v er si o n r ati o s 

b et w e e n t h e P arti e s ar e hi g h ( p arti c ul arl y fr o m F o ot a s yl u m t o J D S p ort s, 

s e e p ar a gr a p h s 8. 2 0 8 -8. 2 1 2 ). T hi s i n di c at e s t h at t h e M er g e d E ntit y w o ul d 

h a v e a n i n c e nti v e t o e n g a g e i n s u c h d et eri or ati o n p o st -M er g er, e v e n if 

c u st o m er s r e s p o n d e d t o t h e d et eri or ati o n it s elf a n d/ or t o a n y r e s p o n s e 

fr o m s u p pli er s b y di v erti n g a w a y fr o m t h eir fir st c h oi c e r et ail er; a n d  

( c) t h er e i s v er y li mit e d e vi d e n c e of Ni k e a n d a di d a s h a vi n g t a k e n a cti o n t o 

r e s p o n d t o a r et ail er f or a d et eri or ati o n i n q u alit y a n d/ or s er vi c e. 2 4 3 ,2 4 4  W e 

r e c o g ni s e t h at t h e t hr e at of a n y a cti o n b ei n g t a k e n m a y t o s o m e e xt e nt a ct 

a s s o m e c o n str ai nt  wit h o ut e vi d e n c e of dir e ct r e s p o n s e. W e n ot e t h e t w o 

 

 
2 3 9  W e al s o r e c o g ni s e t h at i n m a ki n g a n y d e ci si o n s u p pli er s will b e c o n s ci o u s of t h eir wi d er str at e gi e s a n d t h e 
i m pli c ati o n s f or b ot h t h eir D T C c h a n n el s a n d t h eir w h ol e s al e r el ati o n s hi p s wit h r et ail er s. F or s u p pli er s wit h a cti v e 
D T C c h a n n el s, t h e c o n s e q u e n c e s of a d v er s el y aff e cti n g w h ol e s al e p art n er s m a y b e l e s s if t h eir D T C c h a n n el i s 
o n e of t h e b e n efi ci ari e s, h o w e v er, w e c o n si d er t h at t h eir w h ol e s al e c h a n n el a s a w h ol e [ ]. S e e al s o t h e mar k et 
d e v el o p m e nt s s e cti o n ( p ar a gr a p h s 8. 4 0 2 -8. 4 3 2  ) w h er e w e c o n si d er f urt h er d e v el o p m e nt s i n s u p pli er s’ D T C 
c h a n n el s o v er t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.  
2 4 0  S e e p ar a gr a p h 8. 7 2 . 
2 4 1  T h e P arti e s m a y t a k e a c c o u nt of s u p pli er s’ r e a cti o n s w h e n d et eri or ati n g  t h eir off eri n g s. 
2 4 2  A s s u mi n g t h at a n y d et eri or ati o n i s f a s ci a -s p e cifi c a n d a n y r e s p o n s e fr o m s u p pli er s i s al s o s p e cifi c t o t h at 
f a s ci a r at h er t h a n t o t h e M er g e d E ntit y a s a w h ol e. 
2 4 3  W e a s k e d Ni k e a n d a di d a s t o pr o vi d e a n y e x a m pl e s w h er e t h e y t o o k g e n er al a cti o n i n r e a cti o n t o a 
d et eri or ati o n of r et ail q u alit y or s er vi c e i n t h e l a st c o u pl e of y e ar s. [ ] s u b mitt e d t h at [ ]. W e c o n si d er t h at, [ ], 
it w a s n ot cl e ar [ ] w a s i n dir e ct r e s p o n s e t o a d et eri or ati o n i n t h e q u alit y a n d s er vi c e of a n y i n di vi d u al r et ail er . 
[ ] st at e d t h at [ ] W e n ot e w e h a v e al s o s e e n e vi d e n c e fr o m [ ]. 
2 4 4  W e n ot e t h e P arti e s s u b mitt e d t h at [ ]. F or e x a m pl e, t h e y s u b mitt e d [ ]. W e c o n si d er t h at t hi s i s e vi d e n c e 
of s u p pli er s e n s uri n g c o m pli a n c e wit h e xi sti n g st a n d ar d s a n d it t h er ef or e d o e s n ot s u g g e st a si g nifi c a ntl y gr e at er 
c o n str ai nt b e y o n d t h at alr e a d y i m p o s e d b y t h e st a n d ar d s t h e m s el v e s.  
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e x a m pl e s of r e s p o n s e  t o d et eri or ati o n r ai s e d b y t h e P arti e s i n p ar a gr a p h 

8. 5 0 . W e c o n si d er t h at it i s n ot cl e ar t h at eit h er of t h e s e ar e dir e ct 

r e s p o n s e s t o d et eri or ati o n. T h e [ ] e x a m pl e c o ul d e q u all y b e e x pl ai n e d 

a s a m or e g e n er al r e c ali br ati o n of it s s e g m e nt ati o n p oli c y. 2 4 5  [ ] 

d e s cri b e d t h e i m p a ct of t hi s c h a n g e f or r et ail er s i n p o siti v e t er m s, n oti n g 

t h at it w o ul d h el p r et ail er s t o s ell m or e a p pr o pri at el y t ar g et e d pr o d u ct s. I n 

t h e [ ].  

8. 9 3  T a ki n g i nt o c o n si d er ati o n t h e e vi d e n c e s et o ut i n a) -c), w e c o n si d er t h at 

s u p pli er s h a v e s o m e i m p a ct o n a s p e ct s of r et ail er s’ P Q R S  t hr o u g h m o nit ori n g 

a n d b e n c h m ar ki n g. H o w e v er, s u p pli er s h a v e littl e i n c e nti v e t o r e s p o n d t o 

s o m e d et eri or ati o n s p o st -M er g er a n d s u p pli er s w o ul d b e u nli k el y t o i d e ntif y all 

i n st a n c e s of a n y d et eri or ati o n. F urt h er, w e h a v e s e e n li mit e d e vi d e n c e of 

s u p pli er s r e s p o n di n g t o d et eri or ati o n s of r et ail er s’ P Q R S.   

C o n cl u si o n o n t h e i m p a ct of s u p pli e r s o n r et ail c o m p etiti o n  

8. 9 4  S u p pli er s pl a y a n i m p ort a nt r ol e i n t h e s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar m ar k et. 

T h eir o v er all str at e gi e s t a k e a c c o u nt of b ot h t h eir D T C c h a n n el a n d t h eir 

w h ol e s al e s u p pl y [ ]. T h e y u s e s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s a n d 

s e g m e nt ati o n p oli ci e s t o c o ntr ol t h e a c c e s s a n d v ol u m e s of t h eir pr o d u ct s t h at 

ar e a v ail a bl e t o r et ail er s.  

8. 9 5  Gi v e n s u p pli er s’ i m p ort a n c e i n t hi s m ar k et, w e c o n si d er e d t h eir i m p a ct o n 

r et ail er s’ a bilit y a n d i n c e nti v e s t o fl e x P Q R S. W e f o u n d t h at:  

( a) s u p pli er s e x ert s o m e i nfl u e n c e o v er r et ail er s’ pri ci n g, f or e x a m pl e b y  

pr o vi d i n g t h e R R P f or pr o d u ct s, alt h o u g h w hil e r et ail er s g e n er all y a d o pt 

R R P s, t h e y d o di s c o u nt pri c e s a n d fl e x ot h er el e m e nt s of pri ci n g s u c h a s 

d eli v er y c o st s, w hi c h c o ul d b e d et eri or at e d p o st -M er g er;  

( b) s u p pli er s c a n c o ntr ol r et ail er s’ r a n g e t hr o u g h t h e pr o d u ct s a n d v ol u m e s 

t h at t h e y c a n a c c e s s a n d c a n i m pl e m e nt t hi s pri m aril y t hr o u g h t h eir 

s e g m e nt ati o n p oli ci e s. I n t h e s h ort t er m a n d i n r el ati o n t o s p e cifi c or d er s, 

t h e u s e of, or t hr e at e n e d u s e of, s u p pli er s’ c a n c ell ati o n pr o vi si o n s m a y 

cr e at e a d e gr e e of u n c ert ai nt y f or r et ail er s a s r e g ar d s pr o d u ct a c c e s s;  

( c) s u p pli er s e x ert s o m e i nfl u e n c e o n r et ail er s’ q u alit y a n d s er vi c e off eri n g s. 

W hil e s u p pli er s pl a c e r e stri cti o n s o n r et ail er s’ off eri n g s i n t hi s r e g ar d 

t hr o u g h mi ni m u m c ontr a ct u al st a n d ar d s , r et ail er s c a n a n d d o fl e x t h eir 

off eri n g s a b o v e t h o s e st a n d ar d s ( a s s h o w n b y t h e v ari ati o n i n t h eir 

 

 
2 4 5  W e n ot e t h at [ ] di d n ot t a k e t ar g et e d a cti o n i m p a cti n g o nl y [ ] t hi s c h a n g e t o it s r et ail er c at e g ori s ati o n 
w o ul d h a v e i m p a ct e d ot h er r et ail er s a n d n ot o nl y  [ ].  
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off eri n g s, s e e al s o t h e f oll o wi n g s e cti o n  o n h o w r et ail er s c o m p et e, 

p ar a gr a p h s  8. 1 0 8 -8. 1 1 9 ). O n s o m e a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s, 

s u p pli er s i m p o s e a n d e n s ur e c o m pli a n c e wit h gr a n ul ar st a n d ar d s [ ], b ut 

t h e s e d o n ot e n c o m p a s s all a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s. H o w e v er, w e 

h a v e s e e n e vi d e n c e t h at s u p pli er s m a y al s o e n c o ur a g e r et ail er s t o 

c o m p et e wit h e a c h ot h er b e y o n d mi ni m u m r e q uir e m e nt s; a n d  

( d) s u p pli er s u n d ert a k e e n g a g e m e nt, f e e d b a c k, m o nit ori n g a n d 

b e n c h m ar k i n g of r et ail er s o n s o m e b ut n ot all a s p e ct s of P Q R S, w hi c h 

c a n dir e ctl y or i n dir e ctl y i nfl u e n c e r et ail er s’ c h oi c e s o v er t h eir P Q R S 

off eri n g s. W e n ot e t h at p o st -M er g er, s u p pli er s’ a bilit y t o b e n c h m ar k w o ul d 

b e hi n d er e d b y t h e l o s s of o n e i n d e p e n d e ntl y o w n e d r et ail c o m p ar at or.  

8. 9 6  W e t h er ef or e c o n si d er t h at s u p pli er s pl a y a n i m p ort a nt r ol e i n s h a pi n g r et ail 

c o m p etiti o n i n t hi s m ar k et. 2 4 6  I n p arti c ul ar, w e c o n si d er t h at Ni k e a n d a di d a s 

i m p o s e t h e m o st r e stri cti o n s a n d h a v e t h e gr e at e st i nfl u e n c e, gi v e n t h eir 

i m p orta n c e f or r et ail er s i n t hi s m ar k et. Ot h er s u p pli er s al s o h a v e s o m e 

i nfl u e n c e, b ut t hi s i s c o n si d er a bl y l e s s t h a n t h at of Ni k e a n d a di d a s.  

8. 9 7  H o w e v er, w e n ot e t h at t h e s e r e stri cti o n s a n d r e q uir e m e nt s ari s e pri m aril y 

fr o m s u p pli er s’ o w n str at e gi c d e ci si o n s. F urt h er, t h eir i n c e nti v e s a s t o h o w 

t h e y all o c at e pr o d u ct s ar e d eri v e d fr o m a n o v er all vi e w t a ki n g a c c o u nt of b ot h 

t h eir w h ol e s al e a n d D T C c h a n n el s. W e al s o f o u n d t h at t h e c o n str ai nt 

s u p pli er s e x ert o n r et ail er s h a s li mit s ( e g t h e y d o n ot m o nit or all a s p e ct s of a 

r et ail er’ s off eri n g) a n d, a s s u c h, r et ail er s h a v e t h e a bilit y a n d i n c e nti v e t o fl e x 

i m p ort a nt a s p e ct s of t h eir off eri n g i n r el ati o n t o P Q R S. 

8. 9 8  W e c o n si d er t h at s u p pli er s c a n, a n d t o s o m e e xt e nt d o, a ct a s a c o n str ai nt o n 

r et ail er s’ a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e t h eir off eri n g. O n t h at b a si s w e 

f o u n d t h at s u p pli er s e x ert s o m e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y’ s a bilit y 

a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e P Q R S. H o w e v er, t a ki n g a c c o u nt of t h e 

e vi d e n c e s et o ut i n t hi s s e cti o n i n t h e r o u n d, w e f o u n d t h at o n b al a n c e t hi s 

c o n str ai nt i s n ot s o si g nifi c a nt a s t o s uffi ci e ntl y di s ci pli n e t h e M er g e d E ntit y’ s 

a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e it s off eri n g p o st -M er g er . I n p arti c ul ar t hi s 

i s f or t h e f oll o wi n g r e a s o n s:   

( a) r et ail er s c a n a n d d o c o m p et e o n v ari o u s a s p e ct s of P Q R S a s i s 

e vi d e n c e d b y v ari ati o n s i n t h eir off eri n g s i n cl u di n g l e v el s of di s c o u nti n g, 

d eli v er y c h ar g e s a n d ti m e s, c u st o m er s er vi c e a n d i n n o v ati o n;  

 

 
2 4 6  W e n ot e t h at t h e P arti e s s u b mitt e d t h at t hi s i n cl u d e s pl a yi n g a r ol e i n d et er mi ni n g J D S p ort s’ l o n g t er m 
str at e g y/i n v e st m e nt d e ci si o n s ( T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, c h a pt er 4 ), w hi c h i s e vi d e n c e 
t h er e mi g ht b e s o m e i nfl u e n c e o n str at e g y b ut w e c o n si d er t hi s i s o nl y r el e v a nt t o t h e e xt e nt t h at it ulti m at el y 
i nfl u e n c e s P Q R S. 
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( b) t h er e ar e li mit s t o s u p pli er s’ a bilit y t o d et e ct a d et eri or ati o n  of r et ail er s’ 

off eri n g s, f or e x a m pl e l e s s a n d sl o w er r at e s of i n n o v ati o n or ot h er 

i m pr o v e m e nt s a n d w e n ot e t h e M er g er r e d u c e s t h e a bilit y t o b e n c h m ar k; 

a n d  

( c) s u p pli er s h a v e n o i n c e nti v e t o di s ci pli n e r et ail er s w h er e a n y d et eri or ati o n 

of a r et ail er’ s off eri n g d o e s n ot h ar m s u p pli er i nt er e st s or w h er e s u c h 

d et eri or ati o n m a y b e n efit s u p pli er s, f or e x a m pl e l e s s di s c o u nti n g.   

8. 9 9  A s s et o ut i n p ar a gr a p h 8. 6 5 , gi v e n t hi s, w e al s o c o n si d er e d w h et h er t h e 

e xt e nt  of t h e c o n str ai nt w e f o u n d i s s uffi ci e nt, w h e n t a k e n i n a g gr e g at e wit h 

ot h er c o n str ai nt s o n t h e M er g e d E ntit y, t o pr e v e nt t h e M er g e d E ntit y fr o m 

d et eri or ati n g it s r et ail off eri n g p o st -M er g er ( s e e t h e o v er vi e w of c urr e nt 

c o n str ai nt s s e cti o n, p ar a gr a p h s 8. 2 7 8 -8. 3 1 0 ). T h e a g gr e g at e c o n str ai nt i s 

e v al u at e d dir e ctl y i n s o m e of t h e e vi d e n c e, e g di v er si o n r ati o s, b ut m or e 

g e n er all y w e c o n si d er e d t h e a g gr e g at e c o n str ai nt b y r e c o g ni si n g t h at it i s 

a p pr o pri at e t o c o n si d er t h e eff e ct of all of t h e r et ail er s a n d s u p pli er s t o g et h er 

a s a c o m bi n e d c o n str ai nt o n t h e P arti e s.  

8. 1 0 0  W e a s s e s s h o w r et ail er s c o m p et e o n i m p ort a nt p ar a m et er s of c o m p etiti o n i n 

t h e n e xt s e cti o n.  

H o w r et ail er s c o m p et e  

8. 1 0 1  W e f o u n d t h at s u p pli er s aff e ct s o m e a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g. I n t hi s 

s e cti o n w e h a v e c o n si d er e d i n f urt h er d et ail h o w r et ail er s c o m p et e i n t hi s 

m ar k et a n d t h e diff er e nt a s p e ct s of t h e P arti e s’ P Q R S off eri n g w hi c h c o ul d b e 

fl e x e d p o st-M er g er t o t h e d etri m e nt of c o n s u m er s.   

P a rti e s’ vi e w s  

8. 1 0 2  J D S p ort s s u b mitt e d t h at t h e f o ot w e ar a n d a p p ar el m ar k et s w er e e a c h s u bj e ct 

t o i nt e n s e m ar k et-wi d e ri v alr y, 2 4 7  a n d t h at it f a c e d d y n a mi c a n d di sr u pti v e 

c o m p etiti o n fr o m a wi d e r a n g e of ot h er r et ail er s. 2 4 8  

8. 1 0 3  J D S p ort s  al s o s u b mitt e d  t h at t h er e w a s  a n u m b er of r e a s o n s w h y t h e M er g e d 

E ntit y  w o ul d h a v e n o i n c e nti v e t o w or s e n P Q R S. T h e s e  r e a s o n s i n cl u d ed t h e 

a g gr e g at e c o m p etiti v e pr e s s ur e s of h ori z o nt al a n d v erti c al c o n str ai nt s fr o m 

s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s, i nt e n s e c o m p etiti o n fr o m ri v al s a cr o s s t h e 

 

 
2 4 7  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 4(iii).  
2 4 8  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, P art C.  
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s p e ctr u m of pr o d u ct s t h e  P arti e s  off er e d,  a n d it s vi e w t h at F o ot a s yl u m u n d er  

t h e c o u nt erf a ct u al w a s n ot a m at eri al c o n str ai nt o n J D S p ort s.  

8. 1 0 4  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e C M A di d n ot fi n d e vi d e n c e t h at t h e P arti e s  

w e r e m at eri all y i nfl u e n ci n g a n d/ or r e s p o n di n g t o e a c h ot h er o n t h e 

p ar a m et er s i n r el ati o n t o w hi c h t h e C M A c o n si d er e d  t h e P arti e s c o ul d w or s e n 

t h eir c o n s u m er off er p o st-M er g er ( or i n d e e d a n y ot h er p ar a m et er) at t h e 

n ati o n al l e v el. 2 4 9  M or e o v er, J D S p ort s s u b mitt e d t h at J D S p ort s s et s m a n y of 

it s Q R S p ara m et er s at a gr o u p l e v el (i n cl u di n g it s U K a n d i nt er n ati o n al 

b u si n e s s e s) a n d t h at t h er ef or e, a n a n al y si s of i n c e nti v e w hi c h w a s r o ot e d i n a 

si n gl e f a s ci a ( or t w o f a s ci a e) i n t h e U K d i d n ot c orr e ctl y c a pt ur e t h e 

i n v e st m e nt d e ci si o n s t h at t h e J D S p ort s gr o u p m a k e s, f or e x a m pl e i n r e s p e ct 

of t e c h n ol o gi c al i m pr o v e m e nt s. 2 5 0   

8. 1 0 5  Wit h r e g ar d t o pri ci n g, t h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h er e w a s i n s uffi ci e nt 

e vi d e n c e t o s h o w t h at c o m p etiti o n b et w e e n t h e m pr e -M er g er h a d a n y m at eri al 

eff e ct o n pri c e or i n a n y e v e nt t h at t h e l o s s of s u c h c o m p etiti o n w o ul d n ot b e 

r e pl a c e d d y n a mi c all y b y ot h er r et ail er s.  

8. 1 0 6  T h e P arti e s al s o s u b mitt e d t h at t h e C M A f ail e d t o c o n si d er w h et h er t h e e xt e nt 

of c o st s s a v e d fr o m a w or s e ni n g of n o n -pri c e p ar a m et er s w o ul d b e s uffi ci e ntl y 

pr ofit a bl e t o j u stif y a n S L C fi n di n g ( w hi c h it m u st b e f or t h e i n c e nti v e t o 

d e gr a d e t o e xi st), t a ki n g i nt o a c c o u nt t h e li k eli h o o d of a d v er s e r e s p o n s e s b y 

t h e s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s t o a d et eri or ati o n of t h e r et ail off er w hi c h 

c a n b e e x p e ct e d t o b e a str o n g di s ci pli ni n g f a ct or o n all a s p e ct s of t h e P arti e s’ 

q u alit y a n d s er vi c e off eri n g. 2 5 1  

T hi r d p a rti e s’ vi e w s  

8. 1 0 7  O v er all, t hir d p arti e s w h o off er e d a vi e w s u b mitt e d t h at t h e m ar k et w a s 

c o m p etiti v e a n d t h at r et ail er s c o m p et e d o n diff er e nt ar e a s of P Q R S, f or 

e x a m pl e:  

( a) [ ] s u b mitt e d t h at t h e s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar m ar k et w a s 

c o m p etiti v e a n d c o m pri s e d a r a n g e of c o m p eti n g r et ail er s, fr o m w ell -

k n o w n hi g h str e et r et ail er s t o s m all b o uti q u e s. It al s o s u b mitt e d t h at 

s u p pli er s c o m p et e d i n t h e m ar k et t hr o u g h t h eir D T C off er, t h o u g h l e s s 

dir e ctl y wit h m ulti -br a n d r et ail er s;  

 

 
2 4 9  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h s 4 2, 2 9 0 a n d 3 1 4.  
2 5 0  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 3 1 5.  
2 5 1  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 3 1 6 . 
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( b) [ ] e x pl ai n e d t h at t h e m ar k et h a d t hr e e ti er s, 2 5 2  a n d t h at t h e mi d dl e ti er - 

‘ s p ort s w e ar-i n s pir e d f a s hi o n’ w a s t h e m o st c o m p etiti v e. [ ] s u b mitt e d 

t h at wit hi n t hi s mi d dl e ti er, i n w hi c h it a n d t h e P arti e s s at, r et ail er s 

c o m p et e d o n t h eir diff er e nti at e d off er w hi c h w a s l ar g el y b a s e d o n a c c e s s 

t o e x cl u si v e pr o d u ct s; 

( c) [ ] s u b mitt e d t h at r et ail er s c o m p et e d o n diff er e nt a s p e ct s of P Q R S 

i n cl u di n g: t h e si z e a n d l o c ati o n of n e w st or e o p e ni n g s; i n-st or e 

e n vir o n m e n t, i n cl u di n g t hr o u g h c oll a b or ati o n s wit h s u p pli er s t o i m pr o v e 

t h e i n-st or e e x p eri e n c e f or c o n s u m er s; l o y alt y s c h e m e s; m ar k eti n g; a n d 

t hr o u g h a c c e s s t o ‘ e x cl u si v e’ br a n d e d pr o d u ct s. It a s s ert e d t h at r et ail er s 

m a d e s u c h i n v e st m e nt s t o str e n gt h e n t h eir r et ail  off er, w hi c h r efl e ct e d t h e 

f a ct t h at t h er e w a s si g nifi c a nt r et ail c o m p etiti o n i n t h e m ar k et; a n d  

( d) [ ] s u b mitt e d t h at it a n d ot h er r et ail er s c o m p et e d o n pri c e, p arti c ul arl y 

t hr o u g h st u d e nt di s c o u nti n g. 

O ur a s s e s s m e nt  

8. 1 0 8  W e c o n si d er e d w h et h er t h e P arti e s ar e a bl e t o, a n d d o, c o m p et e o n P Q R S 

a n d t h er ef or e w h et h er t h e M er g e d E ntit y c o ul d fl e x a s p e ct s of it s off eri n g 

p o st -M er g er t o t h e d etri m e nt of c o n s u m er s. W e w o ul d e x p e ct a n S L C t o o c c ur 

if t h e M er g e d E ntit y w or s e n e d it s P Q R S off eri n g or di d n ot i m pr o v e it s offeri n g 

a s m u c h or a s q ui c kl y a s it ot h er wi s e m a y h a v e d o n e a b s e nt t h e M er g er.  

8. 1 0 9  R e g ar di n g pri c e, w e f o u n d t h at r et ail er s g e n er all y pri c e i n li n e wit h R R P 

pr o vi d e d b y s u p pli er s, b ut t h at t h e y al s o u n d ert a k e di s c o u nti n g. W e c o n si d er 

t h at di s c o u nti n g i s e vi d e n c e of c o m p etiti o n b et w e e n r et ail er s. F or e x a m pl e, a 

si z e a bl e pr o p orti o n of t h e P arti e s’ s al e s i n 2 0 1 8 h a d b e e n di s c o u nt e d:  

( a) t h e v al u e (i e t h e diff er e n c e i n gr o s s s al e s v al u e a g ai n st t h e s al e s v al u e if 

s ol d at f ull pri c e) of J D S p ort s’ f o ot w e ar cl e ar a n c e di s c o u nt s a m o u nt e d t o 

£[  ] ([ ]% of it s f o ot w e ar n et r e v e n u e);  

( b) t h e v al u e of J D S p ort s’ f o ot w e ar n o n-cl e ar a n c e di s c o u nt s a m o u nt e d t o 

£[  ] ([ ]% of it s f o ot w e ar r e v e n u e);   

( c) t h e v al u e of F o ot a s yl u m’ s t ot al (f o ot w e ar a n d a p p ar el) cl e ar a n c e 

di s c o u nt s w er e £ [ ] ([ ] % of r e v e n u e s ); a n d  

 

 
2 5 2  [ ] n ot e d t h at, i n it s vi e w, t h er e ar e t hr e e m ai n ti er s i n t h e s p ort s-i n s pir e d c a s u al w e ar m ar k et i n t h e U K. Fir st, 
i s t h e ‘ a s pir ati o n al ti er’; t h e ‘ mi d dl e ti er’ i s ‘ s p ort s w e ar-i n s pir e d f a s hi o n’ a n d t h e fi n al ti er i s t h e ‘ v alu e’, ‘ di s c o u nt’ 
or ‘ c o m m o dit y’ ti er.  
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( d) t h e v al u e of F o ot a s yl u m’ s t ot al (f o ot w e ar a n d a p p ar el) pr o m oti o n al 

di s c o u nt s (t e m p or ar y r e d u cti o n s i n pri c e) a m o u nt e d t o £[  ] ([ ]% of 

r e v e n u e s). 

8. 1 1 0  T h e P arti e s ar e al s o g e n er all y fr e e t o c h o o s e t h e mi ni m u m s p e n d t hr e s h ol d s 

o n t h eir o nli n e d eli v er y s er vi c e s a n d t h e pri ci n g of ot h er d eli v er y el e m e nt s. 

T h e y al s o c h o o s e w h et h er t o t a k e p art i n c a s h b a c k w e b sit e s s u c h a s 

T o p C a s h b a c k a n d Q ui d c o, w hi c h gi v e di s c o u nt s t o c o n s u m er s o nli n e. 2 5 3  T h e 

P arti e s al s o c h o o s e w h et h er t o off er st u d e nt di s c o u nt s a n d t h e l e v el of t h o s e 

di s c o u nt s. 2 5 4   

8. 1 1 1  Si mil arl y, t h e P arti e s c o m p et e o n ot h er a s p e ct s of t h eir Q R S off eri n g; 

e x a m pl e s i n cl u d e t h eir m ar k eti n g a cti vit y ( o n w hi c h t h e y s p e n d a si z e a bl e 

a m o u nt 2 5 5  a n d i s a k e y w a y f or r et ail er s t o diff er e nti at e t h e m s el v e s), st or e 

o p e ni n g ti m e s, r ef ur bi s h m e nt pl a n s, st or e fitti n g s, i n -st or e q u e ui n g ti m e s, st aff 

tr ai ni n g a n d k n o wl e d g e a bilit y, w e b sit e f u n cti o n alit y, l o y alt y pr o gr a m m e s, t h e 

r a n g e of br a n d s off er e d a n d st affi n g l e v el s a n d q u alit y.2 5 6  A s di s c u s s e d i n t h e 

pr e vi o u s s e cti o n ( p ar a gr a p h s 8. 5 9 -8. 9 9 ), w e r e c o g ni s e t h at s u p pli er s m a y 

h a v e s o m e c o ntr ol or  i nfl u e n c e o v er s o m e of t h e s e a s p e ct s.  

8. 1 1 2  W e h a v e s e e n d o c u m e nt ar y e vi d e n c e of t h e P arti e s m o nit ori n g s o m e of t h e s e 

a s p e ct s of Q R S ( w hi c h w e c o n si d er f urt h er i n p ar a gr a p h s 8. 1 8 3 -8. 1 8 5 ), s u c h 

a s : [ ].2 5 7  W e c o n si d er e d t h e l e v el of t hi s m o nit ori n g a n d it s i m p a ct o n t h e 

str at e gi c d e ci si o n s of t h e P arti e s, i n p ar a gr a p h s 8. 1 8 3 -8. 1 8 5 . 

 

 
2 5 3  A s at 2 3 J a n u ar y 2 0 2 0, t h e P arti e s w er e off eri n g c a s h b a c k of b et w e e n 4 % a n d 1 2. 1 5 % t o c u st o m er s w h o cli c k 
t hr o u g h t h e s e t w o w e b sit e s ( s e e f or e x a m pl e J D S p ort s o n T o p c a s h b a c k  a n d Q ui d c o ) b ef or e c o m pl eti n g t h eir 
p ur c h a s e o n t h e P arti e s’ w e b sit e s a s n or m al.  
2 5 4  T h e P arti e s s u b mitt e d t w o c hr o n ol o gi e s o n st u d e nt di s c o u nt s. T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e fir st c hr o n ol o g y 
o n t h e i ntr o d u cti o n of st u d e nt di s c o u nt s s h o w e d t h at J D S p ort s di d n ot r e s p o n d t o F o ot a s yl u m w h e n it l a u n c h e d 
it s st u d e nt di s c o u nt i n 2 0 1 2 (T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 3 2 9 ). T h e P arti e s 
s u b mitt e d t h at t h e s e c o n d c hr o n ol o g y s h o w e d n o e vi d e n c e t h at J D S p ort s f oll o w e d F o ot a s yl u m w h e n s etti n g it s 
st u d e nt di s c o u nt. H o w e v er, w e n ot e t h at J D S p ort s’ i nt er n al d o c u m e nt s [ ]. S e e t h e i nt er n al d o c u m e nt s s e cti o n 
( p ar a gr a p h s 8. 1 6 5 -8. 1 9 0 ) f or m or e d et a il s. 
2 5 5  J D S p ort s’ t ot al m ar k eti n g s p e n d i n c al e n d ar y e ar 2 0 1 9 w a s £ [ ] w hil e F o ot a s yl u m’ s t ot al m ar k eti n g s p e n d i n 
fi n a n ci al y e ar 2 0 1 9 w a s £[ ]. 
2 5 6  F or s o m e of t h e s e a s p e ct s t h e P arti e s s u b mitt e d t h at n o e vi d e n c e w a s cit e d b y t h e C M A i n r el ati o n t o 
c o m p etit i o n b et w e e n t h e P arti e s o n t hi s p ar a m et er (T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, c h a pt er 5, 
s e cti o n V ). W e c o n si d er e d t hi s ar g u m e nt i n p ar a gr a p h s 8. 5 9 -8. 9 9  a n d t h e i nt er n al d o c u m e nt s s e cti o n 
( p ar a gr a p h s 8. 1 6 5 -8. 1 9 0 ). 
2 5 7  T h e P arti e s s u b m itt e d t h at t h e C M A cit e d ‘a v er y s m all n u m b er of i n st a n c e s i n w hi c h J D S p ort s h a s e n g a g e d 
i n l o c al m ar k eti n g i niti ati v e s (s u c h a s a n i n -st or e D J)  i n r e s p o n s e t o a n e w F o ot a s yl u m st or e o p e ni n g. H o w e v er, 
s u c h a cti viti e s ar e al s o u s e d i n a r a n g e of ot h er cir c u m st a n c e s, f or e x a m pl e J D S p ort s st or e o p e ni n g s / 
a n ni v er s ar y e v e nt s, t o pr o m ot e J D S p ort s st or e s i n t h e e v e nt of r o a d w or k s or l o c al f a ct or s t h at m a y b e i m p a cti n g 
t h e st or e, a s w ell a s ot h er c o m p etit or a cti viti e s’ (T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 3 4 4 ). 
F urt h er, t h e P arti e s s u b mitt e d t h at l o c al m ar k eti n g r e pr e s e nt s a [ ] of it s o v er all m ar k eti n g s p e n d a n d t h at t h e 
Pr o vi si o n al Fi n di n g s cit e n o e vi d e n c e t o s u p p ort t h e pr o p o siti o n t h at t h e P arti e s ar e str at e gi c all y i nfl u e n ci n g or 
r e s p o n di n g t o e a c h ot h er i n r el ati o n t o n ati o n al m ar k eti n g a cti viti e s (T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al 
Fi n di n g s, p ar a gr a p h 3 4 5 ). W e n ot e t h at t h e f a ct t h at t h e s e pr o m oti o n al a cti viti e s ar e al s o u s e d f or r e a s o n s ot h er 
t h a n r e a cti n g t o F o ot a s yl u m d o e s n ot di mi ni s h t h e v al u e of t hi s fi n di n g. 
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8. 1 1 3  I n a d diti o n t o t h e c o m p etiti o n w hi c h o c c ur s o n t h e s e e xi sti n g a s p e ct s of 

c o m p etiti o n, i n n o v ati o n al s o pl a y s a r ol e i n t hi s m ar k et i n t er m s of c h a n g e s 

a n d i m pr o v e m e nt s t o r et ail er s’ s er vi c e s a n d off eri n g s. F or e x a m pl e 

t e c h n ol o gi c al i m pr o v e m e nt s s u c h a s: J D S p ort s’ i ntr o d u cti o n of i n-st or e 

ki o s k s, w hi c h gi v e c o n s u m er s a c c e s s t o a br o a d er r a n g e of pr o d u ct s t h a n i s 

a v ail a bl e i n a s p e cifi c st or e; i m pr o v e m e nt s t o w e b sit e a n d a p p f u n cti o n alit y 

a n d d e si g n; di git a l c o nt e nt di s pl a y s i n-st or e s; m or e effi ci e nt i n -st or e pr o d u ct 

r etri e v al s y st e m s; a n d r u n ni n g diff er e nt f or m s of m ar k eti n g c a m p ai g n s or 

p art n er s hi p s wit h s o ci al m e di a i nfl u e n c er s a n d c el e briti e s, i n cl u di n g ‘li v e 

str e a mi n g’ of i n -st or e pr o m oti o n e v e nt s o nli n e. W hil e s u c h i n n o v ati o n i s, b y it s 

n at ur e, h ar d t o pr e di ct, w e h a v e s e e n r et ail er s m a ki n g i m pr o v e m e nt s a cr o s s 

t h e s e ar e a s.2 5 8   

8. 1 1 4  T h e s e a s p e ct s of c o m p etiti o n ar e all f e at ur e s t h at c o n s u m er s v al u e a n d fr o m 

w hi c h t h e y b e n efit. 2 5 9  O ur st or e e xit s ur v e y s h o w s t h at ar o u n d a t hir d of 

c u st o m er s r e p ort e d ‘ q u alit y’ or ‘ s er vi c e’ a s a r e a s o n f or c h o o si n g t o s h o p at 

t h e P arti e s’ st or e s.2 6 0   

8. 1 1 5  I n o ur vi e w, st or e n u m b er s, l o c ati o n s a n d o p e ni n g s ar e al s o a s p e ct s of a 

r et ail er’ s off eri n g s vi a w hi c h it c o m p et e s wit h ot h er r et ail er s. W e c o n si d er e d 

w h et h er i n t h e e v e nt of a n S L C fi n di n g t h e M er g e d E ntit y c o ul d b e 

i n c e nti vi s e d t o cl o s e s o m e or all F o ot a s yl u m f a s ci a st or e s p o st-M er g er, t o t h e 

d etri m e nt of c o n s u m er s.  O ur e sti m at e s s u g g e st t h at cl o si n g all F o ot a s yl u m 

st or e s w o ul d li k el y b e  pr ofit a bl e f or t h e M er g e d E ntit y p o st -M er g er. 2 6 1  F urt h er, 

t h e li k eli h o o d of t h e s e cl o s ur e s t o b e pr ofit a bl e ( or t h e a m o u nt of a d diti o n al 

pr ofit s) i n cr e a s e s if, i n st e a d of cl o si n g all F o ot a s yl u m st or e s, o nl y t h e l e a st 

pr ofit a bl e/ m o st l o s s -m a ki n g F o ot a s yl u m st or e s w er e t o cl o s e. W e i nt er pr et 

t h e s e r e s ult s wit h c a uti o n a s w e r e c o g ni s e t h at e sti m ati n g t h e c o st of cl o si n g 

s o m e or all F o ot a s yl u m st or e s i s diffi c ult f or s e v er al r e a s o n s, i n cl u di n g:  

( a) t h e n e e d f or a d et ail e d a s s e s s m e nt of s e v er al c o st it e m s ( e g e xiti n g  

l e a s e s, r e d u n d a n ci e s, u n wi n di n g c o ntr a ct s a n d st o c k et c); a n d 

( b) t h e diffi c ult y i n e sti m ati n g a n y c o st s t o J D S p ort s of r e c a pt uri n g a d diti o n al 

s al e s  (t h e s e mi g ht b e si g nifi c a nt d u e t o m at eri al i n cr e a s e i n s al e s, 

 

 
2 5 8  F or e x a m pl e , t h e u s e of n e w t e c h n ol o g y , [ ], a n d t h e i ntr o d u cti o n of i n-st or e ki o s k s at J D S p ort s’ st or e s.  
2 5 9  F or e x a m pl e, a n o nli n e s ur v e y b y [ ]l u s e d b y J D S p ort s f o u n d t h at r e s p o n d e nt s r a n k e d f a ct or s a s m o st 
i m p ort a nt i n t h e f oll o wi n g or d er: [ ] i n r e s p o n s e t o t h e q u e sti o n ‘ W hi c h f a ct or s ar e m o st i m p ort a nt t o y o u w h e n 
d e ci di n g w h er e t o b u y f o ot w e ar ? Pl e a s e r a n k u p t o 3 i n or d er of i m p ort a n c e, wit h 1 b ei n g t h e m o st i m p ort a nt’. 
[ ], J D S p ort s s u b mitt e d t h at it [ ] U K a s t hi s i s s o m et hi n g it s c u st o m er s v al u e a n d e x p e ct.  
2 6 0  D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y f or r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
2 6 1  If all F o ot a s yl u m st or e s w er e t o cl o s e, t h e M er g e d E ntit y w o ul d r e c a pt ur e a pr ofit m ar gi n of £[ ] ( F o ot a s yl u m 
r e v e n u e of £ ] * [ ]% e sti m at e d di v er si o n r ati o * [ ]% pr ofit m ar gi n o n s al e s). T hi s i s c o m p ar e d t o a n a cti v e 
F o ot a s yl u m n et pr ofit of £ [ ]. T h e diff er e n c e i s a p o siti v e £[  ] milli o n  pr ofit.  
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alt h o u g h t h e r e c a pt ur e d s al e s fr o m F o ot a s yl u m ar e li k el y t o b e s pr e a d 

a cr o s s a n u m b er of n e ar b y J D S p ort s st or e s ). 

C o n cl u si o n  o n h o w r et ail e r s c o m p et e  

8. 1 1 6  W e f o u n d t h er e i s e vi d e n c e t h at t h e P arti e s c o m p et e h e a d -t o-h e a d,  a s w ell a s 

wit h ot h er c o m p etit or s, o n v ari o u s diff er e nt P Q R S a s p e ct s i n a bi d t o attr a ct 

c o n s u m er s a n d g e n er at e s al e s. R et ail c o m p etiti o n i n t hi s m ar k et m a nif e st s i n 

m a n y diff er e nt w a y s a n d t h e s e a s p e ct s ar e i m p ort a nt t o c o n s u m er s. I n d e e d, 

w e c o n si d er t h at  t h e e vi d e n c e of t h e P arti e s’ m ar k et m o nit ori n g di s c u s s e d i n 

p ar a gr a p h s 8. 1 8 3 -8. 1 8 5  i n di c at e s t h at t h er e i s r et ail l e v el c o m p etiti o n a cr o s s 

all a s p e ct s of P Q R S. T hi s s u p p ort s o ur vi e w t h at, w hil e s u p pli er s i m p o s e 

s o m e c o n str ai nt o n r et ail er s i n t hi s m ar k et ( a s c o n si d er e d i n t h e pr e vi o u s 

s e cti o n, s e e p ar a gr a p h s 8. 9 4 -8. 1 0 0 ), t h er e i s r et ail c o m p etiti o n o n v ari o u s 

i m p ort a nt a s p e ct s of P Q R S w hi c h c o ul d b e l o st a s a r e s ult of t h e M er g er. 

8. 1 1 7  W hil e w e a c c e pt t h at s o m e of t h e P arti e s’ c o m p etiti v e p ar a m et er s ar e 

i nfl u e n c e d b y f a ct or s ot h er t h a n c o m p etiti v e c o n str ai nt s ( e g v erti c al 

c o n str ai nt s fr o m s u p pli er s, st o c ki n g d e ci si o n s, s al e s p erf or m a n c e, et c) a n d 

t h at J D S p ort s o p er at e s i n ar e a s w h er e F o ot a s yl u m i s n ot pr e s e nt ( wit hi n or 

o ut si d e t h e U K), 2 6 2  t h e e vi d e n c e a s s e s s e d a b o v e s u g g e st s t h at t h e M er g e d 

E ntit y c o ul d c h a n g e s o m e a s p e ct s of it s off eri n g i n t h e U K i n r e s p o n s e t o 

c h a n g e s i n c o m p etiti v e pr e s s ur e p o st -M er g er.  

8. 1 1 8   We c o n si d er e d t h e P arti e s’ ar g u m e nt t h at t h e C M A di d n ot fi n d e vi d e n c e t h at 

t h e P arti e s ar e m at eri all y i nfl u e n ci n g a n d/ or r e s p o n di n g t o e a c h ot h er o n a n y 

of t h e i d e ntifi e d a s p e ct s of P Q R S, a n d t h at t h e C M A f ail e d t o c o n si d er 

w h et h er t h e e xt e nt of c o st s s a v e d fr o m a w or s e ni n g of n o n -pri c e p ar a m et er s 

w o ul d b e s uffi ci e ntl y pr ofit a bl e. I n t hi s r e g ar d, w e n ot e t h at:  

( a) t h e p ar a m et er s a s s e s s e d a b o v e r e pr e s e nt w h at t h e C M A b eli e v e s ar e t h e 

m o st str ai g htf or w ar d w a y s i n w hi c h a n S L C c o ul d m a nif e st, b ut t hi s i s n ot 

n e c e s s aril y e x h a u sti v e;  

( b) t h e eff e ct of t h e M er g er o n t h e M er g e d E ntit y’ s i n c e nti v e s m a y n ot b e 

u nif or m a cr o s s all a s p e ct s of P Q R S. E vi d e n c e s u c h a s o ur s ur v e y r e s ult s 

a n d o ur G U P PI e sti m at e s ( s et o ut i n f urt h er d et ail i n p ar a gr a p h s 8. 2 0 6 -

8. 2 1 6 , a n d 8. 2 2 7  ) c a pt ur e t h e o v er all i n c e nti v e of t h e M er g e d E ntit y t o 

d et eri or at e it s off eri n g p o st -M er g er, b ut w e n ot e t h at t h e G U P PI i s 

a g n o sti c a s t o t h e s p e cifi c P Q R S p ar a m et er t h at c o ul d b e fl e x e d p o st -

M er g er;  

 

 
2 6 2  W e n ot e t h at t h e s a m e ar g u m e nt d o e s n ot a p pl y t o F o ot a s yl u m.  



1 1 5  

( c) w e a c c e pt t h at a n y q u a ntifi c ati o n of t h e M er g e d  E ntit y’ s i n c e nti v e t o 

d et eri or at e ( w or s e n or i m pr o v e r el ati v el y m or e sl o wl y or t o a l e s s er e xt e nt 

t h a n i n a b s e n c e of t h e M er g er) s p e cifi c a s p e ct s of P Q R S p o st-M er g er i s 

s u bj e ct t o u n c ert ai nt y a n d s h o ul d b e i nt er pr et e d wit h c a uti o n; a n d  

( d) n o n et h el e s s, w e n ot e t h at t h e e vi d e n c e a s s e s s e d a b o v e s u g g e st s t h at t h e 

P arti e s c a n a n d d o fl e x s o m e c o m p etiti v e p ar a m et er s, a n d t h er ef or e w e 

e x p e ct t h at if t h er e w er e a s u b st a nti al l e s s e ni n g i n t h e c o m p etiti v e 

c o n str ai nt s d u e t o t h e M er g er t hi s w o ul d cr e at e t h e i n c e nti v e f or t h e 

M er g e d E ntit y t o d et eri or at e ( w or s e n or i m pr o v e r el ati v el y m or e sl o wl y or 

t o a l e s s er e xt e nt t h a n i n a b s e n c e of t h e M er g er) a n y of t h e s e a s p e ct s of 

P Q R S.  

8. 1 1 9  I n s u b s e q u e nt s e cti o n s w e h a v e l o o k e d at a r a n g e of e vi d e n c e r el ati n g t o t h e 

cl o s e n e s s of c o m p etiti o n a n d t h e c o n str ai nt s fr o m ot h er r et ail er s, t o 

u n d er st a n d t h e a g gr e g at e c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y i n 

f o ot w e ar. 

M ar k et s h ar e s  

8. 1 2 0  W e l o o k e d at m ar k et s h ar e s a s a n i n di c at or of t h e pr e s e n c e t h at diff er e nt 

r et ail er s h a v e i n t h e r el e v a nt m ar k et s. H o w e v er a s e x pl ai n e d i n c h a pt er 7 a n d 

t h e i ntr o d u cti o n t o t hi s c h a pt er ( s e e p ar a gr a p h 8. 6 ), d eli n e ati n g m ar k et s i n t hi s 

t y p e of diff er e nti at e d s e ct or c a n b e s o m e w h at artifi ci al w hi c h c a n m a k e 

c al c ul ati n g m ar k et s h ar e s diffi c ult . T h er ef or e, i n li n e wit h o ur G ui d a n c e,2 6 3  w e 

f o c u s s e d o ur a s s e s s m e nt o n cl o s e n e s s of c o m p etiti o n pri m aril y u si n g a r a n ge 

of ot h er e vi d e n c e, w hi c h w e s et o ut i n s u b s e q u e nt s e cti o n s.  

P a rti e s’ vi e w s  

8. 1 2 1  J D S p ort s  s u b mitt e d t h at, w hil e m ar k et s h ar e s w e r e n ot ‘ d et er mi n ati v e’ of 

u nil at er al eff e ct s, t h eir q u a ntifi c ati o n still m att er e d si n c e it h el p e d ‘i d e ntif y t h e 

str u ct ur al c h a n g e ari si n g fr o m t h e M er g er a n d t h e n ati o n al s c al e a n d i d e ntit y 

of e xi sti n g c o m p etit or s’.   

8. 1 2 2  J D S p ort s s u b mitt e d t h at t h e M er g er h a d a m o d e st eff e ct o n r et ail m ar k et 

c o n c e ntr ati o n, 2 6 4  a n d gi v e n t h at F o ot a s yl u m h a d a s h ar e of s elli n g Ni k e a n d 

a di d a s f o ot w e ar i n t h e  U K of [ ],2 6 5  t h e M er g er r e s ult e d i n a s m all s h ar e 

i n cr e m e nt i n t h e r e s al e of Ni k e a n d a di d a s pr o d u ct s. It t ol d u s t h at t hi s w a s 

r el e v a nt b e c a u s e ‘t h e s m all er t h e c h a n g e of n ati o n al m ar k et str u ct ur e, a n d t h e 

 

 
2 6 3  C M A G ui d a n c e , p ar a gr a p h 5. 4 9. 
2 6 4  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 5 4(f).  
2 6 5  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 7( b).   
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m or e si g nifi c a nt e xi sti n g c o m p etit or s, t h e m o st [ si c] e a sil y a n y l o st c o n str ai nt 

( e v e n a r el ati v el y ‘ cl o s e’ o n e) w o ul d b e a d dr e s s e d, i n a g gr e g at e, b y t h e 

br a n d s’ i nfl u e n c e o v er t h e r et ail m ar k et a n d/ or r e pl a c e d b y e x p a n si o n, e ntr y or 

r e p o siti o ni n g of ri v al s’. 

8. 1 2 3  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e m ar k et s h ar e i n cr e m e nt ari si n g fr o m t h e 

M er g er w a s  still l o w if m ar k et s h ar e s w er e c al c ul at e d i n di vi d u all y f or 

Ni k e/ a di d a s pr o d u ct s a n d n o n -Ni k e/ a di d a s pr o d u ct s.  

8. 1 2 4  T h e P arti e s st at e d t h at t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s r ef err e d t o F o ot a s yl u m a s a 

l ar g e n ati o n al m ulti-br a n d r et ail er y et h a d f o u n d it s m ar k et s h ar e t o b e 0 -

5 %. 2 6 6 ,2 6 7  T h e y s u b mitt e d t h at a m ar k et s h ar e of at m o st 5 % w a s n ot ‘l ar g e’ 

b y a n y r ati o n al st a n d ar d. 2 6 8  

8. 1 2 5  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e y h a d a n u m b er of c o n c er n s r e g ar di n g t h e 

r o b u st n e s s of t h e C M A’ s m ar k et s h ar e e sti m at e s a n d b eli e v e d t h at t h e y 

s h o ul d n ot b e gi v e n a n y w ei g ht b y t h e C M A i n it s a n al y si s. 2 6 9  R e g ar di n g t h e 

pr a cti c alit y of c al c ul ati n g m ar k et s h ar e s, t h e P arti e s c o m m e nt e d t h at 

r e s p o n d e nt s h a d di s cr eti o n t o c at e g ori s e t h eir r e v e n u e s a n d t h at wit h o ut 

c o n si st e n c y a cr o s s r et ail er s, o ur m ar k et s h ar e e sti m at e s c o ul d n ot b e r eli e d 

u p o n. 2 7 0   

8. 1 2 6  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at u n d er C M A ‘ M et h o d ol o g y 1’, Fr a s er s Gr o u p w a s 

c o n si st e ntl y t h e l ar g e st r et ail er f or f o ot w e ar ( b ot h i n -st or e a n d o nli n e) a n d t h at 

t hi s u n d er mi n e d t h e c o n cl u si o n i n t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s t h at Fr a s er s Gr o u p 

w a s a li mit e d c o n str ai nt o n t h e P arti e s. 2 7 1  T h e y al s o s ai d t h e C M A h a d n ot 

i nt err o g at e d t h e s h ar e s f or Fr a s er s Gr o u p a n d t h at t h e e sti m at e s of Fr a s er s 

Gr o u p s h ar e s a s b et w e e n t h e C M A’ s t w o m et h o d ol o gi e s w er e  s o s u b st a nti all y 

diff er e nt a s t o b e m e a ni n gl e s s. 2 7 2  

8. 1 2 7  T h e P arti e s  s u b mitt e d t h eir o w n a n al y si s of s h ar e s of Ni k e a n d a di d a s 

pr o d u ct s a n d n o n -Ni k e a n d a di d a s pr o d u ct s a n d s ai d t h at t h e C M A h a d n ot 

 

 
2 6 6  T h e P arti e s s ai d t h at t h e r a n g e of [ 0 -1 0 %] m ar k et s h ar e f or F o ot a s yl u m, c o ul d h a v e b e e n r e pl a c e d b y [ 0 -5 %] 
f or c o n si st e n c y wit h a p p ar el. W e n ot e t h at t h e r a n g e of [ 0-1 0 %] w a s u s e d d eli b er at el y t o e n c o m p a s s t h e r a n g e 
a cr o s s t h e t w o m et h o d ol o gi e s s et o ut i n a p p e n di x G. M et h o d ol o g y 1 f o u n d a r a n g e of [ 0 -5 %] a n d M et h o d ol o g y 2 
a r a n g e of [ 5 -1 0 %], h e n c e t h e e sti m at e a cr o s s t h e s e t w o M et h o d ol o gi e s w a s a p pr o pri at el y [ 0 -1 0 %]. S e e 
A p p e n di x G f or f urt h er d et ail s.  
2 6 7  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 7 7 . 
2 6 8  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 7 8 . 
2 6 9  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 2 9 . 
2 7 0  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 2 9.  
2 7 1  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 2 8 . 
2 7 2  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 2 9 b . 
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1 1 7  

c o n d u ct e d a r e c o n cili ati o n b et w e e n t h eir s u b mi s si o n a n d it s o w n m ar k et 

s h ar e s a n al y si s. 2 7 3  

8. 1 2 8  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at F o ot a s yl u m’ s s h ar e di d n ot c a pt ur e t h at it w a s ‘ at 

b e st’ a w e a k e n e d c o m p etit or  pri or t o t h e M er g er. 2 7 4 ,2 7 5  

O ur a s s e s s m e nt  

8. 1 2 9  W e c o n si d er t h at t h e P arti e s ar e b ot h l ar g e, n ati o n al, m ulti -br a n d r et ail er s of 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar. T h e y e a c h s er v e a l ar g e n u m b er of 

c u st o m er s ( e g J D S p ort s’ f o otf all w a s ar o u n d [ ] milli o n c u st o m er s i n 

2 0 1 9/ 2 0), h a v e n ati o n al r e a c h ( J D S p ort s h a s ar o u n d 3 7 0 st or e s i n t h e U K 

a n d F o ot a s yl u m h a s 7 0 st or e s a n d b ot h h a v e n ati o n all y o p er ati n g o nli n e 

d eli v er y s er vi c e s), t h e y e a c h e m pl o y t h o u s a n d s of e m pl o y e e s a n d e a c h h a v e 

t ur n o v er i n t h e h u n dr e d s of milli o n s of p o u n d s ( s e e al s o c h a pt er 3). It i s i n t hi s 

c o nt e xt t h at w e r ef er t o F o ot a s yl u m a s a l ar g e r et ail er a n d n ot s ol el y o n t h e 

b a si s of it s m ar k et s h ar e s, a s i m pli e d b y t h e P arti e s’ s u b mi s si o n ( s e e 

p ar a gr a p h 8. 1 2 4 ) t h at F o ot a s yl u m i s n ot ‘l ar g e’.  

8. 1 3 0  I n t er m s of t h eir p o siti o n wit hi n t h e r el e v a nt m ar k et, w e e sti m at e d t h at J D 

S p ort s i s t h e l ar g e st r et ail er i n t hi s m ar k et wit h a s h ar e of [2 0 -3 0 % ] 

([ ]). 2 7 6 ,2 7 7  F o ot a s yl u m i s s m all er, wit h a s h ar e of [ 0-1 0 % ] ([ ])T h er e ar e 

al s o a n u m b er of ot h er r et ail er s w hi c h h a v e a pr e s e n c e i n t hi s m ar k et. S p ort s 

Dir e ct h a s a s h ar e b et w e e n [ 0-3 0 % ] ([ ]), d e p e n di n g o n h o w it s r e v en u e s 

ar e c at e g ori s e d, a n d Ni k e h a s a s h ar e of [ 5-2 0 % ] ([ ]), b ut n o ot h er r et ail er 

h a s a s h ar e a b o v e 1 0 %. T hi s wi d e v ari ati o n i n m ar k et s h ar e s e sti m at e s 

s h o w s t h e diffi c ult y i n a c c ur at el y e sti m ati n g m ar k et s h ar e s i n a diff er e nti at e d 

m ar k et s u c h a s t hi s.  

8. 1 3 1   Th e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e s h ar e i n cr e m e nt, a n d s u b s e q u e ntl y a n y l o s s of 

c o n str ai nt, w a s l o w a n d t h er ef or e a n y l o s s i n c o n str ai nt w a s e a sil y a d dr e s s e d. 

W e e x a mi n e d m ar k et s h ar e s pri m aril y i n or d er t o i d e ntif y w hi c h ot h er r et ail er s 

 

 
2 7 3  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 2 9 f. 
2 7 4  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 4.  
2 7 5  W e c o n si d er e d F o ot a s yl u m’ s c o m p etiti v e p o siti o n a b s e nt t h e M er g er i n c h a pt er 5, w hi c h s et s o ut o ur 
a s s e s s m e nt of t h e c o u nt erf a ct u al, c o n cl u di n g t h at F o ot a s yl u m w o ul d h a v e c o nti n u e d t o c o m p et e eff e cti v el y. A s 
s u c h w e h a v e n ot c o n si d er e d t hi s f urt h er h er e. W e n ot e t h at w e pri m aril y c o n si d er e d ot h er s o ur c e s of e vi d e n c e 
a s a m e a n s t o a s s e s s t h e cl o s e n e s s of c o m p etiti o n b et w e e n t h e P a rti e s.  
2 7 6  O ur a p pr o a c h t o c al c ul ati n g s h ar e s u s e d t w o m et h o d ol o gi e s, e a c h i n cl u di n g or e x cl u di n g diff er e nt pr o d u ct s. 
R a n g e s f or r et ail er s’ s h ar e s u n d er e a c h of t h e s e m et h o d ol o gi e s ar e s et o ut i n A p p e n di x G, h o w e v er, f or 
pr e s e nt ati o n al p ur p o s e s w e c o m bi n e t h e t w o r a n g e s f or e a c h r et ail er i n t hi s p ar a gr a p h. T h e m ai n dri v er of 
diff er e n c e s b et w e e n t h e t w o m et h o d ol o gi e s w a s t h e e xt e nt t o w hi c h S p ort s Dir e ct’ s f o ot w e ar r e v e n u e s ar e 
cl a s sifi e d a s s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar ( a n d t h er ef or e i n cl u d e d i n t h e r el e va nt m ar k et) or ot h er f o ot w e ar 
s e g m e nt s ( a n d t h er ef or e n ot i n cl u d e d). T hi s i s e x pl ai n e d i n m or e d et ail i n A p p e n di x G. W e c o n si d er t h at f urt h er 
w or k t o n arr o w d o w n t h e pr e ci s e m ar k et s h ar e w a s n ot n e c e s s ar y gi v e n t h e li mit e d u s e t o w hi c h w e p ut t hi s 
m ar k et s h ar e e vi d e n c e.  
2 7 7  J D S p ort s i s t h e l ar g e st r et ail er w h e n t h e mi d -p oi nt of o ur r et ail er’ s r a n g e i s u s e d a s t h e e sti m at e f or t h at 
r et ail er. 
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s u p pl y g o o d s wit hi n t h e r el e v a nt m ar k et s. H o w e v er, w e c o n si d er t h at t h e s e 

m ar k et s h ar e s gi v e o nl y a b a si c i n di c ati o n of t h e P arti e s’ pr e s e n c e i n t er m s of 

t h e c urr e nt str u ct ur e of t h e m ar k et a n d d o n ot f ull y c a pt ur e t h e cl o s e n e s s of 

c o m p etiti o n b et w e e n r et ail er s i n diff er e nti at e d m ar k et s, s u c h a s t hi s o n e ( s e e 

A p p e n di x G f or f urt h er d et ail o n t h e diff er e nt s h ar e e sti m at e s a n d t h eir 

li mit ati o n s). W e n ot e t h at e v e n if t h er e i s a s m all s h ar e i n cr e m e nt, c o m p etiti o n 

c a n still b e s u b st a nti all y l e s s e n e d b y a m er g er (f or e x a m pl e if t h e m er gi n g 

p arti e s ar e cl o s e c o m p etit or s) w h e n all t h e a v ail a bl e e vi d e n c e i s c o n si d er e d i n 

t h e r o u n d. 

8. 1 3 2  F urt h er, w e n ot e t h at t h er e w er e al s o pr a cti c al li mit ati o n s t o c al c ul ati n g all of 

t h e r et ail er s’ m ar k et s h ar e s i n t hi s c a s e (i e i d e ntif yi n g a c o n si st e nt s et of 

pr o d u ct s a cr o s s r et ail er s), a s s u b mitt e d b y t h e P arti e s a n d a s e x pl ai n e d i n 

A p p e n di x G. T hi s m e a n s t h er e ar e si g nifi c a nt u n c ert ai nti e s ar o u n d t h e s h ar e 

c al c ul ati o n s. 2 7 8  T hi s i s a f urt h er r e a s o n w h y w e h a v e m a d e li mit e d u s e of t h e 

m ar k et s h ar e e vi d e n c e i n o ur a s s e s s m e nt. W e c o n si d er t h at ot h er e vi d e n c e i s 

m or e i nf or m ati v e f or o ur a s s e s s m e nt of t hi s M er g er, i n cl u di n g i nt er n al 

d o c u m e nt ar y e vi d e n c e, e c o n o m etri c e vi d e n c e a n d t h e s ur v e y e vi d e n c e w hi c h 

c a n b ett er c a pt ur e  t h e si g nifi c a n c e of  pri ci n g i n c e nti v e s, t h a n c o n c e ntr ati o n 

m e a s ur e s  b a s e d off m ar k et s h ar e s . T h er ef or e, w e di d n ot c o n si d er it 

n e c e s s ar y t o s e e k t o a d dr e s s t h e s e li mit ati o n s. 2 7 9  

 R et ail er s’ off eri n g s  

8. 1 3 3  O n e w a y f or u s t o i d e ntif y r el e v a nt p ot e nti al c o m p etit or s i s t o a s s e s s t h e 

si mil ariti e s a n d diff er e n c e s b et w e e n r et ail er s’ off eri n g s. T hi s pr o vi d e s  a n 

i n di c ati o n of t h eir li k el y str e n gt h a n d cl o s e n e s s.  

P a rti e s’ vi e w s  

8. 1 3 4  J D S p ort s s u b mitt e d t h at, w hil e t h er e w er e si mil ariti e s b et w e e n t h e P arti e s’ 

r e s p e cti v e f o ot w e ar off eri n g s, t h e s e mu st n ot b e o v er st at e d. I n p arti c ul ar, it 

t ol d u s t h at t h er e w a s v erti c al diff er e nti ati o n b et w e e n t h e P arti e s i n t h at [ ]. 

J D S p ort s s u b mitt e d e sti m at e s of t h e d e gr e e of pr o d u ct o v erl a p b et w e e n t h e 

P arti e s. It st at e d t h at t h e o v erl a p w a s c o n si d er a bl y l o w er fr o m J D S p ort s’ 

p er s p e cti v e t h a n fr o m F o ot a s yl u m’ s p er s p e cti v e, b e c a u s e J D S p ort s’ pr o d u ct 

 

 
2 7 8  T hi s i s p arti c ul arl y t h e c a s e f or Fr a s er s Gr o u p, w hi c h i s w h y w e u s e a r a n g e of ot h er e vi d e n c e t o a s s e s s it s 
c o n str a i nt a n d d o n ot c o n si d er t h at b e c a u s e it h a s a l ar g e m ar k et s h ar e u n d er m et h o d ol o g y 1 ( a s r ef err e d t o b y 
t h e P arti e s, s e e p ar a gr a p h 8. 1 2 6, t hi s u n d er mi n e s t h e c o n cl u si o n fr o m t h at ot h er e vi d e n c e. 
2 7 9  I n r e g ar d t o t h e P arti e s’ s u b mi s si o n of it s o w n m ar k et s h ar e s c al c ul ati o n s, w e n ot e t h at t h e s e u s e d t h e C M A’ s 
m ar k et s h ar e s a s c al c ul at e d i n t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s a s a st arti n g p oi nt a n d a s s u c h w e d o n ot c o n si d er t h at a 
‘r e c o n cili ati o n’ wit h o ur a p pr o a c h i s r e q uir e d. 
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r a n g e w a s c o n si d er a bl y gr e at er. 2 8 0  J D S p ort s  s u b mitt e d t h at t h e o v erl a p pi n g 

pr o d u ct s b et w e e n J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m w e r e a v ail a bl e i n a l ar g e 

n u m b er of ot h er r et ail e r s a n d t h at a n ati o n al a n al y si s o v er st at e d t h e d e gr e e of 

o v erl a p at t h e i n di vi d u al st or e l e v el.  

8. 1 3 5  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e C M A’ s f o c u s o n Ni k e a n d a di d a s i n it s pr o d u ct 

o v erl a p a n al y si s f ail e d t o c a pt ur e t h e a ct u al pr o d u ct o v erl a p a n d t h er ef or e di d 

n ot  c a pt ur e t h e ri v alr y t h e P arti e s f a c e d w h e n s elli n g br a n d s ot h er t h a n Ni k e 

or a di d a s. T h e y q u e sti o n e d w h y t h e C M A h a d n ot r u n a s al e s -w ei g ht e d 

s e n siti vit y of t h e r e s ult s. T h e P arti e s al s o str e s s e d t h at t h e C M A’ s a n al y si s 

o v er st at e d t h e a ct u al l e v el of o v erl a p at t h e l o c al l e v el . 

8. 1 3 6  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at Ni k e a n d a di d a s b ot h s u p pli e d a wi d e r a n g e of 

r et ail er s wit h f o ot w e ar a n d t h at t o s u g g e st t h at t h e s e r et ail er s di d n ot pr o vi d e 

a n eff e cti v e c o m p etiti v e c o n str ai nt eit h er i n di vi d u all y or a s a s u m of p art s 

w o ul d b e a n e xtr e m e c o n cl u si o n. T h e y s u b mitt e d t h at t h e e vi d e n c e s u g g e st e d 

a si g nifi c a nt a g gr e g at e c o n str ai nt o n t h e P arti e s ( p arti c ul arl y fr o m 

F o ot a s yl u m’ s p er s p e cti v e), r at h er t h a n j u st fr o m F o ot L o c k er a s t h e C M A h a d 

s u g g e st e d.  

8. 1 3 7  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at  t h e C M A’ s pr o vi si o n al fi n di n g t h at A S O S w a s 

str o n gl y f o c u s s e d o n f e m al e c u st o m er s w a s err o n e o u s. 2 8 1  T h e y s ai d t h at t hi s 

w a s n ot b or n e o ut b y t h e e vi d e n c e w hi c h s h o w e d t h at A S O S w a s a 

si g nifi c a ntl y l ar g er c o m p etit or t h a n F o ot a s yl u m i n f o ot w e ar ( a n d a p p ar el).  T h e 

P arti e s s u b mitt e d e vi d e n c e t h at A S O S off er e d  m or e  m e n’ s tr ai n er s t h a n 

F o ot a s yl u m . Si mil arl y, t h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e C M A’ s pr o vi si o n al 

c o n cl u si o n g a v e  n o w ei g ht t o t h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s w hi c h cl e arl y 

s h o w e d  t h e P arti e s m o nit ori n g A S O S a cr o s s b ot h m al e a n d f e m al e pr o d u ct s.  

O ur a s s e s s m e nt  

8. 1 3 8  A s di s c u s s e d i n c h a pt er s 2 a n d 7 t h er e i s a r a n g e of r et ail er s i n t hi s m ar k et 

a n d b el o w w e h a v e c o n si d er e d t h eir pr o p o siti o n s a n d h o w si mil ar t h e y ar e, f or 

e x a m pl e i n t er m s of t h eir pr o d u ct s, g e o gr a p hi c  c o v er a g e, a n d c o n s u m er b a s e. 

W e al s o c o n si d er e d r a n ki n g s of cl o s e n e s s b et w e e n r et ail er s a s s u b mitt e d b y 

r et ail er s t h e m s el v e s.  

8. 1 3 9  A s p art of t hi s, w e e x a mi n e d  s u p pli er / pr o d u ct o v erl a p a n d s h ar e s of br a n d e d 

pr o d u ct s  w hi c h pr o vi d e s o m e i n di c ati o n o n t h e off eri n g s of r et ail er s a n d 

 

 
2 8 0  J D S p ort s s u b mitt e d t h at fr o m J D S p ort s’ p er s p e cti v e t h er e w a s a n u n w ei g ht e d o v erl a p of [ ]% a n d a s al e s -
w ei g ht e d o v erl a p of [ ]%, a n d t h at fr o m F o ot a s yl u m’ s p er s p e cti v e t h er e w a s a n u n w ei g ht e d o v erl a p of [ ]% 
a n d a s al e s -w ei g ht e d o v erl a p of [ ]%.  
2 8 1  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 4 3 a . 
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1 2 0  

s u b s e q u e ntl y,  t h eir p ot e nti al c o m p etiti v e c o n str ai nt s. W e n ot e t h at p r o d u ct s 

d o n ot h a v e t o b e i d e nti c al t o b e s u b stit ut e s 2 8 2  a n d t h at c o n s u m er b e h a vi o ur 

a n d st at e d pr ef er e n c e s a s e vi d e n c e d i n o ur s ur v e y s, pr o vi d e e vi d e n c e of t h e 

d e gr e e of s u b stit ut a bilit y of t h e P arti e s’ off eri n g s.   

8. 1 4 0   We c o n si d er t h at t h e m or e si mil ar  ot h er r et ail er s’ off eri n g s ar e t o t h o s e of t h e 

P arti e s, t h e str o n g er t h eir c o n str ai nt i s li k el y t o b e. F or e x a m pl e, a r et ail er i s 

li k el y t o b e a str o n g er c o n str ai nt o n t h e P arti e s t h e m or e si mil ar it i s t o t h e 

P arti e s a cr o s s t h e f oll o wi n g f a ct or s: it s o v erl a p a cr o s s t h e P arti e s’ di stri b uti o n 

c h a n n el s; 2 8 3  it s a c c e s s t o  a n d v ol u m e s of r el e v a nt br a n d e d pr o d u ct s; h o w 

a p p e ali n g it s r et ail f a s ci a i s t o t h e P arti e s’ c u st o m er s; a n d h o w a p p e ali n g it s 

i n-st or e a n d o nli n e s h o p pi n g e x p eri e n c e i s t o t h e P arti e s’ c u st o m er s. 

T h e P arti e s  

8. 1 4 1  T h e P arti e s b ot h h a v e a n i n -st or e a n d a n o nli n e off eri n g. T h er e i s a hi g h 

d e gr e e of g e o gr a p hi c o v erl a p of t h e P arti e s’ p h y si c al st or e s; all F o ot a s yl u m 

st or e s o v erl a p wit h at l e a st o n e J D S p ort s st or e. 2 8 4  B ot h of t h eir o nli n e 

off eri n g s ar e i m p ort a nt c h a n n el s f or t h eir r e s p e cti v e b u si n e s s e s (r e pr e s e nti n g 

[ ]% of J D S p ort s’ r e v e n u e a n d [ ]% of F o ot a s yl u m’ s r e v e n u e, s e e 

p ar a gr a p h 7. 4 8). W hil e a l o w er pr o p orti o n of it s r e v e n u e, J D S p ort s h a s a 

si g nifi c a nt o nli n e pr e s e n c e. F or e x a m pl e, o ur o nli n e s ur v e y r e s ult s s u g g e st 

t h at of t h e F o ot a s yl u m c u st o m er s w h o h a d l o o k e d o nli n e s o m e w h er e ot h er 

t h a n F o ot a s yl u m’ s o w n w e b sit e b ef or e p ur c h a si n g i n-st or e at F o ot a s yl u m, 

7 4 % h a d l o o k e d J D S p ort s’ w e b sit e.  

8. 1 4 2  T h e P arti e s b ot h t ar g et a si mil ar d e m o gr a p hi c - 1 6 -2 4 y e ar ol d c o n s u m er s 

wit h a f o c u s o n m al e s, alt h o u g h t h e f o c u s o n m al e s i s m or e pr o n o u n c e d f or 

F o ot a s yl u m. 2 8 5  J D S p ort s s u b mitt e d t h at m or e t h a n h alf of it s c u st o m er s w er e 

[ ]. H o w e v er  w e n ot e t h at t h e m aj orit y of t h e f o ot w e ar t h e P arti e s s ell i s [ ] 

f o ot w e ar, alt h o u g h t h e y b ot h al s o s ell [ ] a n d [ ], wit h t h e l att er m a ki n g u p 

a mi n orit y of t h eir f o ot w e ar s al e s. 2 8 6   

8. 1 4 3  B ot h P arti e s st o c k a si mil ar r a n g e of br a n d e d f o ot w e ar, a n d a l ar g e pr o p orti o n 

of t h e s e ar e Ni k e  a n d, t o a l e s s er e xt e nt, a di d a s pr o d u ct s. A s s et o ut i n T a bl e 

 

 
2 8 2  T h e P arti e s al s o a c k n o wl e d g e d t hi s, al b eit i n t h e c o nt e xt of a p p ar el. T h e y s u b mitt e d t h at [ ]. 
2 8 3  T hr o u g h a pr e s e n c e i n b ot h di stri b uti o n c h a n n el s (i n -st or e a n d o nli n e) a n d/ or gr e at er g e o gr a p hi c o v erl a p wit h 
t h e P arti e s i n-st or e.  
2 8 4  W h er e o v erl a p i s d efi n e d a s b ei n g pr e s e nt wit hi n a 2 0 -mi n ut e  dri v eti m e. S e e P h a s e 1 d e ci si o n , p ar a gr a p h s 
1 4 0 -1 4 2.  
2 8 5  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h s 6 a n d 1 4 . 
2 8 6  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h ( 6)( a).  J D S p ort s’ 2 0 1 8 f o ot w e ar s al e s w er e s plit, [ ]% 
m e n’ s f o ot w e ar, [ ]% j u ni or/i nf a nt f o ot w e ar, [ ]% w o m e n’ s f o ot w e ar.  F o ot a s yl u m’ s  2 0 1 8 f o ot w e ar s al e s w er e 
s plit, [ ]% m e n’ s f o ot w e ar, [ ]% j u ni or/i nf a nt f o ot w e ar, [ ]% w o m e n’ s f o ot w e ar.   

 

https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5db16adce5274a0911cdefc7/Decision_-_web_version_JD.Footaslyum.pdf
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8. 1 , f or J D S p ort s, [ ]% of it s t ot al f o ot w e ar s al e s c a m e fr o m Ni k e a n d [ ] % 

fr o m a di d a s. F or F o ot a s yl u m, [ ]% of it s t ot al f o ot w e ar s al e s c a m e fr o m Ni k e 

a n d [ ]% fr o m a di d a s. 2 8 7  

T a bl e 8. 1 : S u p pli er s’ s h a r e of t h e P a rti e s’ s p o rt s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar r e v e n u e s ( 2 0 1 8) 

 
J D S p ort s  

 

F o ot a s yl u m  
1  [ ] [ ] 1  [ ] [ ] 
2  [ ] [ ] 2  [ ] [ ] 
3  [ ] [ ] 3  [ ] [ ] 
4  [ ] [ ] 4  [ ] [ ] 
5  [ ] [ ] 5  [ ] [ ] 
6  [ ] [ ] 6  [ ] [ ] 
7  [ ] [ ] 7  [ ] [ ] 
8  [ ] [ ] 8  [ ] [ ] 
9  [ ] [ ] 9  [ ] [ ] 
1 0  [ ] [ ] 1 0  [ ] [ ] 
 [ ] [ ]  [ ] [ ] 
T ot al   1 0 0 %  T ot al   1 0 0 %  

 
S o ur c e: C M A a n al y si s of t h e P arti e s’ d at a.  
 

8. 1 4 4  A s di s c u s s e d i n c h a pt er 7, w e r e c o g ni s e t h at t h er e i s a s p e ctr u m of diff er e nt 

t y p e s of f o ot w e ar. E a c h of t h e P arti e s h a s a c c e s s t o s o m e of t h e hi g h er -ti er 

f o ot w e ar pr o d u ct s t h at ar e n ot a v ail a bl e t o all r et ail er s. Si n c e Ni k e a n d a di d a s 

ar e t h e m o st i m p ort a nt s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s t o t h e P arti e s, w e 

c o n si d er e d w h et h er t h eir off eri n g of Ni k e a n d a di d a s f o ot w e ar pr o d u ct s i s 

si mil ar ( s e e T a bl e 8. 2  a n d T a bl e 8. 3 , a n d A p p e n di x G f or m or e d et ail). 2 8 8   

T a bl e 8. 2 : N u m b er of Ni k e f o ot w e ar p r o d u ct s s ol d b y t h e P arti e s t h at w er e al s o s ol d b y ot h e r 
r et ail er s ( si x  m o nt h s t o J u n e 2 0 1 9)  

R et ail er  
N u m b er of 
pr o d u ct s  

P r o p orti o n of 
pr o d u ct s   

R et ail er  
N u m b er of 
pr o d u ct s  

P r o p orti o n of 
pr o d u ct s  

J D S p ort s  [ ]   F o ot a s yl u m  [ ]  

R et ail er 1  [ ] 5 6 %   R et ail er 1  [ ] 8 3 %  
R et ail er 2  [ ] 4 0 %   R et ail er 2  [ ] 7 8 %  
R et ail er 3  [ ] 3 3 %   R et ail er 3  [ ] 6 2 %  
R et ail er 4  [ ] 3 2 %   R et ail er 4  [ ] 4 1 %  
R et ail er 5  [ ] 3 2 %   R et ail er 5  [ ] 3 9 %  
R et ail er 6  [ ] 2 8 %   R et ail er 6  [ ] 3 2 %  
R et ail er 7  [ ] 2 2 %   R et ail er 7  [ ] 3 0 %  
R et ail er 8  [ ] 1 9 %   R et ail er 8  [ ] 2 6 %  
R et ail er 9  [ ] 1 8 %   R et ail er 9  [ ] 2 5 %  
R et ail er 1 0  [ ] 1 6 %   R et ail er 1 0  [ ] 2 4 %  

 
S o ur c e: C M A a n al y si s of d at a r e c ei v e d fr o m Ni k e a n d a di d a s.  
 

 

 
2 8 7  W e al s o e x a mi n e d t h e s al e s -w ei g ht e d br a n d cr o s s -o v er at p h a s e 1 a n d f o u n d a cr o s s o v er of [ ]% fr o m J D 
S p ort s’ p er s p e cti v e a n d [ ]% fr o m F o ot a s yl u m’ s p er s p e cti v e. S e e p h a s e 1 d e ci si o n , T a bl e 5. 
2 8 8  I n o ur a n al y si s w e tr e at e d e a c h c ol o ur w a y ( b ut n ot si z e) of a s e p ar at e f o ot w e ar it e m a s a di sti n ct pr o d u ct. W e 
al s o e x a mi n e d a m or e a g gr e g at e d pr o d u ct l e v el (tr e ati n g diff er e nt c ol o ur w a y s a s t h e s a m e pr o d u ct) a n d f o u n d 
si mil ar r e s ult s.  
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T a bl e 8. 3 : N u m b er of a di d a s f o ot w e ar p r o d u ct s s ol d b y t h e P arti e s t h at w er e al s o s ol d b y ot h er 
r et ail er s ( si x  m o nt h s t o J u n e 2 0 1 9)  

R et ail er  
N u m b er of 
pr o d u ct s  

P r o p orti o n of 
pr o d u ct s   

R et ail er  
N u m b er of 
pr o d u ct s  

P r o p orti o n of 
pr o d u ct s  

J D S p ort s  [ ]   F o ot a s yl u m  [ ]  
R et ail er 1  [ ] 2 4 %   R et ail er 1  [ ] 5 1 %  
R et ail er 2  [ ] 2 4 %   R et ail er 2  [ ] 4 2 %  
R et ail er 3  [ ] 2 2 %   R et ail er 3  [ ] 3 8 %  
R et ail er 4  [ ] 2 0 %   R et ail er 4  [ ] 3 6 %  
R et ail er 5  [ ] 2 0 %   R et ail er 5  [ ] 3 1 %  
R et ail er 6  [ ] 1 7 %   R et ail er 6  [ ] 2 8 %  
R et ail er 7  [ ] 1 5 %   R et ail er 7  [ ] 2 8 %  
R et ail er 8  [ ] 1 3 %   R et ail er 8  [ ] 2 5 %  
R et ail er 9  [ ] 1 2 %   R et ail er 9  [ ] 1 1 %  
R et ail er 1 0  [ ] 6 %   R et ail er 1 0  [ ] 4 %  

 
S o ur c e: C M A a n al y si s of d at a r e c ei v e d fr o m Ni k e a n d a di d a s.  
 

8. 1 4 5  W e f o u n d t h at [ ]% of [ ] Ni k e f o ot w e ar pr o d u ct s a n d [ ]% of it s a di d a s 

f o ot w e ar pr o d u ct s w er e a v ail a bl e at [ ] w hil e  [ ]% of [ ] Ni k e f o ot w e ar 

pr o d u ct s a n d [ ]% of it s a di d a s f o ot w e ar pr o d u ct s w er e a v ail a bl e at [ ]. [ ] 

i s t h e r et ail er w hi c h h a s t h e hi g h e st o v erl a p wit h [ ] (i e m or e pr o d u ct s 

a v ail a bl e at [ ] wer e al s o a v ail a bl e at [ ] t h a n a n y ot h er r et ail er, e x cl u di n g 

t h e D T C r et ail er it s elf). [ ] i s t h e r et ail er wit h t h e f o urt h hi g h e st o v erl a p wit h 

[ ]; b e hi n d [ ].2 8 9  

8. 1 4 6  Of t h e Ni k e a n d a di d a s f o ot w e ar pr o d u ct s s ol d b y J D S p ort s , a [ ] w er e s ol d 

b y ot h er r et ail er s. Of t h e s m all er n u m b er of pr o d u ct s s ol d b y F o ot a s yl u m , [ ] 

w er e al s o s ol d b y ot h er r et ail er s.  

8. 1 4 7  W e r e c o g ni s e t h e P arti e s’ s u b mi s si o n t h at t hi s a n al y si s f o c u s s e s o n Ni k e a n d 

a di d a s a n d t h er ef or e d o e s n ot c a pt ur e t h e ri v alr y t h e P arti e s f a c e w h e n s elli n g 

ot h er s u p pli er s’ br a n d e d pr o d u ct s. H o w e v er, gi v e n t h e i m p ort a n c e of Ni k e a n d 

a di d a s pr o d u ct s t o t h e P arti e s i n f o ot w e ar ( s e e T a bl e 8. 1) w e c o n si d er it t o b e 

i nf or m ati v e of a s u b st a nti al p art of t h e o v erl a p b et w e e n t h e P arti e s a n d ot h er 

r et ail er s. 

8. 1 4 8  W e r e c o g ni s e t h e P arti e s’ s u b mi s si o n t h at a s al e s -w ei g ht e d a n al y si s c o ul d 

h a v e pr o d u c e d diff er e nt r e s ult s. W e n ot e t h at u n w ei g ht e d pr o d u ct o v erl a p 

pr o vi d e s a n i n di c ati o n of t h e d e gr e e of si mil arit y of pr o d u ct off eri n g s, r at h er 

t h a n f o c u s si n g o n pr o d u ct s wit h t h e hi g h e st s al e s. F urt h er, t h e r e s ult s of t h e 

P arti e s’ o w n a n al y si s s u g g e st t h at s al e s -w ei g hti n g w o ul d li k el y i n cr e a s e t h e 

d e gr e e of o v erl a p b et w e e n t h e P arti e s  a n d h e n c e w e c o n si d er o ur a p pr o a c h 

t o b e c o n s er v ati v e. W e al s o n ot e t h at b y s al e s-w ei g hti n g t h e d e gr e e of 

o v erl a p b et w e e n t h e P arti e s a n d t h eir c o m p etit or s w o ul d al s o li k el y i n cr e a s e.   

 

 
2 8 9  T h e d at a r e c ei v e d fr o m Ni k e a n d a di d a s r efl e ct e d t h e l o c ati o n of t h eir a c c o u nt s a n d n ot n e c e s s aril y w h er e 
s al e s of pr o d u ct s w er e m a d e. A s s u c h, if t h o s e r et ail er s wit h [ ], di d n ot off er all of t h eir pr o d u ct s [ ], t h eir 
o v erl a p s m a y b e o v er e sti m at e d.  
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8. 1 4 9  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t hi s t y p e of a n al y si s o v er st at e d t h e d e gr e e of 

o v erl a p at a l o c al st or e l e v el. W e r e c o g ni s e t h at c o ul d b e t h e c a s e f or t h e i n -

st or e s e g m e nt, b ut it d o e s n ot a p pl y t o t h eir o nli n e off eri n g s, or w h er e t h eir 

o nli n e off eri n g s ar e a v ail a bl e i n -st or e ( e g t hr o u g h J D S p ort s’ i n -st or e ki o s k s). 

F urt h er, w e al s o n ot e t h at t h e s c o p e f or o v er st at e m e nt w o ul d a p pl y t o all 

r et ail er s a s s e s s e d. 

8. 1 5 0  O v er all, w e f o u n d t h at t h e P arti e s h a v e v er y si mil ar f o ot w e ar off eri n g s. W hil e 

n eit h er P art y off er s all of t h e pr o d u ct s off er e d b y t h e ot h er, t h e y b ot h h a v e a 

l ar g e pr o p orti o n of Ni k e a n d a di d a s f o ot w e ar pr o d u ct s a n d h a v e a l ar g e 

d e gr e e of o v erl a p i n t h e s e pr o d u ct s, p arti c ul arl y f or F o ot a s yl u m t o J D S p ort s.  

8. 1 5 1  A s di s c u s s e d i n p ar a gr a p h 8. 1 3 8  w e a s k e d t hir d p arti e s t o r a n k t h e P arti e s i n 

t er m s of t h eir cl o s e n e s s of c o m p etiti o n t o e a c h ot h er.2 9 0  W e a s s e s s e d t h eir 

vi e w s o n r a n ki n g s b y e x a mi ni n g t h e a v er a g e s c or e s t h e y g a v e i n t er m s of 

cl o s e n e s s of c o m p etiti o n. T h e a v er a g e s c or e o ut of 1 0 gi v e n b y  t hir d p arti e s i n 

r e s p o n s e t o t h e q u e sti o n o n cl o s e n e s s of c o m p etiti o n b et w e e n t h e P arti e s 

w a s 8. 5 ( F o ot a s yl u m o n J D S p ort s) a n d 8. 2 ( J D S p ort s o n F o ot a s yl u m) f or t h e 

r et ail s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar.2 9 1  T hi s d e m o n str at e s t h at 

t hir d p arti e s vi e w J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m a s cl o s e c o m p etit or s. 

Ot h er r et ail er s  

8. 1 5 2  W e al s o c o n si d er e d t h e off eri n g s of ot h er pr o mi n e nt r et ail er s of s p ort s -

i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar. I n s u b s e q u e nt s e cti o n s w e h a v e a s s e s s e d f urt h er 

e vi d e n c e of t h e c o n str ai nt t h e y i m p o s e o n t h e P arti e s.  

8. 1 5 3  F o ot L o c k er i s a l ar g e gl o b al r et ail er of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar. I n t h e 

U K, it s st or e e st at e i s of c o m p ar a bl e si z e t o F o ot a s yl u m b ut s m all er t h a n t h at 

of J D S p ort s. It al s o h a s a n o nli n e c h a n n el, w hi c h a c c o u nt s f or [ ] % of it s 

f o ot w ear s al e s. It i s pr e d o mi n a ntl y f o c u s s e d o n f o ot w e ar a n d h a s a c c e s s t o 

s o m e of t h e hi g h er -ti er br a n d e d f o ot w e ar pr o d u ct s. It h a s [ ] o v erl a p of 

br a n d e d pr o d u ct s wit h b ot h P arti e s ( e g f or Ni k e pr o d u ct s a [ ]% o v erl a p wit h 

J D S p ort s a n d [ ] o v erl a p wit h F o ot a s yl u m ). It h a s a r el ati v el y hi g h 

g e o gr a p hi c o v erl a p wit h b ot h P arti e s ( [ ]% wit h J D S p ort s a n d [ ]% wit h 

F o ot a s yl u m). [ ] t h e m aj orit y of it s c u st o m er s ar e m al e ([ ]%). T hi s 

s u g g e st s it h a s a si mil ar off eri n g t o t h e P arti e s ( or at l e a st F o ot a s yl u m) b y 

si z e. 

 

 
2 9 0  Cl o s e n e s s i n t hi s c o nt e xt w a s m e a s ur e d o n a o n e ( n ot cl o s e at all) t o 1 0 ( v er y cl o s e) s c al e  
2 9 1  T h e s e e sti m at e s diff er fr o m t h o s e gi v e n i n t h e P h a s e 1 d e ci si o n, p ar a gr a p h 2 5, d u e t o a d diti o n of f urt h er 
r et ail er r a n ki n g s g at h er e d at p h a s e 2; C M A a n al y si s of t hir d p art y q u e sti o n n air e s d uri n g p h a s e  1 a n d p h a s e 2.  

 



1 2 4  

8. 1 5 4  S p ort s Dir e ct i s a m aj or r et ail er i n t h e U K ( a n d i s p art of t h e Fr a s er s Gr o u p, 

w hi c h  al s o o w n s U S C a m o n g ot h er f a s ci a e). 2 9 2  It h a s a l ar g e n u m b er of 

st or e s ( a p pr o xi m at el y 5 0 0), wit h a hi g h g e o gr a p hi c o v erl a p wit h t h e P arti e s 

([ ]% wit h J D S p ort s a n d [ ]% wit h F o ot a s yl u m) a n d o p er at e s o nli n e. It h a s 

[ ] pr o d u ct o v erl a p wit h t h e P arti e s ( e g f or Ni k e pr o d u ct s a [ ]% o v erl a p 

wit h J D S p ort s a n d [ ]% o v erl a p wit h F o ot a s yl u m), al b eit t hi s i s [ ] 

c o m p ar e d t o ot h er r et ail er s. [ ]2 9 3  [ ]w e n ot e it i s o p e ni n g s o m e ‘ e l e v at e d 

st or e s’. [  ]. T hi s i n di c at e s t h at d e s pit e it s si z e, t h er e ar e s o m e i m p ort a nt 

diff er e n c e s i n S p ort s Dir e ct’ s off eri n g i n c o m p ari s o n wit h t h e P arti e s, a n d w e 

e x pl or e f urt h er e vi d e n c e o n t hi s i n l at er s e cti o n s ( s e e m ar k et d e v el o p m e nt s 

s e cti o n, fr o m p a r a gr a p h 8. 3 2 5 ).  

8. 1 5 5  S c h u h, Offi c e a n d S ol e Tr a d er ar e all m ulti -br a n d r et ail er s wit h i n -st or e a n d 

o nli n e c h a n n el s t h at f o c u s o n f o ot w e ar, i n cl u di n g b ot h s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar a n d m or e g e n er al t y p e s of f o ot w e ar. [ ]. Offi c e h a s t w o f a s ci a, 

Offi c e a n d Off s pri n g, e a c h of w hi c h h a s it s o w n w e b sit e a n d st or e s. Offi c e 

t ar g et s pr e d o mi n at el y f e m al e co n s u m er s . [ ] d e m o gr a p hi c, a g e d b et w e e n 1 6 

a n d 4 5 y e ar s  a n d b ot h g e n d er s. Offi c e h a s [ ] pr o d u ct o v erl a p wit h t h e 

P arti e s f or Ni k e pr o d u ct s a n d al o n g wit h [ ] o v erl a p of a di d a s pr o d u ct s. [ ] 

h a s [ ] pr o d u ct o v erl a p wit h t h e P arti e s. T hi s i n di c at e s t h at t h e s e r et ail er s 

h a v e s o m e si mil arit y t o t h e P arti e s’ off eri n g s b ut t h er e ar e diff er e n c e s. S c h u h 

a n d Offi c e h a v e a r el ati v el y hi g h g e o gr a p hi c o v erl a p wit h t h e P arti e s ( [ ]% 

wit h J D S p ort s a n d [ ]% wit h F o ot a s yl u m f or S c h u h, a n d [ ]% wit h J D 

S p ort s a n d [ ]% wit h F o ot a s yl u m f or Offi c e), w hil e S ol e Tr a d er h a s a l o w er 

g e o gr a p hi c o v erl a p wit h t h e P arti e s ( [ ]% wit h J D S p ort s a n d [ ]% wit h 

F o ot a s yl u m).  

8. 1 5 6  A S O S i s a n o nli n e -o nl y r et ail er t h at h a s b e e n gr o wi n g it s s al e s of s p ort s -

i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar (it st art e d s elli n g s p ort s-i n s pir e d pr o d u ct s o nl y i n 

2 0 1 6) .2 9 4  It s ell s a br o a d r a n g e of pr o d u ct s, i n cl u di n g s p ort s-i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar, a n d s u b mitt e d t h at it s t ar g et w a s b ot h m al e s a n d f e m al e s [ ] t h at 

it s s al e s w er e [ ]. I n r e s p o n s e t o t h e P arti e s’ s u b mi s si o n t h at A S O S w a s n ot 

 

 
2 9 2  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at S p ort s Dir e ct h a s i n c or p or at e d U S C c o n c e s si o n s i nt o it s el e v at e d st or e s a n d 
w e b sit e ( u n d er t h e n a m e ‘ U S C b y S p ort s Dir e ct’ ) a n d c u st o m er s c a n n o w br o w s e a n d p ur c h a s e U S C’ s pr o d u ct s 
dir e ctl y fr o m S p ort s Dir e ct’ s  w e b sit e r at h er t h a n h a vi n g t o vi sit a s e p ar at e w e b sit e a s t h e y di d pr e vi o u sl y . T h e y 
s u b mitt e d t h at ‘ T hi s c h a n g e m e a n s t h at all S p ort s Dir e ct a n d U S C’ s pr o d u ct s, i n cl u di n g t h e l att er’ s pr e mi u m 
a p p ar el off eri n g, ar e n o w a v ail a bl e i n o n e l o c ati o n’  a n d t h at t h e di sti n cti o n b et w e e n t h e t w o off eri n g s i s 
i n cr e a si n gl y bl urr e d a n d t h at t h e y s h o ul d b e vi e w e d a s a si n gl e r et ail er i n t h e C M A’ s a s s e s s m e nt. W e h a v e t a k e n 
a c c o u nt of b ot h S p ort s Dir e ct a n d U S C ( b ot h o w n e d b y Fr a s er s Gr o u p, f or m erl y S p ort s Dir e ct I nt er n ati o n al) 
t hr o u g h o ut o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt a s w ell a s t h e a g gr e g at e eff e ct of all r et ail er s, a n d s u p pli er s. W e h a v e 
c o n si d er e d t h e r ol e of c o m bi n e d S p ort s Dir e ct a n d U S C el e v at e d st or e s i n o ur a s s e s s m e nt of m ar k et 
d e v el o p m e nt s, s e e f or e x a m pl e p ar a g r a p h 8. 3 2 2  a n d fr o m 8. 3 3 9 . W e al s o n ot e t h at s o m e s u p pli er s tr e at t h e t w o 
f a s ci a e s e p ar at el y, i n cl u di n g f or t h e p ur p o s e s of pr o d u ct a c c e s s, s e e p ar a gr a p h 8. 3 6 2 . 
2 9 3  [ ]. 
2 9 4  [ ]. 
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‘ str o n gl y f e m al e f o c u s e d’ ( s e e p ar a gr a p h 8. 1 3 7 ), w e c o n si d er t h at [ ] of 

A S O S’ s s al e s ar e t o m al e s, [ ] ar e t o f e m al e c u st o m er s. It h a s [ ] pr o d u ct 

o v erl a p wit h b ot h P arti e s ( e g f or Ni k e pr o d u ct s a [ ]% o v erl a p wit h J D S p ort s  

a n d [ ]% o v erl a p wit h F o ot a s yl u m ). T hi s i n di c at e s t h at [ ], it s o v er all 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar off eri n g h a s s o m e diff er e n c e s t o t h at of t h e 

P arti e s. A S O S i s p arti c ul arl y str o n g i n t h e st u d e nt s e g m e nt, a n d w e n ot e t h at 

t h e P arti e s s u b mitt e d A S O S st art e d t o off er st u d e nt di s c o u nt s i n 2 0 1 1 b ef or e 

eit h er P art y, S c h u h, Offi c e, a di d a s or Ni k e. 2 9 5 ,2 9 6 ,2 9 7  

8. 1 5 7  T h er e ar e v ari o u s ot h er o nli n e -o nl y r et ail er s. F or e x a m pl e, Z al a n d o s ell s a 

br o a d r a n g e of pr o d u ct s, i n cl u d i n g s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar, a n d i s 

a cti v e i n a n u m b er of E ur o p e a n m ar k et s. 2 9 8  It s m ar k eti n g i s pri n ci p all y ai m e d 

at 2 0 t o 4 9 y e ar ol d s, a n d t h e m aj orit y of it s c u st o m er s ar e f e m al e s a g e d 2 5 t o 

5 5 ( 5 6 % f or f o ot w e ar). It [ ] pr o d u ct o v erl a p wit h b ot h P arti e s ( e g f or Ni k e 

pr o d u ct s a [ ]% o v erl a p wit h J D S p ort s a n d [ ]% o v erl a p wit h F o ot a s yl u m ). 

[ ] it i s f o c u s s e d o n a diff er e nt c o n s u m er m ar k et a n d h a s a m u c h s m all er 

pr e s e n c e i n t h e U K.  

8. 1 5 8  A m a z o n al s o s ell s a br o a d r a n g e of pr o d u ct s, i n cl u di n g s p ort s -i n s pire d c a s u al 

f o ot w e ar, alt h o u g h w e n ot e it d o e s n ot c urr e ntl y dir e ctl y s u p pl y pr o d u ct s fr o m 

Ni k e or a di d a s .2 9 9  It d o e s n ot t ar g et a s p e cifi c d e m o gr a p hi c. T hi s i n di c at e s t h at 

it s off eri n g i s r el ati v el y diff er e nt fr o m t h at of t h e P arti e s. 

8. 1 5 9  S u p pli er s i n cl u di n g Ni k e  a n d a di d a s h a v e b e e n gr o wi n g t h eir r et ail s al e s 

t hr o u g h t h eir D T C c h a n n el s. T h e y b ot h h a v e o nli n e off eri n g s t h at d eli v er t o all 

p art s of t h e U K. 3 0 0  T h e y al s o b ot h h a v e a n u m b er of p h y si c al st or e s, a f e w of 

w hi c h ar e l ar g e fl a g s hi p st or e s, b ut t h e m aj orit y of w hi c h ar e f or m s of f a ct or y 

or cl e ar a n c e st or e s [ ].3 0 1  T h e g e o gr a p hi c o v erl a p of t h e s e st or e s t o t h e 

P arti e s’ st or e s i s al s o l o w. 3 0 2  Si n c e t h e s e s u p pli er s ar e al s o br a n d s 

t h e m s el v e s, t h e y t y pi c all y off er all of t h eir o w n pr o d u ct s o nli n e, a n d m or e t h a n 

t h e y m a k e a v ail a bl e t o t h eir r et ail er c u st o m er s. H o w e v er, a s m o n o-br a n d 

f o ot w e ar pr o p o siti o n s t h e y d o n ot off er ot h er br a n d s al o n g si d e th e s e pr o d u ct s. 

 

 
2 9 5  R e s p o n s e h e ari n g, I nt er n al D o c u m e nt s sli d e s, sli d e 3.  
2 9 6  T h e P ar ti e s al s o vi e w [ ]. S e e p ar a gr a p h 8. 1 8 0( g)(iii) . 
2 9 7  [ ]. 
2 9 8  Z al a n d o  i s a cti v e i n 1 5 E ur o p e a n c o u ntri e s a n d i s E ur o p e’ s bi g g e st o nli n e f a s hi o n r et ail er. 
2 9 9  A m a z o n st at e d t h at it ‘[ ]’. W e al s o n ot e t h at a s r e p ort e d (f or e x a m pl e a s r e p ort e d b y Bl o o m b er g i n 
N o v e m b er 2 0 1 9 ), Ni k e a n n o u n c e d t h at it’ s e n di n g a pil ot pr o gr a m m e wit h A m a z o n l a u n c h e d i n 2 0 1 7, w hic h 
att e m pt e d t o st o p c o u nt erf eit t hir d p art y s ell er s b y gi vi n g A m a z o n a c c e s s t o Ni k e pr o d u ct s.  
3 0 0  [ ]. 
3 0 1  Ni k e h a s 4 2 st or e s i n t h e U K, of w hi c h o nl y fi v e ar e c or e or fl a g s hi p st or e s, w h er e a s t h e r e m ai ni n g 3 7 ar e 
F a ct or y O utl et st or e s. Ni k e e sti m at e d t h at a F a ct or y O utl et st or e w o ul d st o c k ar o u n d [ ]-[ ]% of cl e ar a n c e 
pr o d u ct s, w h er e a s ot h er n o n -o utl et st or e s  t y pi c all y st o c k o nl y [ ]% of cl e ar a n c e pr o d u ct s ( W h er e cl e ar a n c e 
pr o d u ct s ar e d efi n e d a s pr o d u ct s w hi c h h a v e b e c o m e p er m a n e ntl y di s c o u nt e d b el o w R R P). a di d a s h a s 2 6 
st or e s, f o ur of w hi c h ar e fl a g s hi p st or e s, t hr e e ar e c or e st or e s, t w o br a n d c e ntr e s a n d t h e r e st ar e F a ct or y 
O utl et s.  
3 0 2  B a s e d o n a 2 0 -mi n ut e dri v e -ti m e c at c h m e nt ar e a, w e c al c ul at e d t h at [ ]% of F o ot a s yl u m’ s st or e s o v erl a p 
wit h a Ni k e st or e a n d [ ]% wit h a n a di d a s st or e; [ ]% a n d [ ]% f or J D S p ort s,  r e s p e cti v el y. 

https://www.zalando.co.uk/about-us/
https://www.bloomberg.com/news/articles/2019-11-13/nike-will-end-its-pilot-project-selling-products-on-amazon-site
https://www.bloomberg.com/news/articles/2019-11-13/nike-will-end-its-pilot-project-selling-products-on-amazon-site
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O v er all, w e c o n si d er t h at Ni k e a n d a di d a s h a v e s o m e si mil ariti e s t o t h e 

P arti e s b ut t h er e ar e al s o s o m e i m p ort a nt diff er e n c e s.   

8. 1 6 0  T h er e i s a n u m b er of ot h er r et ail er s w h o w e c o n si d er h a v e v er y diff er e nt 

off eri n g s fr o m eit h er of t h e P arti e s. N o n et h el e s s w e c o n si d er e d t h e c o n str ai nt 

fr o m t h e s e r et ail er s t hr o u g h o ur a s s e s s m e nt of ot h er e vi d e n c e ( e g o ur r e vi e w 

of i nt er n al d o c u m e nt s, o ur s ur v e y s a n d o ur e c o n o m etri c s a n al y si s). Wit h 

r e s p e ct t o t h eir off eri n g s w e f o u n d t h at: 

( a) D ei c h m a n n i s  a g e n er al r et ail er f or f o ot w e ar  a n d n ot f o c u s s e d s ol el y o n 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar. It c urr e ntl y h a s 1 0 2 st or e s o p e n i n t h e 

U K.  D ei c h m a n n s u b mitt e d  t h at it e sti m at ed t h at 7 5 % of it s s p ort-i n s pir e d 

c a s u al f o ot w e ar w a s s ol d t o f e m al e s . It t ar g et s all a g e s b ut m ainl y l e s s 

affl u e nt c o n s u m er s . M u c h li k e S p ort s Dir e ct, it s off eri n g c o ul d b e 

c h ar a ct eri s e d a s m or e of a v al u e pr o p o siti o n t h a n  eit h er of t h e P arti e s. 

T hi s i n di c at e s t h at it s off eri n g i s r el ati v el y diff er e nt fr o m t h at of eit h er of 

t h e P arti e s; 

( b) D e c at hl o n a n d D W S p ort s ar e s p ort s -l e d r et ail er s w h o s ell s p ort s-i n s pir e d 

c a s u al f o ot w e ar.  D e c at hl o n i s a l ar g e gl o b al s p orti n g g o o d s r et ail er t h at 

s ell s a br o a d r a n g e of pr o d u ct s, i n cl u di n g it s o w n br a n d s. It h a s 4 4 st or e s 

i n t h e U K, w hi c h t e n d t o b e v er y l ar g e, a n d a n o nli n e pr e s e n c e. D W 

S p ort s o p er at e s 7 6 st or e s, m a n y of w hi c h ar e att a c h e d t o fit n e s s cl u b s, 

a n d h a s a n o nli n e pr e s e n c e. 3 0 3  T hi s i n di c at e s t h at t h e s e r et ail er s ar e 

m or e r el e v a nt t o s p ort s -p erf or m a n c e a n d h a v e a v er y diff er e nt off eri n g t o 

eit h er of t h e P art i e s; 

( c) t h er e i s a n u m b er of d e p art m e nt st or e s s elli n g s p ort s-i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar, i n cl u di n g D e b e n h a m s a n d J o h n L e wi s. D e b e n h a m s h a s 1 6 2 

st or e s 3 0 4  a n d a n o nli n e pr e s e n c e;  8 5 % of it s c u st o m er s ar e f e m al e, a n d 

7 9 % ar e a g e d 3 5 a n d a b o v e. J o h n L e wi s o p er at e s 5 1 st or e s a n d h a s a n 

o nli n e pr e s e n c e. It al s o h a s a hi g h pr o p orti o n of f e m al e c u st o m er s; a n d  

( d) i n a d diti o n t o Ni k e a n d a di d a s, P u m a a n d T h e N ort h F a c e al s o s ell D T C. 

P u m a h a s si x st or e s i n t h e U K a n d a n o nli n e pr e s e n c e. T h e N ort h F a c e 

h a s 2 8 st or e s a n d a n o nli n e pr e s e n c e.  

8. 1 6 1  W e a s k e d t hir d p arti e s ( c o v eri n g b ot h c o m p etit or s a n d s u p pli er s) t o r a n k ot h er 

r et ail er s i n t er m s of t h eir cl o s e n e s s of c o m p etiti o n t o e a c h of t h e P arti e s a n d 

t o ot h er r et ail er s, a s s h o w n i n T a bl e 8. 4 . 

 

 
3 0 3  It h a s a r el ati v el y l o w g e o gr a p hi c o v erl a p wit h t h e P arti e s ([ ]% wit h J D S p ort s a n d [ ]% wit h F o ot a s yl u m).  
3 0 4  C oll e cti v el y i n t h e U K, R e p u bli c of Ir el a n d a n d D e n m ar k.  
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T a bl e 8. 4 : T hir d p a rti e s’ r a n ki n g s of r et ail e r s’ cl o s e n e s s t o t h e P a rti e s i n f o ot w e ar 3 0 5  

R et ail er s  
 

N u m b er of 
r e s p o n s e s 
i n cl u d e d i n 
cl o s e n e s s 

a v er a g e  
 

N u m b er of 
m e nti o n s 

i n cl u d e d i n 
cl o s e n e s s 

a v er a g e  
 

Cl o s e n e s s t o:  
 

J D S p ort s  F o ot a s yl u m  
T h e P arti e s      

J D S p ort s  2 1  - - 8. 2  
F o ot a s yl u m  2 1  - 8. 5  - 

 
T hi r d p arti e s      

F o ot L o c k er  - 1 1  8. 7  8. 4  
S p ort s Dir e ct  - 1 1  5. 7  5. 0  

A S O S  - 1 0  6. 8  6. 7  
S c h u h  - 1 0  5. 0  5. 2  

Offi c e/ Off s pri n g  - 8  7. 8  7. 8  
A m a z o n  - 3  7. 0  7. 0  

S h o p Dir e ct  - 3  7. 0  7. 0  
Ni k e  - 3  9. 0  8. 7  

a di d a s  - 3  9. 0  8. 7  
F o ot p atr ol  - 3  6. 5  6. 5  

N ot e s: - 
R a n ki n g s ar e o n a s c al e of 1 t o 1 0, wit h 1 0 b ei n g t h e cl o s e st a n d 1 b ei n g t h e l e a st cl o s e.  
O ur t hir d p art y q u e sti o n n air e s a s k e d t hir d p arti e s dir e ctl y t o pr o vi d e a r a n ki n g of t h e P arti e s’ cl o s e n e s s t o e a c h ot h er. T h e  t a bl e 
r e p ort s t h e n u m b er of t hir d p arti e s t h at r e s p o n d e d t o t hi s q u e sti o n a n d t h e a v er a g e r a n ki n g of cl o s e n e s s t o e a c h ot h e r.  
O ur q u e sti o n n air e, al s o a s k e d t hir d p arti e s t o pr o vi d e r a n ki n g s f or ot h er r et ail er s, b ut t h e i d e ntiti e s of t h e s e ot h er r et ail er s w er e 
u n pr o m pt e d. F or t h e s e r et ail er s, t h e t a bl e r e p ort s t h e n u m b er of m e nti o n s a n d t h e r e p ort e d r a n ki n g of cl o s e n e s s t o t h e  P arti e s. 
T h e n u m b er of m e nti o n s i s t h er ef or e r el e v a nt t o w hi c h r et ail er s t hir d p arti e s c o n si d er e d t h e y s h o ul d r ai s e, h o w e v er cl o s e n e s s  
of c o m p etiti o n i s a m or e dir e ct m e a s ur e of t h e si g nifi c a n c e of t h e m e nti o n e d r et ail er s i n t er m s of c o m p etiti o n. Vi e w s d o  n ot 
i n cl u d e t hir d p arti e s’ vi e w s of t h eir o w n p o siti o n r el ati v e t o t h e P arti e s. 
O nl y r et ail er s m e nti o n e d b y t hr e e or m or e t hir d p arti e s ar e i n cl u d e d. F o ot p atr ol i s a J D S p ort s’ f a s ci a . 

 

8. 1 6 2  W e a s k e d t hir d p arti e s t o s c or e r et ail er s i n t h e m ar k et i n t er m s of c l o s e n e s s of 

c o m p etiti o n t o e a c h of t h e P arti e s. T h e P arti e s s c or e d hi g hl y, a s di d F o ot 

L o c k er, Ni k e a n d a di d a s. H o w e v er, Ni k e a n d a di d a s w er e all m e nti o n e d b y 

f e w er t hir d p arti e s t h a n S p ort s Dir e ct w hi c h w a s m e nti o n e d t h e s a m e a m o u nt 

of ti m e s a s F o ot L o c k er b ut gi v e n a l o w er s c or e t h a n t h e P arti e s, F o ot L o c k er 

a n d ot h er r et ail er s. A S O S a n d S c h u h w er e al s o m e nti o n e d f airl y fr e q u e ntl y b y 

t hir d p arti e s b ut gi v e n a l o w er s c or e t h a n t h e P arti e s a n d ot h er r et ail er s.  

C o n cl u si o n o n r et ail er s’ off e ri n g s  

8. 1 6 3  A s n ot e d a b o v e, o ur a s s e s s m e nt of r et ail er s’ off eri n g s i n di c at e s w hi c h 

r et ail er s h a v e a si mil ar off eri n g a n d t h er ef or e gi v e s a n i n di c ati o n of h o w 

cl o s el y t h e y c o m p et e wit h ot h er r et ail er s. B ot h P arti e s st o c k a si mil ar r a n g e of 

br a n d e d f o ot w e ar, a n d l ar g e pr o p orti o n s of t h e s e ar e Ni k e a n d, t o a l e s s er 

e xt e nt, a di d a s pr o d u ct s. W e f o u n d t h at o v er all t h e P arti e s h a v e a v er y si mil ar 

off eri n g i n f o ot w e ar. F o ot L o c k er h a s a si mil ar off eri n g t o t h e P arti e s. Ni k e, 

a di d a s, A S O S, Offi c e a n d S c h u h al s o h a v e s o m e si mil ariti e s t o t h e P arti e s 

alt h o u g h t o a l e s s er e xt e nt t h a n t h e P arti e s t o e a c h ot h er. Ot h er r et ail er s h a v e 

l e s s si mil ar off eri n g s t o t h e P arti e s. 

 

 
3 0 5  T h e s e e sti m at e s diff er fr o m t h o s e gi v e n i n t h e P h a s e 1 d e ci si o n , p ar a gr a p h 2 5, d u e t o a d diti o n of f urt h er 
r et ail er r a n ki n g s g at h er e d at p h a s e 2; C M A a n al y si s of t hir d p art y q u e sti o n n air e s d uri n g p h a s e 1 a n d p h a s e 2. 
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8. 1 6 4  W e a s k e d t hir d p arti e s t o s c or e r et ail er s i n t h e m ar k et i n t er m s of cl o s e n e s s of 

c o m p etiti o n t o e a c h of t h e P arti e s. T h e P arti e s w er e s c or e d hi g hl y, a s w a s 

F o ot L o c k er ( Ni k e a n d a di d a s w er e al s o s c or e d hi g hl y b ut m e nti o n e d b y f ar 

f e w er t hir d p arti e s). W e t h er ef or e c o n si d er t h at t hir d p arti e s vi e w t h e P arti e s 

a s c o m p eti n g cl o s el y a g ai n st e a c h ot h er wit h f e w ot h er cl o s e  c o n str ai nt s, 

e x c e pt f or F o ot L o c k er.  

Int er n al d o c u m e nt s  

8. 1 6 5  W e a n al y s e d a l ar g e n u m b er of t h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s, w hi c h, i n o ur 

vi e w, ar e i nf or m ati v e e vi d e n c e of h o w t h e P arti e s vi e w e d t h e m ar k et a n d t h eir 

c o m p etit or s i n t h e or di n ar y c o ur s e of t h eir  b u si n e s s pri or t o t h e M er g er. 3 0 6    

P a rti e s’ vi e w s  

8. 1 6 6  J D S p ort s s u b mitt e d t h at w hil e t h e P arti e s r ef er e n c e d e a c h ot h er i n t h eir 

i nt er n al d o c u m e nt s, t h e s e d o c u m e nt s si m pl y r efl e ct e d t h e r e s p e cti v e P art y’ s 

m o nit ori n g of m ar k et a cti viti e s. It s ai d t h at m a n y of it s  d o c u m e nt s di s c u s s e d a  

wi d e r a n g e of c o m p etit or s i n a d diti o n t o F o ot a s yl u m. F urt h er, it s u b mitt e d t h at 

[ ]. It al s o s u b mitt e d t h at cl o s e n e s s of c o m p etiti o n w a s n ot a si m pl e f u n cti o n 

of t h e  n u m b er of m e nti o n s i n or a cr o s s a gi v e n s et of i nt er n al d o c u m e nt s.  

8. 1 6 7  J D S p ort s f urt h er s u b mitt e d t h at ‘ o n a c orr e ct a n al y si s of t h e P arti e s’ i nt er n al 

d o c u m e nt s, t h er e i s n o b a si s f or a fi n di n g t h at t h e y ar e cl o s er c o m p etit or s t o 

o n e a n ot h er t h a n t h e y ar e t o t h e h o st of ot h er c o m p etit or s m e nti o n e d i n t h o s e 

d o c u m e nt s.’ 3 0 7  It al s o s u b mitt e d t h at: 

t h e P arti e s r e m ai n of t h e str o n g vi e w t h at t h e si m pl e f a ct a n d 

d e gr e e of c o m p etit or m o nit ori n g of e a c h ot h er a s r efl e ct e d i n t h e 

i nt er n al d o c u m e nt s cit e d i n t h e P F s d o e s n ot s u st ai n a fi n di n g of 

“ cl o s e n e s s” of c o m p etiti o n b et w e e n t h e m a n d i s i n a n y e v e nt 

cl e arl y i n s uffi ci e nt t o s u p p ort a n S L C fi n di n g wit h o ut e vi d e n c e t h at 

t h e P arti e s ar e r e a cti n g t o e a c h ot h er  w h e n t h e y c h o o s e t o s et 

 

 
3 0 6  I n o ur r e q u e st s f or i nt er n al d o c u m e nt s fr o m t h e P arti e s w e g e n er all y d efi n e d i nt er n al d o c u m e nt s a s ‘I nt er n al 
d o c u m e nt s r ef er t o d o c u m e nt s i n a n y f or m (i n cl u di n g, b ut n ot n e c e s s aril y li mit e d t o, r e p ort s, pr e s e nt ati o n s, 
st u di e s, i nt er n al a n al y s e s, a n al y st r e p ort s, i n d u str y/ m ar k et r e p ort s or a n al y si s, i n cl u di n g c u st o m er r e s e ar c h a n d 
pri ci n g st u di e s) w hi c h h a v e b e e n pr e p ar e d b y or f or, or r e c ei v e d b y, a n y m e m b er of t h e b o ar d of dir e ct or s ( or 
e q ui v al e nt b o d y) or s e ni or m a n a g e m e nt or t h e s h ar e h ol d er s’ m e eti n g of [eit h er P art y ] ( w h et h er pr e p ar e d 
i nt er n all y or b y e xt er n al c o n s ult a nt s).’ T h e ti m efr a m e s a n d pr e ci s e d efi niti o n s v ari e d d e p e n di n g o n e a c h s p e cifi c 
q u e sti o n, b ut g e n er all y c o v er e d t h e l a st t w o y e ar s.  
3 0 7  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 8 1 . T h e P arti e s al s o st at e d t h at ‘t h e P F s 
mi sr e pr e s e nt a n u m b er of t h e d o c u m e nt s cit e d, f ail t o a c k n o wl e d g e e x pl a n ati o n s m a d e b y t h e P arti e s i n pr e vi o u s 
s u b mi s si o n s wit h r e s p e ct t o p arti c ul ar d o c u m e nt s a n d f ail t o t a k e pr o p er a c c o u nt of a n u m b er of d o c u m e n t s 
s u b mitt e d b y t h e P arti e s w hi c h h a v e n ot  b e e n r ef er e n c e d i n t h e P F s. ’ T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al 
Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 8 2 . 
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t h eir n ati o n al P Q R S v ari a bl e s ( a s o p p o s e d t o c o m p etiti v e 

pr e s s ur e i n a g gr e g at e, or ot h er ri v al s ).3 0 8  

8. 1 6 8  T h e P arti e s al s o s u b mitt e d t h at w e h a d: (i) n ot i d e ntifi e d a n y d o c u m e nt w hi c h 

e vi d e n c e d J D S p ort s r e s p o n di n g t o F o ot a s yl u m i n t h e i m pl e m e nt ati o n of it s 

st u d e nt di s c o u nt s s c h e m e, t h o u g h w e h a d r e c o g ni s e d t h at J D S p ort s’ 

d o c u m e nt s r ef err e d t o A S O S a s t h e ‘ d o mi n a nt’ r et ail er i n r el ati o n t o st u d e nt 

di s c o u nt s; 3 0 9  (ii) mi sr e pr e s e nt e d a n u m b er of d o c u m e nt s cit e d; (iii) f aile d  t o 

a c k n o wl e d g e e x pl a n ati o n s m a d e b y t h e P arti e s i n pr e vi o u s s u b mi s si o n s wit h 

r e s p e ct t o p arti c ul ar d o c u m e nt s; a n d (i v) f aile d  t o t a k e pr o p er a c c o u nt of a 

n u m b er of d o c u m e nt s s u b mitt e d b y t h e P arti e s w hi c h h a d n ot b e e n 

r ef er e n c e d i n t h e Pr o vi si o n al F i n di n gs. 3 1 0  W e c o n si d er t h e s e s u b mi s si o n s 

t hr o u g h o ut t h e f oll o wi n g p ar a gr a p h s a s w e a s s e s s e a c h t y p e of i nt er n al 

d o c u m e nt.  

O ur a s s e s s m e nt  

8. 1 6 9  W e f o u n d e vi d e n c e  t h at t h e P arti e s r e g ul arl y m o nit or b ot h e a c h ot h er a n d 

s o m e ot h er r et ail er s. R ef er e n c e s t o c o m p etit or r et ail er s i n t h e P arti e s’ i nt er n al 

d o c u m e nt s d o n ot u s u all y di sti n g ui s h b et w e e n f o ot w e ar a n d a p p ar el, or i n -

st or e a n d o nli n e. R at h er, t h e y c o v er c o m p eti n g r et ail er s i n g e n er al a n d a s 

s u c h t h e y t ell u s a b o ut c o m p etiti o n i n t h e r el e v a nt m ar k et s.  

8. 1 7 0  A s e x pl ai n e d i n c h a pt er 6, w e h a v e u n d ert a k e n a t ar g et e d r e vi e w of a s u b -s et 

of t h e P arti e s’ r el e v a nt i nt er n al d o c u m e nt s. 3 1 1  W e c arri e d o ut a n o v er all 

a s s e s s m e nt of t h e d o c u m e nt s a s p art of t hi s r e vi e w, r at h er t h a n a p pl yi n g a n y 

m e c h a ni sti c or arit h m eti c a s s e s s m e nt ( e g b y a d di n g u p m e nti o n s or c o u nt s of 

c o m p etit or s). I n o ur r e vi e w, w e h a v e b e e n c o g ni s a nt of t h e p ur p o s e of e a c h 

d o c u m e nt, t h e ti m efr a m e o v er w hi c h it w a s pr o d u c e d a n d/ or r el at e s t o, it s 

a ut h or a n d it s a u di e n c e, a n d c o n si d er e d it s c o nt e xt, i n cl u di n g w h et h er it i s 

p art of a s eri e s of d o c u m e nt s or st a n d al o n e. I n g e n er al, w e pl a c e d m or e 

w ei g ht o n d o c u m e nt s pr e p ar e d b y or f or m or e s e ni or l e v el s of d e ci si o n 

m a ki n g  wit hi n t h e P arti e s.  

 

 
3 0 8  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 9 3 . 
3 0 9  T h e P arti e s, R e s p o n s e  t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 3 0 8 . 
3 1 0  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h s 3 9, 2 8 2 a n d 2 9 4 .  
3 1 1  D uri n g t h e c o ur s e of p h a s e 1, w e g at h er e d a l ar g e v ol u m e of i nt er n al d o c u m e nt s fr o m e a c h P art y ( o v er 1, 4 0 0 
d o c u m e nt s i n t ot al). W e u s e d a s et of crit eri a t o i d e ntif y d o c u m e nt s of m o st r el e v a n c e t o o ur a s s e s s m e nt of t h e 
P arti e s’ m o nit ori n g of c o m p etit or s a n d i d e ntifi e d o v er 2 0 0 r el e v a nt d o c u m e nt s f or w hi c h a n i n -d e pt h r e vi e w w a s 
u n d ert a k e n. T h e P arti e s al s o s u b mitt e d a d diti o n al d o c u m e nt s d uri n g t h e c o ur s e of p h a s e 2 w hi c h h a v e al s o b e e n 
r e vi e w e d. T h e C M A e sti m at e s t o h a v e r e vi e w e d i n t ot al m or e t h a n 2, 5 0 0 i nt er n al d o c u m e nt s, m or e t h a n 9 0 0 of 
t h em h a v e b e e n e x pli citl y a s s e s s e d i n t h e i nt er n al d o c u m e nt s s e cti o n . 
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8. 1 7 1  T h e i nt er n al d o c u m e nt s pr o vi d e d b y t h e P arti e s i n cl u d e t h e f oll o wi n g 

c at e g ori e s of d o c u m e nt s:  

( a) fr o m J D S p ort s: [ ]; a n d 

( b) fr o m F o ot a s yl u m: [ ]. 

8. 1 7 2  B ot h P arti e s al s o pr o vi d e d ot h er d o c u m e nt s t h at di d n ot b el o n g t o a n y of t h e 

c at e g ori e s s et o ut a b o v e, b ut t h at eit h er t h e y c o n si d er e d r el e v a nt f or t h e 

C M A’ s M er g er i n q uir y or w hi c h w er e s u b mitt e d a s t h e y f ell wit hi n t h e s c o p e of 

t h e C M A’ s i nf or m ati o n r e q u e st s. W e c o n si d er e d t h e s e d o c u m e nt s ( w h er e w e 

h a v e f o u n d t h e m t o b e r el e v a nt) eit h er a s p art  of o ur t ar g et e d r e vi e w of 

i nt er n al d o c u m e nt s or el s e w h er e i n o ur a s s e s s m e nt a s a p pr o pri at e. 

8. 1 7 3  T h e P arti e s s u b mitt e d i n r e s p o n s e t o t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s t h at t h e C M A 

f ail e d ‘t o t a k e pr o p er a c c o u nt of a n u m b er of d o c u m e nt s s u b mitt e d b y t h e 

P arti e s w hi c h h a v e n ot b e e n r ef er e n c e d i n t h e P F s,’ a n d t h at t h e C M A dr e w 

‘ c o n cl u si o n s a b o ut a n e ntir e c at e g or y of d o c u m e nt s fr o m a n a n al y si s of a 

s m all pr o p orti o n of t h o s e d o c u m e nt s.’ 3 1 2  W e h a v e c ar ef ull y a s s e s s e d t h e 

P arti e s’ s u b mi s si o n s a n d t h e i nt er n al d o c u m e nt s t o w hi c h t h eir s u b mi s si o n s 

r el at e. T hi s i s r efl e ct e d i n o ur a n al y si s, a s s et o ut i n t hi s s e cti o n.  

8. 1 7 4  I n o ur a n al y si s, w e al s o c o n si d er e d t h e P arti e s’ s u b mi s si o n t h at ‘ m a n y of t h e 

d o c u m e nt s w er e cr e at e d o v er t w o y e ar s a g o [ …] a n d t h u s d o n ot r efl e ct t h e 

c urr e nt c o m p etiti v e d y n a mi c s of t h e m ar k et.’  W e a c c e pt t h at ol d er d o c u m e nt s 

m a y b e l e s s r efl e cti v e of c urr e nt m ar k et d y n a mi c s t h a n m or e r e c e nt 

d o c u m e nt s, a n d h a v e t h er ef or e c ar ef ull y c o n si d er e d m ar k et d e v el o p m e nt s i n 

a s e p ar at e s e cti o n (fr o m p ar a gr a p h 8. 3 1 1 ). A s a r e s ult, w e h a v e i nt er pr et e d 

i nt er n al d o c u m e nt s i n li g ht of t h e s e m ar k et d e v el o p m e nt s a n d e x er ci s e d 

c a uti o n i n i nt er pr eti n g ol d er d o c u m e nt s. W e c o n si d er t h at i nt er n al d o c u m e nt s 

c a n pr o vi d e i nf or m ati v e e vi d e n c e o n t h e P arti e s’ vi e w s d uri n g t h e or di n ar y 

c o ur s e of b u si n e s s at a p oi nt i n ti m e (i e pr e -M er g er) a n d a s s u c h h a v e 

a s s e s s e d t h e s e t o i nf or m o ur a s s e s s m e nt of c urr e nt c o m p etiti v e c o n str ai nt s. 

M or e o v er, w e n ot e t h at t h e P arti e s di d n ot p oi nt t o a n y s p e cifi c e vi d e n c e t h at 

c o ntr a di ct s fi n di n g s b a s e d o n ol d er d o c u m e nt s. W e h a v e al s o s e p ar at el y 

c o n si d er e d i nt er n al d o c u m e nt s w hi c h s et o ut f ut ur e pl a n s a n d str at e gi e s, a s 

r el e v a nt t o o ur a s s e s s m e nt of m ar k et d e v el o p m e nt s o v er t h e n e xt t w o y e ar s 

( s e e p ar a gr a p h s 8. 3 7 2 -8. 3 8 1 ).  

8. 1 7 5  I n t h e fi n al d a y s of o ur i n v e sti g ati o n, t h e P arti e s s u b mitt e d t h at ‘t h e r a pi d 

c h a n g e s i n t h e m ar k et a s a r e s ult of t h e C O VI D -1 9 p a n d e mi c m e a n t h at t h e 

b o d y of i nt er n al d o c u m e nt s pr o vi d e d t o t h e C M A d uri n g t h e m er g er 

 

 
3 1 2  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 3 9, 2 8 2 a n d 3 0 4( b).  
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i n v e sti g ati o n ar e n o l o n g er r efl e cti v e of t h e c o m p etiti v e d y n a mi c s i n t hi s 

m ar k et ’, alt h o u g h t h e y di d n ot pr o vi d e a n y e x pl a n ati o n of h o w C O VI D -1 9 h a s 

aff e ct e d t h e c o m p etiti v e d y n a mi c s s et o ut i n t h e i nt er n al d o c u m e nt s . A s s et 

o ut a b o v e, w e h a v e c o n si d er e d t h e i nt er n al d o c u m e nt s a s pr o vi di n g 

i nf or m ati v e e vi d e n c e o n t h e P arti e s’ vi e w s d uri n g t h e or di n ar y c o ur s e of 

b u si n e s s. A s wit h m u c h of o ur e vi d e n c e b a s e, w e r e c o g ni s e t h at t h e i nt er n al 

d o c u m e nt s d o n ot t a k e a c c o u nt of C O VI D -1 9 . T h er e i s c o n si d er a bl e 

u n c ert ai nt y a b o ut t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t h e i m p a ct of C O VI D -1 9, b ut a s 

f ar a s p o s si bl e w e h a v e c o n si d er e d it s i m p a ct i n o ur a s s e s s m e nt, b ot h n o w 

( s e e o v er vi e w of c urr e nt c o n str ai nt s s e cti o n, fr o m p ar a gr a p h 8. 2 8 0 ) a n d i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e ( s e e m ar k et d e v el o p m e nt s s e cti o n, fr o m p ar a gr a p h 8. 4 4 8 ). 

F o ot a s yl u m’ s i nt er n al d o c u m e nt s  

8. 1 7 6  F or F o ot a s yl u m, w e f o u n d t h at m o nit ori n g of J D S p ort s i s hi g hl y pr o mi n e nt i n 

it s i nt er n al d o c u m e nt s.3 1 3 ,3 1 4   

( a) [ ] r e p ort s b y e x e c uti v e m a n a g e m e nt [ ] t o s e ni or m a n a g e m e nt a n d 

h e a d s of d e p art m e nt ( a n d ar e, t h er ef or e, p arti c ul arl y u s ef ul i n g ai ni n g a n 

i n si g ht i nt o t h e i s s u e s w hi c h i nf or m F o ot a s yl u m’ s str at e gi c t hi n ki n g). [ ] 

i n 2 0 1 9 i n cl u d e d i nf or m ati o n a b o ut c o m p etit or s; t h e r e m ai ni n g r e p ort s 

w er e cr e at e d i n 2 0 1 8 a n d 2 0 1 7. 3 1 5  [ ].3 1 6  [ ]. S o m e d o c u m e nt s al s o 

i n cl u d e ot h er r et ail er s [ ].3 1 7  

( b) F o ot a s yl u m pr e p ar e s [  ] w hi c h m o nit or [ ]. T h e s e w er e pr e p ar e d b y 

t h e H e a d of E c o m m er c e f or F o ot a s yl u m’ s s e ni or m a n a g e m e nt a s w ell a s 

h e a d s of d e p art m e nt. 3 1 8  T h e s e r e p ort s m o nit or [ ].3 1 9  [ ].3 2 0  [ ].3 2 1  

 

 
3 1 3  A cr o s s s e v e r al of t h e d o c u m e nt s d e s cri b e d h er e, F o ot a s yl u m s u b mitt e d t h at [ ]. W e c o n si d er t hi s ar g u m e nt 
aft er o ur a s s e s s m e nt of r el e v a nt i nt er n al d o c u m e nt s ( s e e p ar a gr a p h s 8. 1 8 3 -8. 1 8 7 ). 
3 1 4  T h e P arti e s st at e d t h at ‘ E v e n if J D S p ort s i s “ hi g hl y pr o mi n e nt” i n t h e d o c u m e nt s i n w hi c h F o ot a s yl u m r ef er s t o 
c o m p etit or s, t hi s i s n ot c o m m e n s ur at e t o a n y p arti c ul ar cl o s e n e s s of c o m p etiti o n b et w e e n t h e P arti e s’ a n d t h at 
‘t h e C M A f ail s t o n ot e t h at ot h er c o m p etit or s ar e al s o hi g hl y pr o mi n e nt i n F o ot a s yl u m’ s d o c u m e nt s. F o ot a s yl u m 
c o n si st e ntl y m o nit or s a wi d e r a n g e of c o m p etit or s t hr o u g h o ut it s i nt er n al d o c u m e nt s ’ (T h e P arti e s, R e s p o n s e t o 
Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 3 0 0 ). W e a d dr e s s t h e s e ar g u m e nt s i n p ar a gr a p h s 8. 1 7 9 -8. 1 8 0 ,8. 1 8 3 -8. 1 9 0 . 
3 1 5  F o ot a s yl u m s u b mitt e d t h at ‘t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s d o n ot a d dr e s s t h e f a ct t h at o v er a t hir d of t h e s e 
d o c u m e nt s w er e cr e at e d o v er t w o y e ar s a g o a n d m a y n o l o n g er r efl e ct t h e c o m p etiti v e d y n a mi c s i n t h e m ar k et. ’ 
A s s et o ut i n p ar a gr a p h s 8. 1 7 0  a n d 8. 1 7 4  , w e c o n si d er e d t h e ti m e p eri o d o v er w hi c h d o c u m e nt s w er e pr o d u c e d, 
i n o ur a s s e s s m e nt. H o w e v er, w e n ot e t h at t h e P arti e s h a v e n ot s u b mitt e d a n y e x pl a n ati o n o n w h y t h e f a ct s 
r e p ort e d i n t h e s e d o c u m e nt s d o n ot r efl e ct t h e c urr e nt c o m p etiti v e d y n a mi c s i n t h e m ar k et. 
3 1 6  F o ot a s yl u m s u b mitt e d [ ]. W e n ot e t h at [ ].] 
3 1 7  J D S p ort s  s u b mitt e d t h at a l ar g e p orti o n of t h e s e d o c u m e nt s w er e cr e at e d o v er t w o y e ar s a g o a n d m a y 
t h er ef or e n ot r efl e ct t h e c urr e nt c o m p etiti v e d y n a mi c s of t h e m ar k et. W e h a v e  a d dr e s s e d t hi s s u b mi s si o n i n 
p ar a gr a p h s 8. 1 7 0  a n d 8. 1 7 4 . 
3 1 8  [ ]. 
3 1 9  [ ] 
3 2 0  W e c o ul d o nl y fi n d o n e e x c e pti o n: [ ]. 
3 2 1  [ ].  
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( c) [ ] ar e pr e p ar e d b y F o ot a s yl u m’ s R et ail S al e s a n d O p er ati o n s M a n a g er 

f or s e ni or m a n a g e m e nt a n d h e a d s of d e p art m e nt. [ ].3 2 2  F o ot a s yl u m 

s u b mitt e d t h at [ ]. Alt h o u g h w e a c c e pt t h at [ ] m a y m a k e it m or e li k el y 

t o b e m e nti o n e d i n t h e i nt er n al d o c u m e nt s, w e b eli e v e t hi s r efl e ct s [ ] 

a n d d o e s n ot li mit t h e i nt er n al d o c u m e nt s’ r el e v a n c e t o o ur c o m p etiti v e 

a s s e s s m e nt. M or e o v er, w e n ot e t h at t h e ar g u m e nt t h at t h e fr e q u e n c y wit h 

w hi c h a c o m p etit or i s m e nti o n e d i s si m pl y a r efl e cti o n of t h e si z e of it s 

e st at e i s u n d er mi n e d b y t h e f a ct t h at [ ] i s m o nit or e d i n t h e s e d o c u m e nt s 

a s cl o s el y a s [ ] d e s pit e h a vi n g a s m all er st or e e st at e. 3 2 3  M or e o v er, 

s o m e c o m m e nt s i n t h e s e d o c u m e nt s hi g hli g ht [ ]. F or e x a m pl e, o n e 

d o c u m e nt st at e s: ‘ [ ].’3 2 4  A n ot h er d o c u m e nt st at e s [ ]. T h er e ar e a 

li mit e d n u m b er of ot h er d o c u m e nt s t h at [ ].3 2 5 ,3 2 6  

( d) [ ], pr e p ar e d b y F o ot a s yl u m’ s H e a d of R et ail f or s e ni or m a n a g e m e nt 

a n d h e a d s of d e p art m e nt, [ ].3 2 7  [ ].3 2 8  

( e) [ ] pr o d u c e d b y F o ot a s yl u m’ s C F O t o r e p ort F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al 

i nf or m ati o n t o it s B o ar d. I n t h e (li mit e d n u m b er of s u c h) d o c u m e nt s w hi c h 

r ef er t o c o m p etit or s, [ ] w e n ot e t h at t h er e ar e i n st a n c e s i n t h e s e 

d o c u m e nt s w h er e [ ]. F or e x a m pl e, o n e d o c u m e nt st at es t h at ‘ [ ]’. 

(f) [ ]3 2 9  [ ].3 3 0  [ ]. M o st of t h e i nf or m ati o n r e p ort e d a b o ut t h e s e r et ail er s 

i s f a ct u al; h o w e v er, w e n ot e t h e [ ]. F o ot a s yl u m s u b mitt e d t h at 

[ ].3 3 1 H o w e v er, s o m e q u ot e s i n di c at e t h at F o ot a s yl u m c o n si d er s [ ], e g 

[ ]. 

 

 
3 2 2  [ ]. 
3 2 3  A n d e q u all y ot h er r et ail er s wit h a st or e e st at e of a si mil ar si z e t o t h at of [ ] ( e g [ ]) ar e n ot m o nit or e d t o t h e 
s a m e e xt e nt a s [ ] a n d [ ]. 
3 2 4  [ ]. W e c o n si d er t h at t h e d o c u m e nt n o n et h el e s s c o n stit ut e s a n e x a m pl e of F o ot a s yl u m m o nit ori n g [ ] 
a cti viti e s a n d s p e cifi c all y [ ]. 
3 2 5  R et ail er s m e nti o n e d o nl y o c c a si o n all y ar e: [ ]. 
3 2 6  F o ot a s yl u m al s o s u b mitt e d t h at [ ]). W e a c c e pt t h at [ ], h o w e v er, o ur a s s e s s m e nt s h o w e d t h at [ ] i s 
hi g hl y pr o mi n e nt i n t h e s e d o c u m e nt s r el ati v e t o ot h er c o m p etit or s.  
3 2 7  [ ]. 
3 2 8  [ ]. 
3 2 9  W e r e vi e w e d a r a n d o m s u b -s a m pl e of fi v e d o c u m e nt s p er ar e a f or t h e c al e n d ar y e ar 2 0 1 8. R e p ort s f or 2 0 1 9 
h a v e b e e n r e vi e w e d u n d er [ ] d o c u m e nt s a b o v e. W e al s o c o n si d er e d t h e s e d o c u m e nt s t o a s s e s s t h e l e v el of 
l o c al fl e xi n g u n d ert a k e n b y t h e P arti e s. 
3 3 0  T hi s i nf or m ati o n i s f e d b a c k t o t h e r el e v a nt ar e a m a n a g er a n d c o m pil e d i nt o a r e p ort w hi c h i s t h e n s u b mitt e d 
t o [ ]. F o ot a s yl u m s u b mitt e d t h at ‘l o c al st or e m a n a g er s ar e i n e vit a bl y e x p o s e d t o t h e a cti vit y of l o c al J D S p ort s 
st or e s gi v e n t h e l ar g e n u m b er of J D S p ort s st or e s c o m p ar e d t o ot h er c o m p etit or s i n t h e m ar k et (t h er e ar e 
s o m eti m e s t w o or t hr e e J D S p ort s st or e s i n a n ar e a w h er e F o ot a s yl u m i s pr e s e nt), a n d t h eir o b s er v ati o n s ar e 
li k el y t o b e i nfl u e n c e d b y t hi s. A s s u c h, t h e c o nt e nt of t h e s e r e p ort s i s li k el y t o b e i nfl u e n c e d b y g e o gr a p hi c 
pr o xi mit y r at h er t h a n a n y p arti c ul ar c o m p etiti v e cl o s e n e s s.’ H o w e v er, w e b eli e v e t h at t hi s t y p e of e vi d e n c e, 
a s s e s s e d i n a g gr e g at e, h a s s o m e e vi d e nti al v al u e f or o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt a s e vi d e n c e of c o m p etiti v e 
c o n str ai nt s w hi c h h a v e b e e n c o m m u ni c at e d t o t h e c e ntr al m a n a g e m e nt of F o ot a s yl u m t o i nf or m c o m m er ci al 
d e ci si o n s w hi c h ar e m a d e a n d s et n ati o n all y, al b eit i nf or m e d b y l o c al c o n dit i o n s. 
3 3 1  A s s et o ut e arli er, w e al s o n ot e t h at alt h o u g h w e a c c e pt t h at [ ] si z e a n d a cti vit y m a k e s it m or e li k el y t o b e 
m e nti o n e d i n t h e i nt er n al d o c u m e nt s, w e b eli e v e t hi s r efl e ct s [ ] r at h er t h a n li miti n g t h e i nt er n al d o c u m e nt s’ 
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( g) [ ].3 3 2  [ ]3 3 3 , [ ]; [ ]. 

( h) S e v er al F o ot a s yl u m i nt er n al d o c u m e nt s s u g g e st t h at  [ ]. F or e x a m pl e:  

(i)  [ ]; 3 3 4   

(ii)  [ ],3 3 5  [ ]; a n d  

(iii) o n e i nt er n al d o c u m e nt w hi c h [ ].

(i) S e v er al d o c u m e nt s r ef er t o t h e i m p a ct of [ ]. F or e x a m pl e, o n e 

d o c u m e nt [ ]. I n o ur vi e w, t h e f a ct t h at t h e P arti e s [ ]. 3 3 6  Ot h er 

d o c u m e nt s n ot e t h at F o ot a s yl u m [ ]. 

(j) [ ]pr e p ar e d b y F o ot a s yl u m’ s R et ail S al e s a n d O p er ati o n s M a n a g er f or 

s e ni or m a n a g e m e nt a n d h e a d s of d e p art m e nt, tr a c k t h e fi n a n ci al 

p erf or m a n c e of i n di vi d u al st or e s [ ]. [ ],3 3 7  [ ].’ [ ]. [ ].’ 3 3 8  

( k) [ ] pr e p ar e d f or s e ni or m a n a g e m e nt a n d h e a d s of d e p art m e nt, [ ]. 

Fr o m o ur a s s e s s m e nt h o w e v er, w e n ot e t h at [ ] of t h e d o c u m e nt s t h at 

m e nti o n c o m p etit or s r ef err e d [ ],3 3 9  w hil e t h e r e m ai ni n g d o c u m e nt s 

r ef err e d t o [ ].3 4 0  

(l) [ ].3 4 1  F o ot a s yl u m s u b mitt e d t h at ‘ [ ].’ We n ot e t hi s, b ut  d o n ot c o n si d er 

it t o b e a v ali d r e a s o n t o di s c o u nt t hi s d o c u m e nt a s e vi d e n c e of cl o s e n e s s 

of c o m p etiti o n b et w e e n t h e P arti e s; [ ]. I n t hi s c a s e, F o ot a s yl u m’ s 

m o nit ori n g of [ ] a s a n a cti v e r et ail er i n t h e m ar k et, s u g g e st s it c o n si d er s 

it s elf t o c o m p et e wit h [ ]. 

( m) O n e d o c u m e nt c o nt ai n e d n ot e s pr e p ar e d b y F o ot a s yl u m’ s B u yi n g a n d 

M ar k eti n g Dir e ct or hi g hli g hti n g t h at [ ]. It st at e s: ‘[ ].’ [ ], a s s et o ut i n 

p ar a gr a p h s 8. 2 0  a n d 8. 2 2 , a c c e s s t o br a n d e d pr o d u ct s fr o m s u p pli er s , 

 

 
r el e v a n c e t o o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt. E q u all y, ot h er r et ail er s wit h a st or e e st at e of a si mil ar si z e t o t h at of 
[ ] ( e g [ ]) [ ]. 
3 3 2  [ ] h o w e v er w e h a v e n ot d e e m e d t h e s e r e p ort s t o b e i nf or m ati v e f or t hi s i n q uir y a s o ur r e vi e w di d n ot fi n d 
i nf or m ati o n o n ot h er c o m p etit or s or c o m p etiti v e p ar a m et er s c o nt ai n e d i n t h e s e. 
3 3 3  [ ]. 
3 3 4 [ ]. n e v ert h el e s s ar e of t h e vi e w t h at t hi s t y p e of m o nit ori n g c o n stit ut e s e vi d e n c e of cl o s e n e s s of c o m p etiti o n.  
3 3 5  W e n ot e t h at [ ]. 
3 3 6  F o ot a s yl u m s u b mitt e d t h at t h e P arti e s e a c h h a v e a diff er e nt f o c u s, h a vi n g p ur s u e d a si g nifi c a ntl y 
diff er e nti at e d c u st o m er off er [ ]. W e b eli e v e t h e e x pl a n ati o n off er e d b y F o ot a s yl u m i s n ot c o n si st e nt wit h t h e 
c o m m e nt w hi c h st at e s t h at F o ot a s yl u m h a s [ ]. 
3 3 7  F o ot a s yl u m s u b mitt e d t h at ‘ [ ].’ 
3 3 8  F o ot a s yl u m s u b mitt e d t h at it i s ‘ [ ]’ a s ‘[ ].’ W e r e s p o n d e d t o a si mil ar ar g u m e nt i n p ar a gr a p h 8. 1 7 6 c.  
3 3 9  [ ]. 
3 4 0  [ ] 
3 4 1  W e n ot e t h at t h e a n al y si s pr e s e nt e d i n t h e F o ot a s yl u m d o c u m e nt m a y b e bi a s e d d u e t o t h e ot h er f a ct or s t h at 
ar e n ot a c c o u nt e d f or. [ ].  

 



1 3 4  

p arti c ul arl y Ni k e a n d a di d a s, i s a k e y el e m e nt of diff er e nti ati o n f or  r et ail er s 

i n t hi s m ar k et t o b e a bl e t o c o m p et e eff e cti v el y. T hi s h a s b e e n r efl e ct e d i n 

s u b mi s si o n s r e c ei v e d fr o m t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s. T h er ef or e, w e 

i nt er pr et t h e m o nit ori n g of [ ] b y F o ot a s yl u m i n t hi s ar e a a s e vi d e n c e of 

cl o s e n e s s of c o m p etiti o n b et w e e n [ ]. 

( n) A pr e s e nt ati o n cir c ul at e d i n a d v a n c e of a B o ar d m e eti n g s h o w s h o w [ ]. 

8. 1 7 7   Th e d o c u m e nt s d e s cri b e d a b o v e ar e c o n si st e nt wit h i nt er n al d o c u m e nt s 

pr e p ar e d b y i n d e p e n d e nt t hir d p arti e s f or or a b o ut F o ot a s yl u m , f or e x a m pl e:  

( a) o n e d o c u m e nt pr e p ar e d b y P e el H u nt 3 4 2  n ot e s t h at [ ]. F o ot a s yl u m 

s u b mitt e d t h at ‘t hi s d o c u m e nt w a s pr o d u c e d b y a n i n d e p e n d e nt t hir d 

p art y, P e el H u nt, [ ]. H o w e v er, w e n ot e t h at w e h a v e s e e n n o e vi d e n c e 

t h at F o ot a s yl u m [ ] P e el H u nt’ s st at e m e nt [ ]; a n d 

( b) t h e v al u ati o n d o c u m e nt pr e p ar e d b y F o ot a s yl u m’ s i n d e p e n d e nt a d vi s er s 

i n t h e c o nt e xt of it s a c q ui siti o n b y J D S p ort s n ot e s t h e f oll o wi n g: ‘[ ]’. 

8. 1 7 8  I n a d diti o n t o t h e F o ot a s yl u m d o c u m e nt s i n w hi c h m o nit ori n g of J D S p ort s i s 

hi g hl y pr o mi n e nt, s e v er al F o ot a s yl u m d o c u m e nt s al s o m e nti o n J D S p ort s 

t h o u g h it i s n ot t h e m o st pr o mi n e ntl y r et ail er m o nit or e d, f or e x a m pl e: 

( a) a n i nt er n al d o c u m e nt [ ].3 4 3  [ ]; a n d  

( b) o n e i nt er n al d o c u m e nt s h o w s, [ ]. 

8. 1 7 9  O n b al a n c e, w e c o n si d er t h at t h e n at ur e a n d m a g nit u d e of t h e m o nit ori n g 

e vi d e n c e d i n F o ot a s yl u m’ s i nt er n al d o c u m e nt s d e m o n str at e s t h at J D S p ort s i s 

t h e c o m p etit or m o st cl o s el y m o nit or e d b y F o ot a s yl u m. T h e s e d o c u m e nt s 

s h o w t h at F o ot a s yl u m al s o cl o s el y m o nit or s F o ot L o c k er (t h o u g h n ot t o t h e 

s a m e e xt e nt a s J D S p ort s). T h e y al s o s h o w s o m e m o nit ori n g b y F o ot a s yl u m 

of ot h er r et ail er s, i n cl u di n g A S O S, S c h u h, Offi c e, H & M, Ni k e, a di d a s, Ri v er 

I sl a n d, N e xt, S p ort s Dir e ct, a n d T o p s h o p/ T o p m a n, b ut t o a l e s s er e xt e nt. 

 

 
3 4 2  P e el H u nt i s a Br o ki n g H o u s e - a fir m t h at pr o vi d e s fi n a n ci al s er vi c e s o n a c o m mi s si o n b a si s.  
3 4 3  [ ]. 
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J D S p ort s’ i nt er n al d o c u m e nt s  

8. 1 8 0  F or J D S p ort s , w e f o u n d t h at F o ot a s yl u m i s al s o pr o mi n e nt i n t h e m o nit ori n g 

t h at it c o n d u ct s, al o n g si d e ot h er r et ail er s.3 4 4  

( a) J D S p ort s s u b mitt e d w e e kl y r e p ort s r ef err e d t o a s [ ], w hi c h m o nit or 

el e m e nt s of it s [ ]. T h e s e d o c u m e nt s w er e d e s cri b e d b y J D S p ort s a s 

b ei n g pr e p ar e d b y a n d f or it s m ulti -c h a n n el t e a m. J D S p ort s s u b mitt e d 

t h at ‘ a l ar g e p orti o n of t h e s e d o c u m e nt s w er e cr e at e d o v er t w o y e ar s a g o 

a n d m a y n o l o n g er r efl e ct t h e c o m p etiti v e d y n a mi c s i n t h e m ar k et;’ 3 4 5  

h o w e v er, w e n ot e t h at t h e m aj orit y of t h e d o c u m e nt s ar e fr o m 2 0 1 8. 

T h e s e r e p ort s t y pi c all y i n cl u d e [ ].3 4 6  

( b) [ ] ar e u s e d b y J D S p ort s i n t h e or di n ar y c o ur s e of b u si n e s s t o a n al y s e 

t h e i m p a ct of c o m p etit or st or e o p e ni n g s, cl o s ur e s a n d r ef ur bi s h m e nt s at a 

l o c al l e v el. T hi s a n al y si s i s pr e p ar e d f or t h e pr o p ert y, m er c h a n di si n g, 

r et ail, m ar k eti n g a n d fi n a n c e t e a m s at J D S p ort s a n d c o m pil e d o n a 

m o nt hl y b a si s . W e h a v e c o n si d er e d t h e s e d oc u m e nt s t o b e p arti c ul arl y 

r el e v a nt a s t h e y s p e cifi c all y a s s e s s t h e c o n str ai nt of ot h er c o m p etit or s’ 

st or e s o n J D S p ort s: e a c h  r e p ort [ ]. I n t h e s e d o c u m e nt s, J D S p ort s 

c o n si st e ntl y [  ].3 4 7  J D S p ort s s u b mitt e d t h at ‘t h e a s s e s s m e nt c o nt ai n e d 

i n t h e s e d o c u m e nt s di d n ot aff e ct it s d e ci si o n-m a ki n g [ ].3 4 8   H o w e v er,  

w e c o n si d er t h e s e d o c u m e nt s t o pr o vi d e e vi d e n c e of m o nit ori n g of a 

li mit e d s et of r et ail er s [ ].3 4 9  A s p art of o ur a s s e s s m e nt, w e al s o 

a n al y s e d [ ]. 

( c) [ ]pr e p ar e d b y J D S p ort s’ r et ail m ar k eti n g t e a m r e c or d d at a f or g e n er al 

i nf or m ati o n-g at h eri n g p ur p o s e s o n tr a di n g c o n diti o n s, a s w ell a s n oti n g 

ot h er f a ct or s – [  ].J D S p ort s s u b mitt e d 3 3 of t h e s e r e p ort s dr aft e d at 

 

 
3 4 4  A cr o s s s e v er al of t h e d o c u m e nt s d e s cri b e d h er e, J D S p ort s s u b mitt e d t h at t h e s e d o c u m e nt s ar e l ar g el y 
f a ct u al a n d pr o vi d e n o str at e gi c c o m m e nt ar y o n F o ot a s yl u m. W e c o n si d er t hi s s u b mi s si o n aft er o ur a s s e s s m e nt 
of r el e v a nt i nt er n al d o c u m e nt s  fr o m p ar a gr a p h 8. 1 8 2 . 
3 4 5  J D S p ort s al s o a d d e d t h at ‘ Gi v e n r e c e nt d e v el o p m e nt s it i s cl e ar t h at t h e s e d o c u m e nt s d o n ot r efl e ct t h e 
c urr e nt c o m p etiti v e d y n a mi c s of t h e m ar k et. ’ W e c o n si d er e d t hi s ar g u m e nt i n p ar a gr a p h s 8. 1 7 0  a n d 8. 1 7 4 . 
3 4 6  J D S p ort s s u b mitt e d t h at i n t h e s e d o c u m e nt s, c o m p etit or s ar e a d dr e s s e d i n a c o n si st e nt m a n n er t hr o u g h o ut/ 
H o w e v er, o ur a s s e s s m e nt hi g hli g ht s t h at [ ] e x a mi n e d i n di vi d u all y a n d m or e e xt e n si v el y t h a n a n y ot h er r et ail er . 
3 4 7  W e n ot e t h at J D S p ort s st at e d t h at ‘ J D S p ort s oft e n pr e p ar e s c o m p etit or i m p a ct r e p ort s  t h at l o o k at a f ar wi d er 
r a n g e of c o m p etit or s.’ J D S p ort s s u b mitt e d o n e d o c u m e nt, pr e p ar e d f or t h e p ur p o s e of t h e M er g er, w hi c h 
i n cl u d e s [ ]. W e c o n si d er t h at a s t hi s d o c u m e nt w a s pr e p ar e d f or t h e p ur p o s e of t h e M er g er, it i s r e a s o n a bl e t o 
c o n si d er t h at t h e y ar e l e s s li k el y t o r efl e ct t h e u s u al r u n ni n g of t h e b u si n e s s a n d a s s u c h w e h a v e n ot gi v e n it t h e 
s a m e w ei g ht. [ ].’ W e c o n si d er t h at t h e f a ct t h at, d e s pit e t h e i nf or m ati o n b ei n g a v ail a bl e f or a r a n g e of r et ail er s, 
i nt er n al r e p ort s w er e cr e at e d [ ], r efl e ct s t h eir p arti c ul ar c o n si d er ati o n b y J D S p ort s.  
3 4 8  J D S p ort s al s o s u b mitt e d t h at ‘t h e s e r e p ort s ar e r efl e cti v e of c o m p etit or a cti vit y at t h e ti m e t h e y ar e pr e p ar e d. 
T h e c o m p etit or i m p a ct a n al y si s r ef er e n c e d i n t hi s e xtr a ct i s n o w al m o st t hr e e y e ar s ol d a n d i s, t h er ef or e, n o 
l o n g er r efl e cti v e of c urr e nt c o m p etiti v e c o n diti o n s ( p arti c ul arl y gi v e n t h e o n g oi n g C o vi d-1 9 cri si s)’. W e a d dr e s s e d 
t he s e ar g u m e nt s i n p ar a gr a p h s 8. 1 7 0  a n d 8. 1 7 4 . 
3 4 9  A d diti o n al [ ] T h e s e r e p ort s [ ]. H o w e v er, w e n ot e t h at, w hil e i nf or m ati o n i s a v ail a bl e f or a wi d e s et of 
c o m p etit or s, b ef or e t hi s M er g er, J D S p ort s h a d pr e p ar e d r e p ort s o nl y f or [ ]. M or e o v er, w e n ot e t h at t h e 
a n al y si s d o e s n ot gi v e a n y p er s p e cti v e of t h e r el ati v e s c al e of t h e i m p a ct. F or e x a m pl e, [ ]. 
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diff er e nt p oi nt s i n ti m e b et w e e n 2 0 1 7 a n d 2 0 1 9 ( m o stl y i n 2 0 1 8). 3 5 0  J D 

S p ort s s u b mitt e d t h at w h e n c o m p etit or a cti vit y w a s di s c u s s e d, [ ]. W e 

n ot e t h at w hil e m o st of t h e s e r e p ort s i n cl u d e a s e cti o n c all e d [ ], t h er e 

ar e al s o r ef er e n c e s el s e w h er e i n t h e s e r e p ort s w hi c h r efl e ct m o nit ori n g of 

a n d r e a cti o n t o c o m p etit or s, a s s et o ut b el o w: 

(i) i n t h e s e [ ]. E x cl u di n g r ef er e n c e s [ ];3 5 1  [ ]; 

(ii)  [ ];  

(iii) i n s o m e i n st a n c e s, [ ];  

(i v)  [ ];3 5 2  a n d  

( v)  [ ].3 5 3   

( d) I n a n u m b er of ot h er d o c u m e nt s, [ ].3 5 4  T h e s e d o c u m e nt s c o v er 

c o m p ari s o n s of c o m p etit or s’ di s c o u nt s f or Bl a c k Fri d a y 3 5 5  a n d s o m e of 

t h e d o c u m e nt s di s c u s s J D S p ort s’ st u d e nt c u st o m er s e g m e nt ( d o c u m e nt s 

o n t h e st u d e nt s e g m e nt ar e di s c u s s e d f urt h er b el o w).   

( e) T w o i nt er n al pr e s e nt ati o n s pr e p ar e d b y t h e m er c h a n di si n g t e a m f or J D 

S p ort s’ M er c h a n di si n g Dir e ct or d at e d 2 0 1 7 a n d 2 0 1 8 [ ]. T h e 

pr e s e nt ati o n s [  ] J D S p ort s s u b mitt e d t o u s t h at [ ]. J D S p ort s al s o 

s u b mitt e d t h at t h e pr e s e nt ati o n s di d n ot c o nt ai n a n y a n al y si s t h at [ ]. 

H o w e v er, w e c o n si d er t h e e xi st e n c e of t h e s e pr e s e nt ati o n s i s e vi d e n c e of 

J D S p ort s’ m o nit ori n g of [ ], a n d w e n ot e t h at n o si mil ar pr e s e nt ati o n s 

w er e pr e p ar e d [ ], a n d t h at t h e s e pr e s e nt ati o n s w er e pr e p ar e d f or t w o 

c o n s e c uti v e y e ar s a n d n ot a s a o n e -off .  

(f) A n ot h er i nt er n al d o c u m e nt pr e p ar e d b y a n d f or t h e m ulti -c h a n n el t e a m 

[ ].3 5 6  W hil e w e d o gi v e li mit e d w ei g ht t o t h e r e s ult s of t h e a n al y si s, 

 

 
3 5 0  J D S p ort s s u b mitt e d t h at ‘ a si g nifi c a nt p orti o n of t h e s e [ ] ar e n o w o v er t w o y e ar s ol d a n d n o l o n g er r efl e ct 
c o m p etiti v e c o n diti o n s ’ a n d t h at ‘Gi v e n r e c e nt d e v el o p m e nt s it i s cl e ar t h at t h e s e d o c u m e nt s  d o n ot r efl e ct t h e 
c urr e nt c o m p etiti v e d y n a mi c s of t h e m ar k et. T hi s i s n o w e s p e ci all y tr u e gi v e n t h e o n g oi n g C o vi d -1 9 cri si s. ’. T h e s e 
ar g u m e nt s ar e a d dr e s s e d i n p ar a gr a p h s 8. 1 7 0  a n d 8. 1 7 4 . J D S p ort s al s o s u b mitt e d t h at ‘[ ].’ T h e s e ar g u m e nt s 
ar e a d dr e s s e d i n c h a pt er 5 o n t h e c o u nt erf a ct u al a n d m ar k et d e v el o p m e nt s s e cti o n of t hi s c h a pt er (fr o m 
p ar a gr a p h 8. 3 1 1 ). 
 3 5 1  [ ]. 
3 5 2  [ ]. 
3 5 3  F or e x a m pl e, [ ]. 
3 5 4  J D S p ort s s u b mitt e d t h at it ‘ [ ]. H o w e v er, o ur a s s e s s m e nt of t h e s e i nt er n al d o c u m e nt s s h o w s t h at 
F o ot a s yl u m i s t h e m o st pr o mi n e nt. [ ]. W e h a v e a d dr e s s e d t h e s e ar g u m e nt s fr o m p ar a gr a p h 8. 1 8 5 . 
3 5 5  S e e f or e x a m pl e, [ ]. W e f o u n d n o e vi d e n c e t h at s u p p ort e d J D S p ort s’ st at e m e nt a n d t h er ef or e i nt er pr et e d 
t h e si g nifi c a ntl y l ar g er s p a c e d e di c at e d t o F o ot a s yl u m i n t h e s e d o c u m e nt s a s e vi d e n c e of cl o s e n e s s of 
c o m p etiti o n.  
3 5 6  J D S p ort s s u b mitt e d t h at ‘ T hi s d o c u m e nt i s fr o m N o v e m b er 2 0 1 7 a n d i s n o l o n g er r e pr e s e nt ati v e of c urr e nt 
c o m p etiti v e c o n diti o n s or t h e w a y t h e P arti e s c urr e ntl y pri c e t h eir pr o d u ct s.’  
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gi v e n t h e d at e it w a s pr o d u c e d a n d t h e p eri o d c o v er e d [ ], w e c o n si d er 

t h e e xi st e n c e of t hi s pr o d u ct c o m p ari s o n a s i nf or m ati v e e vi d e n c e of J D 

S p ort s’ m o nit ori n g of [ ]. 

( g) S e v er al i nt er n al d o c u m e nt s di s c u s s a n d m o nit or c o m p etiti o n i n t h e 

st u d e nt  c u st o m er s s e g m e nt :3 5 7   

(i) t h e m aj orit y of d o c u m e nt s  [ ];3 5 8   

(ii) t h e s e a n d ot h er i nt er n al d o c u m e nt s f o c u s si n g o n st u d e nt c u st o m er s 

[ ]; a n d  

(iii) s o m e str at e gi c d o c u m e nt s [ ].3 5 9  [ ] b ut c o n si d er t h at it i s still 

r el e v a nt e vi d e n c e of J D S p ort s m o nit ori n g a n d c o n si d eri n g p ot e nti al 

c o m m er ci al a cti o n c o n diti o n al o n [ ]. 

( h) S o m e of t h e d o c u m e nt s d e s cri b e d a b o v e w er e b a s e d o n a n al y si s 

p erf or m e d b y C ar dl yti c s o n p ur c h a s e s m a d e b y J D S p ort s c u s t o m er s.3 6 0  

Si mil ar d at a a n d a n al y si s w er e u s e d b y J D S p ort s i n ar e a s [ ]. T h e 

a n al y si s m a y b e s u bj e ct t o s o m e li mit ati o n s ( e g t h e r e pr e s e nt ati v e n e s s of 

t h e c u st o m er s a m pl e i s n ot cl e ar, a n d s p e n di n g mi g ht n ot b e r e stri ct e d t o 

a n a p pr o pri at e s et of pr o d u ct s).  M or e o v er, a s s o m e of t h e a n al y si s i n 

t h e s e d o c u m e nt s i s fr o m 2 0 1 6/1 7 , it m a y b e l e s s r efl e cti v e of c urr e nt 

m ar k et d y n a mi c s t h a n m or e r e c e nt d o c u m e nt s a n d a n al y si s. 3 6 1  F or t h e s e 

r e a s o n s, w e h a v e gi v e n li mit e d w ei g ht t o t h e s e d o c u m e nt s ( a n d t h e 

r e s ult s t h e c ont ai n ). H o w e v er, w e n ot e t h at i n diff er e nt a n al y s e s [ ]. 

8. 1 8 1  I n a d diti o n t o t h e J D S p ort s d o c u m e nt s i n w hi c h m o nit ori n g of F o ot a s yl u m i s 

pr o mi n e nt, s e v er al of J D S p ort s’ d o c u m e nt s m e nti o n F o ot a s yl u m t h o u g h n ot 

a s t h e m o st pr o mi n e nt r et ail er, f or e x a m pl e:  

( a) [ ].3 6 2  T h e m o st cit e d r et ail er i n t h e s e d o c u m e nt s i s [ ].3 6 3  [ ];  

( b) o n e i nt er n al n ot e d at e d 2 1 J u n e 2 0 1 7 a s s e s s e d t h e ‘ [ ]’; 

( c) s o m e d o c u m e nt s i n cl u d e d at a o n [ ];  

 

 
3 5 7  [ ]. 
3 5 8  [ ]. 
3 5 9  W e h a v e n ot a s s e s s e d i n d et ail t h e s e g m e nt f or st u d e nt s, b ut w e r e c o g ni s e t h at J D S p ort s’ d o c u m e nt s r ef er t o 
[ ]. 
3 6 0  [ ]. 
3 6 1  F or e x a m pl e, a s J D S p ort s hi g hli g ht e d, w e a c c e pt t h at ‘t h e d o c u m e nt r ef erri n g t o [ ] pr e c e d e s F o ot a s yl u m' s 
fi n a n ci al diffi c ulti e s.’ 
3 6 2  W e n ot e t h at m or e t h a n h alf of t h e s e r e p ort s [ ]. 
3 6 3  W e a c c e pt t h e P arti e s’ s u b mi s si o n i n T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 9 6(f).  
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( d) o ut of h o m e ( O O H) a d v erti si n g m o nit ori n g r e p ort s pr e p ar e d b y [ ] f or J D 

S p ort s . E x c e pt f or o n e pr e s e nt ati o n d at e d 2 0 1 7 w hi c h w a s d e di c at e d 

s ol el y t o [ ]. T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e s e d o c u m e nt s ‘c o nt ai n n o 

i nf or m ati o n at all a b o ut F o ot a s yl u m, b ut c o nt ai n i nf or m ati o n f or a r a n g e of 

ot h er c o m p etit or s .’3 6 4  W e n ot e t h at t h e s e r e p ort s r ar el y c o nt ai n a n y d at a 

f or t h e f oll o wi n g [ ], c o ntr ar y t o w h at m a y b e e x p e ct e d gi v e n t h e s e 

r et ail er s s ell s p ort s-i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s li k e J D S p ort s;3 6 5  a n d  

( e) a n e m ail fr o m [ ].3 6 6  

8. 1 8 2  O n b al a n c e, w e c o n si d er t h at t h e n at ur e a n d e xt e nt of t h e m o nit ori n g 

e vi d e n c e d i n J D S p ort s’ i nt er n al d o c u m e nt s d e m o n str at e s t h at F o ot a s yl u m i s 

o n e of t h e c o m p etit or s m o st cl o s el y m o nit or e d b y J D S p ort s, al o n g si d e F o ot 

L o c k er, A S O S, Ni k e a n d a di d a s. T h e s e d o c u m e nt s s h o w s o m e m o nit ori n g b y 

J D S p ort s of ot h er r et ail er s i n cl u di n g S p ort s Dir e ct, S c h u h , Offi c e, Z al a n d o 

a n d E n d, t h o u g h t o a l e s s er e xt e nt.  

T h e e xt e nt t o w hi c h t h e P arti e s’ m o nit ori n g of e a c h ot h er i n di c at e s cl o s e n e s s of 

c o m p etiti o n    

8. 1 8 3  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at ‘ si m pl e m o nit ori n g’ d o e s n ot of it s elf s u p p ort a n 

S L C fi n di n g wit h o ut e vi d e n c e t h at t h e P arti e s ar e r e a cti n g t o e a c h ot h er  w h e n 

t h e y c h o o s e t o s et t h eir n ati o n al P Q R S v ari a bl e s ( a s o p p o s e d t o c o m p etiti v e 

pr e s s ur e i n a g gr e g at e, ot h er ri v al s or c o n s u m er e x p e ct ati o n s)’ 3 6 7  a n d t h at 

‘ m o nit ori n g i n a n d of it s elf d o e s n ot e vi d e n c e cl o s e n e s s of c o m p etiti o n.’3 6 8  

8. 1 8 4  W e o b s er v e d a s m all n u m b er of e x a m pl e s s h o wi n g t h at c o m p etit or m o nit ori n g 

i s li k el y t o i nf or m t h e P arti e s’ c o m m er ci al d e ci si o n m a ki n g a n d i s s o m eti m e s 

f oll o w e d dir e ctl y b y r e s p o n si v e a cti o n s ( wit h t hi s al s o b ei n g t h e c a s e f or ot h er 

r et ail er s). F or e x a m pl e: 3 6 9  

( a) o n e F o ot a s yl u m d o c u m e nt st at e s [ ], a n d a n ot h er d o c u m e nt [ ];3 7 0  

 

 
3 6 4  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 9 6( e).  
3 6 5  [ ]. 
3 6 6  [ ]. W e n ot e t h at t h e P arti e s s u b mitt e d t hi s e m ail a n d t h at it d o e s n ot f all i nt o t h e d efi niti o n of i nt er n al 
d o c u m e nt a s p er f o ot n ot e 3 0 6 , al o n g si d e t h e d at e of t h e e m ail a n d t h er ef or e w e h a v e n ot p ut w ei g ht o n t hi s i n 
o ur a s s e s s m e nt.  
3 6 7  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 8 3.  
3 6 8  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 3 0 2 . 
3 6 9  W e a m e n d e d t hi s s e cti o n aft er c o n si d eri n g t h e P arti e s’ ar g u m e nt s i n s e cti o n s III a n d I V of c h a pt er 5 of t h e 
P arti e s’ r e s p o n s e t o t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s . T h e P arti e s’ s u b mi s si o n s c o v er e d d o c u m e nt s pr e vi o u sl y 
r ef er e n c e d i n t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s i n cl u di n g d o c u m e nt s o n st u d e nt di s c o u nt s ( s o m e r ef er e n c e s t o st u d e nt 
di s c o u nt s ar e r et ai n e d w h er e w e di d n ot a c c e pt t h e P arti e s’ ar g u m e nt s), F o ot a s yl u m’ s str at e gi c d o c u m e nt s, a n d 
p a y -l at er o pti o n s. 
[ ]. 
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( b) a n ot h er F o ot a s yl u m d o c u m e nt [ ];3 7 1   

( c) o n e F o ot a s yl u m d o c u m e nt [ ];3 7 2  

( d) a f e w J D S p ort s d o c u m e nt s r e p ort m ar k eti n g [ ];3 7 3  [ ];3 7 4  a n d  

( e) a s di s c u s s e d a b o v e, a str at e gi c d o c u m e nt b y J D S p ort s s u g g e st s t h at 

[ ].3 7 5   

8. 1 8 5  T h e s e d o c u m e nt s s h o w t h at, i n s o m e i n st a n c e s, t h e P arti e s’ m o nit ori n g of 

e a c h ot h er a n d of ot h er r et ail er s i s li k el y t o h a v e i nfl u e n c e d t h eir c o m m er ci al 

d e ci si o n s a n d w a s s o m eti m e s f oll o w e d b y c o m p etiti v e r e s p o n s e s t o e a c h 

ot h er (f or e x a m pl e ar o u n d st u d e nt di s c o u nt s ). T hi s s u p p ort s o ur vi e w t h at t h e  

p ur p o s e of m o nit ori n g c o m p etit or s’ a cti viti e s i s li k el y t o b e t o i nf or m b u si n e s s 

d e ci si o n s eit h er i n dir e ctl y or dir e ctl y.  

8. 1 8 6  N ot wit h st a n di n g t hi s e vi d e n c e i n t h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s w hi c h 

s u g g e st s t h at i n s o m e c a s e s t h e y h a v e t a k e n a cti o n i n r e s p o n s e  t o t h eir 

m o nit ori n g of e a c h ot h er’ s a cti vit y, w e d o n ot c o n si d er t h at  a dir e ct r e s p o n s e 

t o c o m p etit or m o nit ori n g i s r e q uir e d i n or d er t o d e m o n str at e cl o s e n e s s of 

c o m p etiti o n. W e c o n si d er t h at m o nit ori n g i n it s elf i s d e m o n str ati v e of cl o s e 

c o m p etiti o n, n ot i n g t h at:  

( a) it i s u nli k el y t h at t h e P arti e s w o ul d u n d ert a k e e xt e n si v e r e g ul ar m o nit ori n g 

of c o m p etit or s’ a cti viti e s if it w er e n ot t o i nf or m b u si n e s s d e ci si o n s eit h er 

i n dir e ctl y or dir e ctl y. T h e f a ct t h at t h e r e s ult s of t h at m o nit ori n g ar e 

r e p ort e d t o t h e P arti e s’ s e ni or m a n a g e m e nt i s a si g nifi c a nt i n di c ati o n t h at 

t hi s i s i n d e e d t h e c a s e; a n d 

( b) t h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s d o n ot t e n d t o i n cl u d e d et ail e d r e a s o ni n g 

f or e a c h c o m m er ci al d e ci si o n, s o w e w o ul d n ot e x p e ct t o fr e q u e ntl y s e e 

cl e ar tr ail s fr o m a r ef er e n c e t o a c o m p etit or i n a n i nt er n al d o c u m e nt t o a 

c o m m er ci al r e a cti o n.  

8. 1 8 7  I n li g ht of t h e a b o v e, t h e f a ct t h at t h e P arti e s u n d ert a k e e xt e n si v e r e g ul ar 

m o nit ori n g of e a c h ot h er s u p p ort s a m or e g e n er al fi n di n g t h at t h e y ar e cl o s e 

c o m p etit or s. 3 7 6  T hi s p o siti o n w o ul d n ot b e u n d er mi n e d e v e n if t h e i nt er n al 

 

 
3 7 1  S e e p ar a gr a p h 8. 1 7 6( g) . 
3 7 2  S e e p ar a gr a p h 8. 1 7 6(i) . 
3 7 3  S e e p ar a gr a p h 8. 1 8 0( c)(i) . 
3 7 4  S e e p ar a gr a p h 8. 1 8 0( c)(iii) . J D S p ort s s u b mitt e d t h at t hi s t y p e of l o c al m ar k eti n g a cti vit y m a y b e e m pl o y e d f or 
a r a n g e of r e a s o n s, a n d t h at s p e n d o n l o c al m ar k eti n g r e pr e s e nt s a [ ] of J D S p ort s’ o v er all m ar k eti n g s p e n d . 
H o w e v er, w e b eli e v e t h at t h e d o c u m e nt s ar e still v ali d e vi d e n c e of J D S p ort s m o nit ori n g a n d r e a cti n g t o 
F o ot a s yl u m.  
3 7 5  S e e p ar a gr a p h 8. 1 8 0( g)(iii) . 
3 7 6  We n ot e t h at  w e b a s e d o ur fi n di n g t h at t h e P arti e s ar e cl o s e c o m p etit or s o n  a r a n g e of e vi d e n c e ( s et o ut 
t hr o u g h o ut t hi s c h a pt er a n d i n c h a pt er 9), w hi c h w e c o n si d er e d i n t h e r o u n d. 
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d o c u m e nt s c o nt ai n e d n o s p e cifi c r e c or d of t h e P arti e s h a vi n g t a k e n 

r e s p o n si v e a cti o n s, eit h er a s r e g ar d s e a c h ot h er or a s r e g ar d s ot h er r et ail er s, 

a s a r e s ult of s u c h m o nit ori n g.  

C o n cl u si o n o n i nt e r n al d o c u m e nt s  

8. 1 8 8  T h e  d et ail e d m o nit ori n g of e a c h ot h er i n t h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s i s 

e vi d e n c e s u p p orti v e of a fi n di n g of cl o s e n e s s of c o m p etiti o n b et w e e n t h e m. It 

i s u nli k el y t h at t h e P arti e s w o ul d e n g a g e i n d et ail e d m o nit ori n g of r et ail er s 

w hi c h t h e y d o n ot c o n si d er t o b e cl o s e c o m p etit or s, a n d w hi c h d o e s n ot f e e d 

i n dir e ctl y or dir e ctl y i nt o t h eir c o m m er ci al d e ci si o n s. I n d e e d, t h er e i s s o m e 

e vi d e n c e of it i nfl u e n ci n g t h eir d e ci si o n s dir e ctl y, alt h o u g h t hi s i s n ot 

e xt e n si v el y r e p ort e d i n t h e s e i nt er n al d o c u m e nt s f o r a n y r et ail er s. 

8. 1 8 9  I n p arti c ul ar, w e f o u n d t h at: 

( a) F o ot a s yl u m’ s i nt er n al d o c u m e nt s d e m o n str at e t h at J D S p ort s i s t h e 

c o m p etit or m o st cl o s el y m o nit or e d b y F o ot a s yl u m. T h e s e d o c u m e nt s 

s h o w t h at F o ot a s yl u m al s o cl o s el y m o nit or s F o ot L o c k er (t h o u g h n ot t o 

t h e s a m e e xt e nt a s J D S p ort s) ; a n d  

( b) J D S p ort s’ i nt er n al d o c u m e nt s d e m o n str at e t h at F o ot a s yl u m i s o n e of t h e 

c o m p etit or s m o st cl o s el y m o nit or e d b y J D S p ort s, al o n g si d e F o ot L o c k er, 

A S O S, Ni k e a n d a di d a s.  

8. 1 9 0  T h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s s h o w a l o w d e gr e e of m o nit ori n g b y t h e 

P arti e s of a r a n g e of ot h er c o m p etit or s, 3 7 7  s h o wi n g t h at t h e y ar e s e e n a s m or e 

di st a nt c o m p etit or s. It i s n ot a bl e t h at S p ort s Dir e ct, w hi c h i s a l ar g e r et ail er i n 

t h e i n d u str y, i s m o nit or e d t o a m u c h l e s s er e xt e nt, e s p e ci all y b y F o ot a s yl u m. 

M or e g e n er ali st r et ail er s, i n cl u di n g d e p art m e nt st or e s, ar e h ar dl y m e nti o n e d 

at all.  

S ur v e y s  

8. 1 9 1  T h e w a y t h at r et ail er s c o m p et e i n t hi s m ar k et a n d t h e e xt e nt of t h eir c o n str ai nt 

o n e a c h ot h er i s i nfl u e n c e d b y c o n s u m er pr ef er e n c e s.  

8. 1 9 2  A s e x pl ai n e d i n c h a pt er 6, w e h a v e  u n d ert a k e n t w o l ar g e s ur v e y s of t h e 

P arti e s’  c u st o m er s t o u n d er st a n d  t h eir vi e w s o n h o w t h e y p ur c h a s e t h e 

P arti e s’ pr o d u ct s, a n d w h at alt er n ati v e s t h e y w o ul d c o n si d er if t h e r et ail er 

a n d/ or c h a n n el t h at t h e y s h o p p e d i n w a s n o l o n g er a v ail a bl e. W e h a v e n ot  

pl a c e d f ull e vi d e nti al w ei g ht o n t h e o nli n e s ur v e y r e s ult s d u e t o t h e l o w 

 

 
3 7 7  T h e s e w er e [ ]. 
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r e s p o n s e r at e s ( s e e p ar a gr a p h 6. 2 9). F urt h er d et ail o n t h e s ur v e y s a n d t h eir 

m et h o d ol o g y i s s et o ut i n A p p e n di x E.  

P a rti e s’ vi e w s  

8. 1 9 3  T h e P arti e s m a d e a n u m b er of s u b mi s si o n s o n t h e s ur v e y q u e sti o n s, d e si g n 

a n d r o b u st n e s s of t h e s ur v e y r e s ult s, i n cl u di n g o n t h e p hr a si n g of t h e 

di v er si o n q u e sti o n s a n d p arti c ul arl y i n r el ati o n t o t h e st or e e xit s ur v e y. T h e s e 

s u b mi s si o n s ar e s u m m ari s e d h er e a n d s et o ut i n m or e d et ail i n A p p e n di x E, 

al o n g si d e o ur a s s e s s m e nt of t h e m.  

8. 1 9 4  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e n u m b er of st or e s s a m pl e d w a s t o o li mit e d t o b e 

r e pr e s e nt ati v e of t h e U K st or e n et w or k a n d t h u s i n s uffi ci e nt t o dr a w r o b u st 

e sti m at e s of di v er si o n, a n d t h at t h e di v er si o n q u e sti o n s h o ul d h a v e a s k e d 

s p e cifi c q u e sti o n s a b o ut t h e pr o d u ct s b o u g ht, r at h er t h a n a b o ut t h e b a s k et, a s 

t h e di v er si o n r e s p o n s e s w o ul d b e cl e ar er a n d m or e e c o n o mi c all y m e a ni n gf ul 

w h e n c u st o m er s c o n si d er e d a n d c o m p ar e d s p e cifi c i n di vi d u al it e m s, r at h er 

t h a n a s s e s s e d t h e o v er all c h oi c e a n d v al u e of t h eir b a s k et.  

8. 1 9 5  T h e  P arti e s al s o s u b mitt e d t h at t h e y h a d s p e cifi c c o n c er n s a b o ut t h e w or di n g 

of s o m e of t h e q u e sti o n s, w hi c h c o ul d h a v e l e d t o bi a s i n t h e s ur v e y r e s ult s. I n 

p arti c ul ar, t h e y c o n si d er e d t h at t h e u s e of t h e w or d ‘t o d a y’ i n t h e di v er si o n 

q u e sti o n, m a y h a v e li mit e d t h e o pti o n s t h at c u st o m er s w o ul d c o n si d er a n d 

r e d u c e d t h e r a n g e of r et ail er s t h e c u st o m er c o ul d c o n si d er t o b e vi a bl e 

alt er n ati v e.  

8. 1 9 6  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e y h a d t h e f oll o wi n g c o n c e pt u al c o n c er n s a b o ut 

t h e r eli a bilit y of t h e di v er si o n r e s ult s: 

( a) t h at di v er si o n b et w e e n t h e P arti e s di d n ot n e c e s s aril y i m pl y di v er si o n of 

s al e s si n c e t h er e w a s n o g u ar a nt e e t h e c u st o m er w o ul d fi n d a s uit a bl e 

pr o d u ct at t h e alt er n ati v e st or e;  

( b) t h at a n al y s e s of f o ot w e ar a n d a p p ar el c u st o m er s s h o ul d h a v e e x cl u d e d 

c u st o m er s w h o p ur c h a s e d b ot h f o ot w e ar a n d a p p ar el t o g et h er b e c a u s e 

t h e y w er e a bl e t o gi v e o nl y a si n gl e r e s p o n s e t o o ur q u e sti o n s; a n d 

( c) t h at t h e q u e sti o n w e h a d u s e d  t o i d e ntif y m ar gi n al c u st o m er s w a s b a s e d 

o n a pri c e ri s e a n d t hi s m a y n ot b e a p pr o pri at e u nl e s s t h er e w a s a 

c o m bi n e d t h e or y of h ar m ( b et w e e n o nli n e a n d i n -st or e).  

O ur a s s e s s m e nt  

8. 1 9 7  T h e e vi d e n c e fr o m t h e st or e e xit s ur v e y i s hi g hl y i nf or m ati v e of t h e c o n str ai nt 

t h at t h e P arti e s pl a c e o n e a c h ot h er a n d t h e c o n str ai nt fr o m ot h er r et ail er s, a s 
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t hi s i s d eri v e d fr o m t h e vi e w s of t h e P arti e s’ c u st o m er s o n w hi c h r et ail er i s 

t h eir n e xt b e st alt er n ati v e.  

8. 1 9 8  W e fir st r e vi e w e d c u st o m er s’ r e a s o n s f or s h o p pi n g wit h t h e P arti e s t o i n di c at e 

w h at c u st o m er s v al u e, t h e n t h eir s e ar c h b e h a vi o ur t o i n di c at e w hi c h r et ail er s 

t h e y l o o k at b ef or e p ur c h a s e (if a n y) a n d fi n all y t h eir st at e d n e xt b e st 

alt er n ati v e s ( di v er si o n) t o i n di c at e w hi c h r et ail er s c o n str ai n e a c h of t h e 

P arti e s.  

S ur v e y r e s ult s f or f o ot w e ar c u st o m er s h o p pi n g b e h a vi o ur  

8. 1 9 9  O ur s ur v e y s a s k e d t h e P arti e s’ c u st o m er s w h y t h e y h a d c h o s e n t o s h o p wit h 

t h e P arti e s.3 7 8  W e f o u n d t h at f o ot w e ar c u st o m er s r e p ort e d a wi d e r a n g e of 

r e a s o n s f or p ur c h a si n g fr o m t h e P arti e s, c o v eri n g b ot h pri c e a n d n o n-pri c e 

f e at ur e s of t h e P arti e s’ off eri n g s i n b ot h s ur v e y s. 

8. 2 0 0  O ur st or e e xit s ur v e y f o u n d t h at 2 6 % of F o ot a s yl u m’ s f o ot w e ar c u st o m er s a n d 

1 3 % of J D S p ort s’ f o ot w e ar c u st o m er s m e nti o n e d  ‘g o o d pri c e s ’ a s t h e m ai n 

r e a s o n t o s h o p t h er e. 3 7 9  O ur o nli n e s ur v e y s u g g e st s t h at pri c e i s t h e m o st 

i m p ort a nt f a ct or f or n e arl y h alf ( 5 4 %) of F o ot a s yl u m f o ot w e ar c u st o m er s a n d 

t w o-fift h s ( 4 1 %) of J D S p ort s’ f o ot w e ar c u st o m er s w h e n c h o o si n g t o s h o p o n 

t h at P art y’ s w e b sit e. 3 8 0  

8. 2 0 1  F o ot w e ar c u st o m er s a l s o fi n d q u alit y a n d s er vi c e  t o b e of v al u e. I n d e e d, m or e 

J D S p ort s i n-st or e  f o ot w e ar c u st o m er s st at e d t h at t h eir m ai n r e a s o n t o s h o p 

at J D S p ort s is t o d o wit h eit h er t h e q u alit y, r a n g e  or t h e s er vi c e pr o vi d e d , 

r at h er t h a n it s pri c e s.3 8 1  

8. 2 0 2  Pr o d u ct  r a n g e i s al s o i m p ort a nt t o t h e P arti e s’ c u st o m er s. W h e n a s k e d a b o ut 

t h e m ai n r e a s o n t h at l e d t h e m t o b u y at F o ot a s yl u m, 3 4 % of i n-st or e f o ot w e ar 

c u st o m er s g a v e r e a s o n s a s s o ci at e d wit h a g o o d pr o d u ct r a n g e ( e g g o o d 

r a n g e of br a n d e d pr o d u ct s, wi d e r a n g e of pr o d u ct s, pr o d u ct s t h at ot h er st or e s 

d o n ot h a v e). 3 8 2  T h e p er c e nt a g e i s e v e n hi g h er f or J D S p ort s ( 4 2 % ). G o o d 

pr o d u ct r a n g e is m e nti o n e d b y  ar o u n d t w o-t hir ds of r e s p o n d e nt s a s t h e m ai n 

 

 
3 7 8  I n t h e c a s e of t h e e xit s ur v e y, r e s p o n d e nt s w er e n ot pr o m pt e d i n a n y w a y, w hil e f or t h e o nli n e s ur v e y 
r e s p o n d e nt s w er e pr e s e nt e d wit h a c o m pr e h e n si v e li st. 
3 7 9  D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 2 0 2 0 . 
3 8 0  D J S R e s e ar c h, S ur v e y of o nli n e r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
3 8 1  D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 2 0 2 0 . 
3 8 2  D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 2 0 2 0 . 
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r e a s o n w h y th e y h a d  s h o p p e d  at eit h er J D S p ort s ( 6 3 %) or F o ot a s yl u m ( 6 4 %) 

o nli n e.  3 8 3  

8. 2 0 3  O ur st or e e xit s ur v e y a s k e d f o ot w e ar c u st o m er s w h at a cti o n s t h e y h a d t a k e n 

b ef or e vi siti n g t h e J D  S p ort s or F o ot a s yl u m st or e w h er e t h e y m a d e t h eir 

p ur c h a s e. A si z e a bl e mi n orit y of f o ot w e ar c u st o m er s h a d l o o k e d at a n ot h er 

p h y si c al st or e ( 1 9 % of J D S p ort s’ f o ot w e ar c u st o m er s a n d 3 9 % of 

F o ot a s yl u m’ s f o ot w e ar c u st o m er s) a n d a f e w ( 6 % J D S p ort s; 1 5 % 

F o ot a s yl u m) h a d l o o k e d at ot h er r et ail er w e b sit e s. 3 8 4  I n t ot al, 2 5 % of J D 

S p ort s’ i n -st or e c u st o m er s a n d 5 4 % of F o ot a s yl u m’ s i n -st or e c u st o m er s h a d 

vi sit e d eit h er t h e st or e s or w e b sit e s b el o n gi n g t o ot h er r et ail er s pri or t o 

m a ki n g t h eir p ur c h a s e. Of t h o s e c u st o m er s w h o h a d l o o k e d el s e w h er e, t hi s 

w a s m o st c o m m o nl y at t h e ot h er P art y. 3 8 5  

8. 2 0 4  O v er all, t h e P arti e s’ c u st o m er s g a v e a r a n g e of pri c e a n d n o n -pri c e el e m e nt s 

of t h e P arti e s’ off eri n g a s t h e m ai n r e a s o n w h y t h e y s h o p wit h t h e P arti e s. 

T hi s i s c o n si st e nt wit h c o n s u m er s v al ui n g el e m e nt s of Q R S a s w ell a s pri c e.  

8. 2 0 5  Ar o u n d a q u art er of J D S p o rt s’ i n-st or e f o ot w e ar c u st o m er s a n d h alf of 

F o ot a s yl u m’ s i n -st or e f o ot w e ar c u st o m er s h a d l o o k e d at t h e off eri n g of ot h er 

r et ail er s b ef or e m a ki n g t h eir p ur c h a s e d e ci si o n a n d m o st c o m m o nl y t hi s 

c o m p ari s o n w a s m a d e wit h t h e ot h er P art y.  

S ur v e y r e s ult s f or f o ot w e ar c u st o m er di v er si o n b e h a vi o ur 3 8 6  

8. 2 0 6  O ur st or e e xit s ur v e y a s k e d c u st o m er s w h at t h e y w o ul d d o if all t h e st or e s of 

t h e P art y t h at t h e y h a d s h o p p e d at w er e cl o s e d. Si mil arl y, o ur o nli n e s ur v e y 

a s k e d c u st o m er s w h at t h e y w o ul d h a v e d o n e if t h e P art y t h e y h a d s h o p p e d at 

h a d st o p p e d s elli n g o nli n e. 3 8 7   

 

 
3 8 3  D J S R e s e ar c h, S ur v e y of o nli n e r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
3 8 4  C M A a n al y si s of D J S s ur v e y s. S e e: D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y f or r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D 
S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 2 0 2 0  a n d D J S R e s e ar c h, S ur v e y of o nli n e r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: 
J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 2 0 2 0 . 
3 8 5  Of t h e F o ot a s yl u m c u st o m er s t h at h a d l o o k e d el s e w h er e 7 4 % of t h o s e t h at h a d l o o k e d at ot h er w e b sit e s h a d 
l o o ke d at J D S p ort s a n d 7 9 % of t h o s e t h at h a d l o o k e d at ot h er p h y si c al st or e s h a d l o o k e d at J D S p ort s. Of t h e 
J D S p ort s c u st o m er s t h at h a d l o o k e d el s e w h er e 4 0 % of t h o s e t h at h a d l o o k e d at ot h er w e b sit e s h a d l o o k e d at 
F o ot a s yl u m a n d 3 9 % of t h o s e t h at h a d l o o k e d  at ot h er p h y si c al st or e s h a d l o o k e d at F o ot a s yl u m.  
3 8 6  E sti m at e s of di v er si o n r e p ort e d i n t hi s s e cti o n h a v e b e e n w ei g ht e d t o m a k e t h e m n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e of 
t h e P arti e s’ e ntir e st or e e st at e. T hi s i s diff er e nt fr o m t h e u n w ei g ht e d di v er si o n t a bl e s i n th e D J S e xit s ur v e y r e p ort  
( s e e: D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 
2 0 2 0 ).  
3 8 7  T h o s e c u st o m er s w h o s e fir st c h oi c e w o ul d h a v e b e e n t o di v ert t o J D S p ort s’ o w n o nli n e c h a n n el, w er e a s k e d 
f or t h eir n e xt b e st alt er n ati v e aft er t hi s a n d ar e i n st e a d r e p ort e d u n d er t hi s n e xt b e st alt er n ati v e (t hi s i s w h at w e 
r ef er t o a s e x cl u di n g o w n-p art y  di v er si o n).  

 

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry


1 4 4  

8. 2 0 7  T h e r e s p o n s e s t o t h e s e q u e sti o n s g a v e a n i n di c ati o n of w hi c h ot h er r et ail er s 

c u st o m er s vi e w a s alt er n ati v e s t o t h e P arti e s. N ati o n all y r e pr e s e nt ati v e 

di v er si o n r ati o s t o r et ail er s r e c ei vi n g m or e t h a n 2 % of t ot al di v er si o n ( a cr o s s 

b ot h c h a n n el s) ar e s h o w n i n T a bl e 8. 5 .3 8 8  

T a bl e 8. 5 : F o ot w e ar di v er si o n r ati o s f o r J D S p o rt s’ c u st o m er s ( wit h  n o s p e n d -w ei g hti n g, 
e x cl u di n g o w n -p art y di v e r si o n)  

 %  

R et ail er  
J D S p ort s’ c u st o m er s  

I n-st or e c u st o m er s  O nli n e c u st o m er s  

 

I n-st or e t o  
a n y c h a n n el  

 

I n-st or e  
t o i n-st or e  

I n-st or e  
t o o nli n e 

O nli n e t o  
a n y c h a n n el  

O nli n e  
t o o nli n e 

O nli n e  
t o i n-st or e  

F o ot a s yl u m  2 1  1 7  4  1 6  1 0  6  
        
F o ot L o c k er  1 6  1 2  4  1 3  7  7  
S p ort s Dir e ct  1 0  9  1  9  6  3  
Ni k e  7  4  3  1 8  1 2  6  
a di d a s  6  4  2  8  6  2  
S c h u h  6  5  1     
D W S p ort s  4  3  1     
A m a z o n     6  6   
A S O S     6  6   
M a n d M     2  2   
Ot h er t hir d p art y  1 6  9  7  1 2  7  5  
N ot s h o p  1 4    9    
T ot al  1 0 0  6 3  2 3  1 0 0*  6 2  2 9  

 
S o ur c e: C M A c al c ul ati o n s b a s e d o n D J S s ur v e y s.  

 
N ot e: T h e t a bl e s s h o w di v er si o n r ati o s fr o m J D S p ort s t o ot h er r et ail er s fr o m t h e st or e e xit s ur v e y a n d t h e o nli n e s ur v e y.  
T h e t a bl e s o nl y i n cl u d e p arti e s f or w hi c h t h e t ot al l e v el of di v er si o n fr o m a gi v e n c h a n n el e x c e e d s 2 %.  
T h e ‘ Ot h er t hir d p art y’ or ‘ N ot s h o p’ c at e g or y i n cl u d e s a l o n g t ail of r et ail er s wit h l o w er di v er si o n r ati o s (f or t h e c ol u m n i n 
q u e sti o n) i n cl u di n g, a s  a p pli c a bl e, r et ail er s s u c h a s: T K M a x x, N e xt, D e b e n h a m s, H o u s e of Fr a s er, a n d Ri v er I sl a n d.  
If a r et ail er i s i n cl u d e d a s a r o w i n t h e t a bl e b ut a c ell i s e m pt y t hi s m e a n s t h at t h e di v er si o n r ati o w a s l e s s t h a n 2 % f or t h e 
c ol u m n i n q u e sti o n.  
T h e st or e e xit  s ur v e y, i n p arti c ul ar, w a s  d e si g n e d pri m aril y t o e sti m at e di v er si o n b et w e e n t h e t w o P arti e s; a s s u c h t h e l e v el of 
s a m pli n g err or i s l ar g er f or t hir d p arti e s. T h e i m pli c ati o n of t hi s i s t h at w hil e t h e e sti m at e s f or t hir d p arti e s ar e u n bi a s e d, t h e 
m ar gi n of  err or i s l ar g er.  
* D u e t o r o u n di n g t h e s u m of di v er si o n t o e a c h li st e d i n di vi d u al p art y, ot h er t hir d p art y a n d n ot s h o p i s n ot e q u al t o 1 0 0.  
 

8. 2 0 8  J D S p ort s’ i n -st or e c u st o m er s ar e m o st li k el y  ( 2 1 %) t o di v ert t o F o ot a s yl u m t o 

m a k e t h eir f o ot w e ar p ur c h a s e. Ot h er t h a n F o ot a s yl u m , F o ot L o c k er ( 1 6 %) 

a n d S p ort s Dir e ct ( 1 0 %) ar e t h e n e xt m o st c o m m o nl y gi v e n di v er si o n 

alt er n ati v e s . Ot h er r et ail er s wit h di v er si o n a b o v e 2 % ar e Ni k e, a di d a s, S c h u h 

a n d D W S p ort s ; 1 6 %  of c u st o m er s  w o ul d h a v e g o n e t o o n e of a n u m b er of 

ot h er r et ail er s a n d 1 4 % w o ul d n ot h a v e s h o p p e d  at all . W hil e t h e m aj orit y of 

di v er si o n i s t o i n -st or e, 2 3 % w o ul d h a v e di v ert e d o nli n e.  Di v er si o n fr o m i n -

st or e t o o nli n e s h o w s a  si mil ar p att er n i n t er m s of t h e r et ail er s li st e d a n d t h e 

r el ati v e si z e of di v er si o n t o t h e s e r et ail er s a s f or i n-st or e t o i n -st or e di v er si o n.  

 

 
3 8 8  W e n ot e t h at alt h o u g h o ur st or e e xit s ur v e y w a s d e si g n e d t o pr o vi d e n ati o n al e sti m at e s of di v er si o n, w e al s o 
e x a mi n e d s o m e st or e l e v el r e s ult s. W e l o o k e d at w h et h er t h er e w a s a n y a p p ar e nt m at eri al diff er e n c e i n di v er si o n 
b et w e e n t h e P arti e s  d e p e n di n g o n t h e pr e s e n c e of ot h er s p e cifi c r et ail er s. W e f o u n d t h at di v er si o n b et w e e n t h e 
P arti e s i n o v erl a p ar e a s w h er e b ot h Ni k e a n d a di d a s w er e pr e s e nt br o a dl y e x hi bit e d t h e s a m e p att er n a s 
b et w e e n ot h er st or e s w h er e o nl y o n e or n eit h er of t h e m w er e pr e s e nt. F urt h er, w e a s s e s s e d w h et h er di v er si o n 
w a s diff er e nt i n o v erl a p ar e a s w h er e S p ort s Dir e ct h a d a n el e v at e d st or e ( T h urr o c k, D e nt o n, D u dl e y a n d 
L ei c e st er). A g ai n, w e f o u n d t h at t h e l e v el s of di v er si o n b et w e e n t h e P arti e s i n t h e s e ar e a s a p p e ar e d t o b e  
br o a dl y i n -li n e wit h at ot h er st or e s. 
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8. 2 0 9  J D S p ort s ’ o nli n e c u st o m er s ar e m o st li k el y t o di v ert t o Ni k e  ( 1 8 %). Ot h er t h a n 

Ni k e , F o ot a s yl u m ( 1 6 %) a n d F o ot  Lo c k er ( 1 3 %) ar e t h e m o st p o p ul ar 

d e sti n ati o n s. Ot h er r et ail er s wit h di v er si o n a b o v e 2 % ar e : S p ort s Dir e ct ; 

a di d a s ; A m a z o n ; A S O S ; a n d M a n d M . 1 2 % of c u st o m er s w o ul d h a v e g o n e t o 

a n u m b er of ot h er r et ail er s a n d 9 % w o ul d n ot h a v e s h o p p e d  at all . W hil e t h e 

m aj orit y of di v er si o n i s o nli n e, 2 9 % w o ul d h a v e di v ert e d i n -st or e. Di v er si o n 

fr o m o nli n e t o i n-st or e s h o w s a  si mil ar p att er n i n t er m s of t h e r et ail er s li st e d 

a n d t h e r el ati v e si z e of di v er si o n t o t h e s e r et ail er s a s f or o nli n e t o o nli n e 

di v er si o n , t h e m ai n diff er e n c e b ei n g t h at t h o s e r et ail er s t h at d o n ot h a v e a n i n-

st or e pr e s e n c e ar e n ot i n cl u d e d.  

8. 2 1 0  T a bl e 8. 6  s h o w s t h e di v er si o n r ati o s fr o m F o ot a s yl u m t o ot h er r et ail er s f or it s 

f o ot w e ar c u st o m er s. 

T a bl e 8. 6 : F o ot w e ar di v er si o n r ati o s f o r F o ot a s yl u m’ s c u st o m e r s ( wit h n o s p e n d -w ei g hti n g, 
e x cl u di n g o w n -p art y di v e r si o n)  

 %  
 F o ot a s yl u m’ s c u st o m er s  
 I n-st or e c u st o m er s  O nli n e c u st o m er s  

 
I n-st or e t o  

a n y c h a n n el  
 

I n-st or e  
t o i n-st or e  

 

I n-st or e  
t o o nli n e 

 

O nli n e t o  
a n y c h a n n el  

 

O nli n e  
t o o nli n e 

 

O nli n e  
t o i n-st or e  

 
J D S p ort s  6 8  5 7  1 1  4 6  3 1  1 5  
        
F o ot L o c k er  7  4  2  9  5  4  
S c h u h  3  3   7  5  2  
Ni k e  2  1  1  9  5  4  
S p ort s Dir e ct  2  2      
A S O S     6  6   
Offi c e     4  3  1  
a di d a s     3  2  1  
A m a z o n     2  2   
Ot h er t hir d p art y  6  4  2  6  5  1  
N ot s h o p  1 2    7    
T ot al  1 0 0  7 1  1 6  1 0 0*  6 4  2 8  

S o ur c e: C M A c al c ul ati o n s b a s e d o n D J S s ur v e y s.  

 
N ot e: T h e t a bl e s s h o w di v er si o n r ati o s fr o m F o ot a s yl u m t o ot h er r et ail er s fr o m t h e st or e e xit s ur v e y a n d t h e o nli n e s ur v e y.  
A s m e nti o n e d i n p ar a gr a p h 6. 2 6 , w e g a v e t h e r e s ult s of t h e o nli n e s ur v e y li mit e d e vi d e nti al w ei g ht. T h e t a bl e s o nl y i n cl u d e 
p arti e s f or w hi c h t h e l e v el of di v er si o n  e x c e e d s 2 %.  
T h e ‘ Ot h er t hir d p art y’ or ‘ N ot s h o p’ c at e g or y i n cl u d e s a l o n g t ail of r et ail er s wit h l o w er di v er si o n r ati o s (f or t h e c ol u m n i n 
q u e sti o n) i n cl u di n g, a s a p pli c a bl e, r et ail er s s u c h a s: T K M a x x, N e xt, D e b e n h a m s, H o u s e of Fr a s er, a n d Ri v er I sl a n d . 
If a r et ail er i s i n cl u d e d a s a r o w i n t h e t a bl e b ut a c ell i s e m pt y t hi s m e a n s t h at t h e di v er si o n r ati o w a s l e s s t h a n 2 % f or t h e 
c ol u m n i n q u e sti o n.  
T h e i n -st or e s ur v e y, i n p arti c ul ar, w a s d e si g n e d pri m aril y t o e sti m at e di v er si o n b et w e e n t h e t w o P arti e s; a s s u c h t h e l e v el of 
s a m pli n g err or i s l ar g er f or t hir d p arti e s. T h e i m pli c ati o n of t hi s i s t h at w hil e t h e e sti m at e s f or t hir d p arti e s ar e u n bi a s e d, t h e 
m ar gi n of err or i s l ar g er.  
* D u e t o r o u n di n g t h e s u m of di v er si o n t o e a c h li st e d i n di vi d u al p art y, ot h er t hir d p art y a n d n ot s h o p i s n ot e q u al t o 1 0 0.  
 

8. 2 1 1  F o ot a s yl u m ’ s i n-st or e c u st o m er s ar e b y f ar  m o st li k el y t o di v ert t o J D S p ort s  

( 6 8 %) t o m a k e t h eir f o ot w e ar p ur c h a s e s. Ot h er t h a n J D S p ort s, F o ot L o c k er, 

S c h u h, Ni k e a n d S p ort s Dir e ct h a v e di v er si o n gr e at er t h a n 2 %. 6 % of 

c u st o m er s w o ul d h a v e g o n e t o o n e of a n u m b er of ot h er r et ail er s a n d 1 2 % 

w o ul d n ot h a v e s h o p p e d  at all . W hil e t h e m aj orit y of di v er si o n i s t o i n-st or e,  

1 6 % w o ul d h a v e di v ert e d o nli n e. A si mil ar p att er n i n t er m s of t h e r et ail er s 

li st e d a n d t h e r el ati v e si z e of t h eir di v er si o n r ati o s e m er g e s w h e n l o o ki n g at 

i n-st or e t o i n -st or e di v er si o n a n d i n -st or e t o o nli n e di v er si o n . 
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8. 2 1 2  F o ot a s yl u m ’ s o nli n e c u st o m er s ar e b y f ar  m o st li k el y t o di v ert t o J D S p ort s  

( 4 6 %). F o ot Lo c k er, S c h u h, Ni k e, A S O S, Offi c e, a di d a s a n d A m a z o n al s o h a d 

di v er si o n gr e at er t h a n 2 % ; 6 %  of c u st o m er s  w o ul d h a v e g o n e t o o n e of a 

n u m b er of ot h er r et ail er s a n d 7 % w o ul d n ot h a v e s h o p p e d  at all . W hil e t h e 

m aj orit y of di v er si o n r e m ai n s o nli n e, 2 8 % w o ul d h a v e di v ert e d i n -st or e. 

Di v er si o n fr o m o nli n e t o i n -st or e s h o w s a  si mil ar p att er n i n t er m s of t h e 

r et ail er s li st e d a n d t h e r el ati v e m a g nit u d e of t h eir di v er si o n r ati o s a s f or o nli n e 

t o o nli n e di v er si o n, t h e m ai n diff er e n c e b ei n g t h at t h os e r et ail er s t h at d o n ot 

h a v e a n i n -st or e pr e s e n c e ar e n ot i n cl u d e d.  

C o n cl u si o n o n f o ot w e a r c u s to m e r di v e r si o n  

8. 2 1 3  I n b ot h t h e st or e e xit s ur v e y a n d t h e o nli n e s ur v e y, s u b st a nti all y m or e 

F o ot a s yl u m c u st o m er s w o ul d di v ert t o J D S p ort s t h a n a n y ot h er r et ail er. T hi s 

s h o w s t h at F o ot a s yl u m’ s f o ot w e ar c u st o m er s vi e w J D S p ort s a s t h eir cl o s e st 

s u b stit ut e.  

8. 2 1 4  A si z e a bl e pr o p orti o n of J D S p ort s’ i n -st or e f o ot w e ar c u st o m er s st at e t h at 

t h eir n e xt b e st alt er n ati v e i s F o ot a s yl u m. F or J D S p ort s’ o nli n e f o ot w e ar 

c u st o m er s, Ni k e  i s s e e n a s t h e n e xt b e st alt er n ati v e wit h F o ot a s yl u m a n d F o ot 

L o c k er al s o s e e n a s cl o s e s u b stit ut e s. T hi s s h o w s t h at J D S p ort s’ f o ot w e ar 

c u st o m er s vi e w F o ot a s yl u m a s o n e of a s m all n u m b er of cl o s e s u b stit ut e s.  

8. 2 1 5  Di v er si o n t o J D S p ort s f or i n -st or e F o ot a s yl u m f o ot w e ar c u st o m er s i s 

s u b st a nti all y hi g h er ( 6 1 p er c e nt a g e p oi nt s)  t h a n t h e n e xt b e st alt er n ati v e ( F o ot 

L o c k er), w h er e a s di v er si o n t o F o ot a s yl u m f or i n -st or e J D S p ort s f o ot w e ar 

c u st o m er s i s m u c h cl o s er (fi v e p er c e nt a g e p oi nt s) t o t h e n e xt b e st alt er n ati v e  

( F o ot L o c k er). A si mil ar p att er n e m er g e s fr o m t h e r e s ult s of t h e o nli n e s ur v e y.  

8. 2 1 6  T hi s e vi d e n c e s h o w s t h at t h eir c u st o m er s vi e w t h e P arti e s a s t h e cl o s e st 

s u b stit ut e s t o e a c h ot h er i n -st or e a n d a s cl o s e s u b stit ut e s o nli n e ( al o n g wit h 

F o ot L o c k er f or J D S p o rt s’ i n-st or e c u st o m er s a n d Ni k e a n d F o ot L o c k er f or 

J D S p ort s’ o nli n e c u st o m er s) a n d t h er ef or e t h at t h e P arti e s e x ert a str o n g 

c o n str ai nt o n e a c h ot h er i n -st or e a n d o nli n e. T h e c o n str ai nt t h at J D S p ort s 

i m p o s e s o n F o ot a s yl u m i s l ar g er t h a n vi c e v er s a.  

G U P PI s  

8. 2 1 7  A s e x pl ai n e d i n c h a pt er 6, t h e G U P PI i s a c o m m o nl y u s e d m etri c d e si g n e d t o 

i n di c at e t h e u p w ar d pri ci n g i n c e nti v e f or m er gi n g p arti e s p o st-m er g er. 3 8 9  T h e 

r ati o n al e u n d er pi n ni n g t h e G U P PI i s t h at it i s l e s s c o stl y f or a m er g e d e ntit y t o 

 

 
3 8 9  T h e s a m e i n c e nti v e a p pli e s t o d et eri or ati o n of Q R S a s t o i n cr e a si n g pri c e s.  
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d et eri or at e it s off eri n g p o st -m er g er (f or eit h er or b ot h of t h e m er gi n g p arti e s) 

a s it will r e c o u p t h e pr ofit o n r e c a pt ur e d s al e s fr o m t h o s e c u st o m er s t h at 

di v ert a n d p ur c h a s e pr o d u ct s fr o m t h e ot h er m er gi n g p art y. G U P PI s ar e 

c al c ul at e d b y c o m bi ni n g di v er si o n r ati o s a n d pr ofit m ar gi n i nf or m ati o n ( s e e 

A p p e n di x F f or m or e d et ail). T h e C M A h a s u s e d G U P PI s i n it s a s s e s s m e nt i n 

a n u m b er of m er g er i n q uiri e s .3 9 0  

8. 2 1 8  T o ill u str at e t h e r el e v a n c e of t h e G U P PI s p e cifi c all y i n t hi s c a s e, c o n si d er a n 

e x a m pl e w h er e F o ot a s yl u m i n cr e a s e d it s pri c e s p o st -M er g er. It i s r e a s o n a bl e 

t o c o n si d er t h at a pr o p orti o n of F o ot a s yl u m’ s c u st o m er s ( pri c e m ar gi n al  

c u st o m er s) w o ul d s wit c h t o p ur c h a s e t h e s a m e or c o m p ar a bl e  pr o d u ct ( s) at 

a n alt er n ati v e r et ail er or t o f or e g o t h e p ur c h a s e alt o g et h er. Of t h e s e 

c u st o m e r s, s o m e wo ul d  c o m pl et e  t h eir p ur c h a s e s at a J D S p ort s  st or e ( or o n 

t h e J D S p ort s w e b sit e). Pr e- Mer g er , F o ot a s yl u m w o ul d h a v e l o st t h e m ar gi n 

fr o m t h e pri c e m ar gi n al c u st o m er s w h o di v ert t o J D S p ort s . Ho w e v er, p o st -

M er g er t h e s e s al e s w o ul d r e m ai n wit hi n t h e M er g e d E ntit y . T hi s r e c a pt ur e 

alt er s t h e i n c e nti v e s of t h e M er g e d E ntit y a s it r e d u c e s t h e c o st (i n l o st 

m ar gi n) a s s o ci at e d wit h d et eri or ati n g P Q R S i n t h e F o ot a s yl u m f a s ci a. P o st -

M er g er, a n d all el s e e q u al, t hi s c h a n g e will pr o vi d e a n i n c e nti v e t o s et hi g h er 

pri c e s, or pr o vi d e l o w er q u alit y, t h a n b ef or e t h e M er g er. U nl e s s t hi s i n c e nti v e 

i s off s et b y ot h er c h a n g e s i n t h e m ar k et i n r e s p o n s e t o t h e M er g er ( s u c h a s 

t h e e x p a n si o n or r e p o siti o ni n g of e xi sti n g c o m p etit or s) c o n s u m er s ar e li k el y t o 

b e w or s e off p o st- M er g er.  

8. 2 1 9  W e u s e d t h e n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e di v er si o n r ati o s b et w e e n t h e P arti e s t o 

c al c ul at e n ati o n al G U P PI s. 3 9 1  T h e s e pr o vi d e a n e sti m at e of t h e i n c e nti v e f or 

t h e P arti e s t o i n cr e a s e pri c e s ( or d et eri or at e t h eir Q R S off eri n g) t hr o u g h o ut 

t h eir st or e e st at e a n d/ or o nli n e off eri n g. W e c al c ul at e d G U P PI s f or t h e i n-st or e 

s e g m e nt o n t h e b a si s of o ur st or e e xit s ur v e y. F or t h e o nli n e s e g m e nt a n d t h e 

c o m bi n e d (i n -st or e a n d o nli n e) m ar k et, o ur G U P PI e sti m at e s r el y o n t h e 

o nli n e s ur v e y a n d t h er ef or e w e h a v e n ot pl a c e d f ull e vi d e nti al w ei g ht o n t h e m.  

8. 2 2 0  I n pr a cti c al t er m s, F o ot a s yl u m’ s G U P PI i s e q u al t o t h e pr o d u ct of t h e 

di v er si o n r ati o fr o m F o ot a s yl u m t o J D S p ort s , J D S p ort s’ v ari a bl e pr ofit m ar gi n  

a n d t h e pri c e r ati o of t h e P arti e s . T h e di v er si o n r ati o i s t h e pr o p orti o n of 

F o ot a s yl u m’ s c u st o m er s w h o st at e t h at , if t h e y k n e w t h at all F o ot a s yl u m ( a n d 

ot h er F o ot a s yl u m f a s ci a) st or e s h a d cl o s e d a n d t h eir w e b sit e w a s cl o s e d 

d o w n , t h e y w o ul d h a v e c o m pl et e d t h eir p ur c h a s e s at J D S p ort s. T h e v ari a bl e 

pr ofit m ar gi n i s t h e diff er e n c e b et w e e n i n cr e m e nt al s al e s r e v e n u e a n d t h e 

 

 
3 9 0  E x a m pl e s of w h er e G U P PI s w er e u s e d i n cl u d e: L a d br o k e s/ C or al m er g er i n q uir y  ( 2 0 1 6), Ci n e w orl d/ Cit y 
S cr e e n m er g er i n q uir y  ( 2 0 1 3) a n d S ai n s b ur y’ s/ A s d a m er g er i n q uir y  ( 2 0 1 9). 
3 9 1  B ot h o ur st or e e xit a n d o nli n e s ur v e y s w er e d e si g n e d t o all o w u s t o c al c ul at e n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e 
di v er si o n r ati o s. T h e s e h a v e b e e n u s e d t o c al c ul at e n ati o n al G U P PI s.  

https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5797818ce5274a27b2000004/ladbrokes-coral-final-report.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5329ddd7ed915d0e5d0001ed/131008_cineworld_final_report_excised.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5329ddd7ed915d0e5d0001ed/131008_cineworld_final_report_excised.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5cc1ec1340f0b64031cfa6f0/Final_reportSA.pdf


1 4 8  

i n cr e m e nt al c o st of a c hi e vi n g t hi s r e v e n u e. If pri c e s ar e diff er e nt a cr o s s t h e 

P arti e s,  t h e G U P PI w o ul d al s o n e e d t o b e s c al e d a c c or di n g t o t h e 

c orr e s p o n di n g pri c e r ati o.  G U P PI s ar e n ot d e p e n d e nt o n o ur m ar k et d efi niti o n 

a n d ar e n ot i m p a ct e d b y a n y cl a s sifi c ati o n b y t h e C M A of diff er e nt r et ail er s. 

I n st e a d, t h e di v er si o n r ati o s w hi c h f e e d i n t o t h e G U P PI s u s e t h e vi e w s of t h e 

P arti e s’ c u st o m er s o n t h e cl o s e n e s s of diff er e nt r et ail er s, t o e sti m at e 

i n c e nti v e s p o st-M er g er.  

P a rti e s’ vi e w s  

8. 2 2 1  T h e P arti e s m a d e a n u m b er of s u b mi s si o n s r e g ar di n g t h e u s e of G U P PI s. 

T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e G U P PI s w er e n ot pr o b ati v e of a n a bilit y t o 

w or s e n P Q R S i n t hi s c a s e d u e t o t h e s p e cifi c m ar k et d y n a mi c s fr o m b ot h a 

d e m a n d a n d s u p pl y -si d e. T h e P arti e s s u b mitt e d t h at:  

( a) t h e G U P PI m e a s ur e di d n ot c o n si d er t h e e xt e nt t o w hi c h d e m a n d m a y 

m at eri all y s hift a s a r e s ult of a c h a n g e i n P Q R S. S p e cifi c all y, if c o n s u m er s 

w er e v er y r e s p o n si v e t o c h a n g e s i n P Q R S it m a y l e a d t o n o i n c e nti v e t o 

w or s e n P Q R S;  

( b) si mil arl y, t h e G U P PI m e a s ur e d i d n ot a c c o u nt f or t h e t hr e at of a s u p pl y -

si d e r e s p o n s e i n t h e f or m of r e d u c e d all o c ati o n s ( a n d/ or t h e r e d u cti o n or 

wit h dr a w al of di s c o u nt s ) fr o m s u p pli er s ( wit h pr o d u ct s  b ei n g r e all o c at e d t o 

t h e s u p pli er s’ D T C c h a n n el s or t o ot h er r et ail er s, w h et h er i n t h e s h ort or 

l o n g er t er m; a n d  

( c) t h e G U P PI m e a s ur e di d n ot c o n si d er t h e i m p a ct of e ntr y, e x p a n si o n a n d 

r e p o siti o ni n g; f a ct or s w hi c h t h e P arti e s s u b mitt e d w er e i m p ort a nt 

p ar a m et er s i n t h e r el e v a nt m ar k et s.   

8. 2 2 2  T h e P arti e s f urt h er s u b mitt e d t h at t h e G U P PI e sti m at e s i n t hi s c a s e di d n ot i n 

t h e m s el v e s d e m o n str at e a d ur a bl e i n c e nti v e t o w or s e n P Q R S a s t h e y c o ul d 

n ot t a k e i nt o a c c o u nt eit h er: (i) s u p pli er/ri v al r e s p o n s e s r e a cti n g dir e ctl y t o 

w or s e n e d P Q R S b y t h e M er g e d E ntit y; or (ii) s u p pli er/ri v al a n d c u st o m er 

d y n a mi c s o c c urri n g i n a n y e v e nt. T h u s, w h et h er t h e M er g e d E ntit y h a d a 

s u st ai n a bl e i n c e nti v e t o w or s e n P Q R S n e e d e d t o b e a s s e s s e d i n li g ht of all 

r el e v a nt c o n str ai nt s t h at w o ul d o p er at e o n a n y a p p ar e nt s h ort t er m in c e nti v e 

t o w or s e n P Q R S a s a r e s ult of r e c a pt ur e d di v er si o n p o st-M er g er.  

8. 2 2 3  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at  i n t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s t h e C M A ga v e  1 0 0 % 

d e ci si v e w ei g ht, or cl o s e t o it , t o t h e s ur v e y a n d d eri v e d G U P PI d at a.3 9 2  T h e y 

 

 
3 9 2  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h ( 5 8)( a). 

 

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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s u b mitt e d t h at t h e C M A h a d a ‘ bi n ar y’ a p pr o a c h w hi c h wr o n gl y tr e at e d a st ati c 

G U P PI a s a p o w erf ul S L C pr e di ct or i n a d y n a mi c m ar k et w hil e gi vi n g m ar k et 

s h ar e s n o v al u e at all. 3 9 3  

8. 2 2 4  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e G U P PI s w er e st ati c q u a ntit ati v e e vi d e n c e 

w h er e a s t h e m ar k et s ar e d y n a mi c. T h e y q u ot e d C M A C E O, A n dr e a C o s c elli 

a n d ot h er r e c e nt p h a s e 2 m er g er c a s e s t o s h o w t h at st ati c e vi d e n c e w a s of 

li mit e d w ei g ht i n a s s e s si n g d y n a mi c m ar k et s.3 9 4  T h e P arti e s al s o s u b mitt e d 

t h at e v e n a p erf e ctl y c o n str u ct e d m o d el t h at g e n er at e d a ‘ hi g h’ G U P PI w a s 

n ot a ‘ str o n g’ i n di c at or l et al o n e pr e s u m pti v e of a n S L C i n a n y ( a n d e s p e ci all y 

t hi s) d y n a mi c m ar k et. 

8. 2 2 5  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at i n t er m s of G U P PI t hr e s h ol d s, t h e C M A’ s a p pr o a c h 

t o G U P PI o ut p ut s, e v e n i n l e s s di git all y-i n s pir e d a n d d y n a mi c r et ail m ar k et 

t h an t h e c urr e nt c a s e, h a d b e e n t h at a G U P PI u n d er 5 % w a s a ‘ s af e h ar b o ur’ 

i n di c ati o n t h at c o n c er n s c o ul d pr e s u m pti v el y b e r ul e d o ut.3 9 5  T h e y f urt h er 

s u b mitt e d t h at t h e F o ot a s yl u m G U P PI s, a n d o nl y t h o s e G U P PI s, c o ul d f airl y 

b e c all e d hi g h, a n d t h at t h e J D  S p ort s G U P PI r a n g e d ar o u n d 4- 6% a n d 

t h er ef or e c o ul d n ot b e c o n si d er e d ‘ hi g h’ a s t h e C M A h a d r ef err e d t o it i n it s 

Pr o vi si o n al Fi n di n g s. 3 9 6  

O ur a s s e s s m e nt  

8. 2 2 6  O ur G U P PI e sti m at e s f or f o ot w e ar ar e s et o ut i n T a bl e 8. 7 . W e t e st e d t h e 

r o b u st n e s s of t h e s e G U P PI fi g ur e s wit h r e s p e ct t o a r a n g e of f a ct or s o utli n e d 

i n d et ail i n A p p e n di x F. 3 9 7  

T a bl e 8. 7: G U P PI e sti m at e s  - f o ot w e ar ( %) 

M ar k et s e g m e nt  %  
 J D S p ort s *  F o ot a s yl u m †  
I n-st or e  [ 4-7]  [ 1 9-2 7]  
O nli n e  [ 3-5]  [ 1 0-1 6]  
C o m bi n e d  [ 4-7]  [ 1 5-2 2]  

 
S o ur c e: C M A c al c ul ati o n s b a s e d o n D J S s ur v e y s a n d C M A v ari a bl e m ar gi n e sti m at e s. T h e r a n g e s pr e s e nt e d r e pr e s e nt s t h e 
C M A’ s r a n gi n g of t h e m ar gi n f or t h e p ur p o s e s of p u bli c ati o n.  
 
* T h e s e G U P PI s ar e c al c ul at e d o n t h e b a si s of di v er si o n fr o m J D S p ort s t o F o ot a s yl u m a n d F o ot a s yl u m’ s v ari a bl e m ar gi n s.  
† T h e s e G U P PI s ar e c al c ul at e d o n t h e b a si s of di v er si o n fr o m F o ot a s yl u m t o  J D S p ort s a n d J D S p ort s’ v ari a bl e m ar gi n s.  
 
N ot e: C o m bi n e d e sti m at e s c al c ul at e d o n t h e b a si s of w ei g ht e d i n -st or e a n d o nli n e di v er si o n ( b a s e d o n 2 0 1 8 pr o p orti o n s of t h e 
P arti e s’ i n -st or e a n d o nli n e r e v e n u e s) a n d t h e r el e v a nt m ar gi n s.  
 

 

 
3 9 3  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p a g e 1 2 . 
3 9 4  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h s 6 2 -6 5.  
3 9 5  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s , p ar a gr a p h 9 1. 
3 9 6  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s , p ar a gr a p h 1 0 3. 
3 9 7  If w e h a d f o c u s s e d o n pri c e or r a n g e m ar gi n al c o n s u m er s, e sti m at e d di v er si o n r ati o s all o wi n g c o n s u m er s t o 
s el e ct ot h er f a s ci a e b el o n gi n g t o t h e P arti e s, u si n g s p e n d -w ei g ht e d di v er si o n r ati o s or t h e P arti e s’ s u b mitt e d 
v ari a bl e m ar gi n s, t h e i m p a ct o n t h e e sti m at e d G U P PI w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o c h a n g e o ur o v er all c o n cl u si o n.  

 

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5e7097b2d3bf7f2695546bcf/JD_Sports_Footasylum_Response_to_the_Provisional_Findings.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5e7097b2d3bf7f2695546bcf/JD_Sports_Footasylum_Response_to_the_Provisional_Findings.pdf
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8. 2 2 7  W e c o n si d er t h at t h e G U P PI fi g ur e s ar e hi g h, p arti c ul arl y f or F o ot a s yl u m b ut 

al s o f or J D S p ort s. 3 9 8  I n t h e i n-st or e s e g m e nt of t h e m ar k et, w e e sti m at e d 

G U P PI s of [ 1 9 -2 7 %] f or F o ot a s yl u m a n d [ 4 -7 %] f or J D S p ort s. W e di d n ot 

pl a c e f ull e vi d e nti al w ei g ht o n t h e o nli n e G U P PI s or  t h e c o m bi n e d G U P PI s a s 

t h e y h a v e b ot h b e e n d eri v e d u si n g t h e o nli n e s ur v e y r e s ult s, b ut n ot e t h at, 

alt h o u g h l o w er t h a n t h e G U P PI s i n -st or e, t h e y still i n di c at e a str o n g i n c e nti v e 

t o i n cr e a s e pri c e s ( or d et eri or at e ot h er a s p e ct s of Q R S) f or b ot h J D S p ort s 

a n d F o ot a s yl u m . T h e a s y m m etr y of t h e G U P PI s b et w e e n F o ot a s yl u m a n d J D 

S p ort s  i s c o n si st e nt wit h ot h er e vi d e n c e w e r e vi e w e d, i n cl u di n g t h e P arti e s’ 

i nt er n al d o c u m e nt s. 

8. 2 2 8  W e h a v e c o n si d er e d a n d r e s p o n d e d t o t h e P arti e s’ s u b mi s si o n s o n t h e u s e of 

G U P PI s ( s e e p a r a gr a p h s 8. 2 2 1  - 8. 2 2 5 ): 

( a) w e c o n si d er e d t h e G U P PI s a s p art of a wi d e r a n g e of e vi d e n c e  a n d b a s e d 

o ur d e ci si o n o n all of t hi s e vi d e n c e t a k e n i n t h e r o u n d. It i s n ot t h e c a s e 

t h at w e u s e d t h e G U P PI s a s d e ci si v e i n o ur a s s e s s m e nt, t o t h e e x cl u si o n 

of ot h er e vi d e n c e;  

( b) it i s n ot t h e c a s e, a s t h e P arti e s s u b mitt e d, t h at t h e C M A c o n si d er s 5 % t o 

b e a ‘ s af e h ar b o ur’ i n di c ati o n. W e d o n ot c o n si d er t h at t h er e i s a n y s u c h 

s af e h ar b o ur t hr e s h ol d a n d h a v e n ot a p pli e d o n e i n t hi s c a s e. W e al s o 

n ot e t h at i n  f a ct o ur c o m bi n e d e sti m at e a n d o ur i n -st or e e sti m at e f or J D 

S p ort s’ G U P PI w a s n ot b el o w 5 % ( s e e T a bl e 8. 7). I n r e s p o n s e t o t h e 

P arti e s’ s u b mi s si o n t h at o nl y t h e F o ot a s yl u m G U P PI s c a n b e c o n si d er e d 

hi g h, i n o ur j u d g e m e nt  t h e J D S p ort s G U P PI i s al s o hi g h i n t h e c o nt e xt of 

t hi s m ar k et;   

( c) w e r e c o g ni s e t h at t h e r el ati o n s hi p b et w e e n t h e G U P PI a n d a n y i n cr e a s e 

i n pri c e or d et eri or ati o n of Q R S will d e p e n d i n p art o n t h e d e m a n d 

r e s p o n s e.3 9 9  Gi v e n  t h e m a g nit u d e of t h e G U P PI s, p arti c ul arl y f or 

F o ot a s yl u m, w e n ot e t h at  u n d er a n y st a n d ar d a s s u m pti o n s a b o ut t h e 

n at ur e of d e m a n d , t h e i m p a ct of t h e M er g er o n t h e M e r g e d E ntit y’ s 

i n c e nti v e w o ul d b e si g nifi c a nt . We d o n ot h a v e s uffi ci e nt e vi d e n c e o n  t h e 

r e s p o n si v e n e s s of d e m a n d t o c h a n g e s i n P Q R S i n t hi s m ar k et , a n d i n a n y 

c a s e, d o n ot c o n si d er it n e c e s s ar y t o u n d ert a k e alt er n ati v e a p pr o a c h e s t o 

 

 
3 9 8  W e h a v e n ot s et a s p e cifi c G U P PI t hr e s h ol d a b o v e w hi c h a n S L C w o ul d ari s e i n o ur n ati o n al l e v el a s s e s s m e nt 
of t hi s M er g er. A ‘t hr e s h ol d’ i s s o m eti m e s n e c e s s ar y i n t h e c o nt e xt of u si n g a d e ci si o n r ul e t o h el p i d e ntif y l o c al 
S L C s , w h er e t h er e ar e t o o m a n y l o c al ar e a s t o a s s e s s i n di vi d u all y b ut i s n ot n e c e s s ar y i n t hi s c a s e gi v e n o ur 
n ati o n al a s s e s s m e nt.  
3 9 9  T h e n at ur e of d e m a n d i n a m ar k et i nfl u e n c e s t h e  r at e of c o st p a s s-t hr o u g h i e t h e r at e at w hi c h a b u si n e s s 
i n cr e a s e s it s pri c e s or d et eri or at e s  Q R S i n r e s p o n s e t o a c h a n g e i n it s c o st s. T h e hi g h er t h e l e v el of c o st p a s s -
t hr o u g h, t h e m or e si g nifi c a nt t h e d et eri or ati o n of P Q R S f or a gi v e n G U P PI .  
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a s s e s si n g p o st -M er g er i n c e nti v e s ( e g i n di c ati v e pri c e ri s e s or m er g er 

si m ul ati o n), w hi c h w o ul d r e q uir e s u c h e vi d e n c e;  

( d) t h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e G U P PIs di d n ot a c c o u nt f or t h e t hr e at of 

r e d u c e d all o c ati o n a n d/ or di s c o u nt s fr o m s u p pli er s. We c o n si d er e d i n  

e arli er s e cti o n s  t h e r ol e of s u p pli er s  a n d h o w t h e P arti e s c o m p et e  

( p ar a gr a p h s 8. 2 4 -8. 1 0 0 , a n d 8. 1 0 1 -8. 1 1 9 ). I n p arti c ul ar, w e f o u n d t h at 

t h er e ar e a s p e ct s of P Q R S w hi c h r et ail er s c o m p et e o n a n d it i s t hi s 

c o m p etiti o n t h at c o ul d b e r e d u c e d , a s i n di c at e d b y t h e i n c e nti v e s i m pli e d 

b y t h e G U P PI e sti m at e s ; a n d 

( e) w e a gr e e  wit h t h e P arti e s  t h at G U P PI e sti m at e s d o n ot c a pt u r e t h e i m p a ct 

of e ntr y, e x p a n si o n a n d r e p o siti o ni n g . W e al s o a gr e e wit h t h e P arti e s t h at 

t h e r el e v a nt m ar k et s ar e t o s o m e e xt e nt d y n a mi c ( alt h o u g h a s s et o ut i n 

8. 2 1  t hi s g e n er all y a p pli e s t o t h e t y p e s of pr o d u ct s m or e t h a n it d o e s t o 

t h e str u ct ur e of t h e m ar k et s). A s s u c h w e r e c o g ni s e t h at s u b st a nti al 

c h a n g e s i n t hi s m ar k et c o ul d li mit t h e r el e v a n c e of fi n di n g s d eri v e d fr o m a 

st ati c G U P PI. W e h a v e t h er ef or e c o n si d er e d  t h e i m p a ct o n c o m p etiti o n i n 

t h e f or e s e e a bl e f ut ur e fr o m m ar k et d e v el o p m e nt s i n p ar a gr a p h s 8. 3 1 1 -

8. 4 6 0  a n d p ot e nti al e ntr y a n d e x p a n si o n i n c h a pt er 1 1.  

C o n cl u si o n o n G U P PI s  

8. 2 2 9  A s n ot e d i n p ar a gr a p h 8. 2 1 6 , t h e di v er si o n r ati o s fr o m t h e st or e e xit s ur v e y 

a n d o nli n e s ur v e y s h o w t h at t h e P arti e s’ c u st o m er s vi e w t h e P arti e s a s t h e 

cl o s e st s u b stit ut e s t o e a c h ot h er i n -st or e a n d a s cl o s e s u b stit ut e s o nli n e. W e 

f o u n d t h at t h e P arti e s e x ert a str o n g c o n str ai nt o n e a c h ot h er i n-st or e a n d 

o nli n e, a n d t h e c o n str ai nt t h at J D S p ort s i m p o s e s o n F o ot a s yl u m i s l ar g er 

t h a n vi c e v er s a. W h e n c o m bi n e d wit h e sti m at e s of t h e P arti e s’ v ari a bl e 

m ar gi n s, t hi s r e s ult s i n  hi g h i n -st or e G U P PI s, p arti c ul arl y f or F o ot a s yl u m.  

8. 2 3 0  I n t h e i n-st or e s e g m e nt of t h e m ar k et w e h a v e e sti m at e d G U P PI s of [ 1 9 -2 7 %] 

f or F o ot a s yl u m a n d [ 4-7 %] f or J D S p ort s. G U P PI fi g ur e s of t hi s m a g nit u d e 

s h o w a str o n g i n c e nti v e f or t h e M er g e d E ntit y t o d et eri or at e it s off eri n g p o st -

M er g er  f or e x a m pl e t hr o u g h r ai si n g pri c e s or d et eri or ati n g el e m e nt s of Q R S. 

T h e a s y m m etr y of t h e G U P PI s i s c o n si st e nt wit h ot h er e vi d e n c e pr e s e nt e d 

el s e w h er e i n t hi s c h a pt er, f or e x a m pl e t h e P arti e s’ o w n i nt er n al d o c u m e nt s. 

Alt h o u g h t h e o nli n e a n d c o m bi n e d G U P PI s ar e l o w er t h a n t h e i n-st or e 

G U P PI s, t h e y still i n di c at e a str o n g i n c e nti v e o n t h e M er g e d E ntit y t o 

d et eri or at e P Q R S f or e x a m pl e t hr o u g h r ai si n g pri c e s or d et eri or ati n g el e m e nt s 

of Q R S.    
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8. 2 3 1  W e c o n si d er e d t h e s ur v e y s a n d t h e G U P PI s a s p art of a wi d e r a n g e of 

e vi d e n c e r e vi e w e d i n o ur i n v e sti g ati o n a n d b a s e d o ur d e ci si o n o n all of t hi s 

e vi d e n c e i n t h e r o u n d.  

E ntr y -e xit a n al y si s  

8. 2 3 2  O n e w a y t o a s s e s s t h e str e n gt h of t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt fr o m a gi v e n 

r et ail er o n t h e P arti e s i s t o a s s e s s t h e i m p a ct of st or e s b el o n gi n g t o diff er e nt 

r et ail er s o p e ni n g or cl o si n g n e ar t o t h e P arti e s’ st or e s — a n ‘ e ntr y -e xit 

a n al y si s’.  

8. 2 3 3  T h e e ntr y -e xit a n al y si s c o m pl e m e nt s ot h er e vi d e n c e s o ur c e s o n t h e e xt e nt t o 

w hi c h diff er e nt r et ail er s c o n str ai n e a c h ot h er, b y pr o vi di n g i nf or m ati o n o n 

c o n s u m er s’ a ct u al  b e h a vi o ur r at h er t h a n t h eir st at e d b e h a vi o ur.  W e n ot e t h at 

t hi s a n al y si s i s f o c u s s e d o n st or e-l e v el d at a a n d, a s s u c h, i s r el e v a nt t o t h e i n-

st or e s e g m e nt of t h e r el e v a nt m ar k et s.  

8. 2 3 4  T h e n e xt s e cti o n s et s o ut  t h e P arti e s’ vi e w s o n o ur e ntr y-e xit a n al y si s. F urt h er 

d et ail o n o ur r e s ult s, m et h o d ol o g y a n d r e s p o n s e s t o t h e P arti e s’ s u b mi s si o n s 

i s s et o ut i n A p p e n di x C, a s w ell a s i n t hi s s e cti o n. 

P a rti e s’ vi e w s  

8. 2 3 5  T h e P arti e s st at e d t h at t h e C M A’ s a n al y si s w a s r etr o s p e cti v e a n d di d n ot 

r efl e ct: 

( a) t h e pr o s p e cti v e c o m p etiti v e l a n d s c a p e; 

( b) t h e w e a k e n e d p o siti o n of F o ot a s yl u m i n t h e c o u nt erf a ct u al; a n d 

( c) t h e i m p a ct of S p ort s Dir e ct’ s el e v ati o n str at e g y. 

8. 2 3 6  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e r e s ult s of t h e C M A’ s e ntr y -e xit a n al y si s s h o w e d 

t h at a n u m b er of ot h er r et ail er s i m p a ct e d J D S p ort s’  i n-st or e r e v e n u e t o a [ ] 

a s e sti m at e d f or F o ot a s yl u m. 4 0 0  I n f o ot w e ar, t h e P arti e s s u b mitt e d t h at t hi s 

i n cl u d e d r et ail er s s u c h a s [ ] i n c ert ai n s p e cifi c ati o n s of t h e m o d el. 

8. 2 3 7  T h e P arti e s al s o n ot e d t h at s o m e c o effi ci e nt s i n t h e e sti m at e d e ntr y -e xit 

m o d el s w er e p o siti v e a n d st ati sti c all y si g nifi c a nt 4 0 1  or w er e ot h er wi s e 

c o u nt eri nt uiti v e. T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e s e r e s ult s s u g g e st e d a d e gr e e 

 

 
4 0 0  J D S p ort s al s o c o n d u ct e d it s o w n f or m of e ntr y i m p a ct a n al y si s,  di s c u s s e d at l at er i n t hi s c h a pt er - s e e 
p ar a gr a p h s 8. 3 7 6 -8. 3 8 9 . 
4 0 1  W e u n d er st a n d t h at t h e P arti e s h a v e c o n si d er e d st ati sti c al si g nifi c a n c e at t h e 5 % l e v el u nl e s s i n di c at e d 
ot h er wi s e; s e e al s o A p p e n di x C.  
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of mi s s p e cifi c ati o n i n t h e m o d el s a n d li mit e d t h e w ei g ht t h at t h e C M A s h o ul d 

pl a c e o n t h e r e s ult s.  

8. 2 3 8  T h e P arti e s st at e d t h at t h e e ntr y -e xit a n al y si s d i d n ot c o n si d er w h et h er 

c o m bi n ati o n s of r et ail er s c oll e cti v el y a ct e d  a s a s uffi ci e nt c o n str ai nt o n J D 

S p ort s.  

8. 2 3 9  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e dir e cti o n of bi a s i n t h e e nt r y-e xit a n al y si s c o ul d 

i n t h e or y b e u p w ar d or d o w n w ar d. T h e P arti e s n ot ed t h at t h er e w e r e v ari o u s 

f a ct or s t h at c o ul d b e r el at e d t o b ot h t h e n u m b er of st or e s b el o n gi n g t o ot h er 

r et ail er s a n d t h e r e v e n u e of J D S p ort s’ st or e s i n a p o siti v e or a n e g ati v e w a y . 

8. 2 4 0  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e r o b u st n e s s 4 0 2  of e c o n o m etri c r e s ult s w a s k e y. 

T o i n v e sti g at e t hi s, i n it s s u b mi s si o n, t h e P arti e s pr e s e nt e d  v ari o u s alt er n ati v e 

e c o n o m etri c s p e cifi c ati o n s t o t h o s e e m pl o y e d b y t h e C M A. T h e P arti e s st at e d 

t h at t h e y w e r e n ot s a yi n g t h at t h e s e alt er n ati v e a p pr o a c h e s w e r e stri ctl y b ett er 

t h a n t h e C M A’ s, n or d i d t h e y c o n si d er t h at t h e C M A c o ul d  s a y it s a p pr o a c h 

w a s stri ctl y b ett er t o t h e alt er n ati v e s pr e s e nt e d b y t h e P arti e s.  

8. 2 4 1  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at hi st ori c al d at a o v er a l o n g er ti m e s p a n h a d li mit e d 

utilit y gi v e n t h e g e n er al m ar k et d y n a mi c s. T h e P arti e s st at e d t h at t hi s v ari ati o n 

p arti c ul arl y a p pli e d t o F o ot a s yl u m w h o h a d b e c o m e w e a k er i n r e c e nt ti m e s  

a n d S p ort s Dir e ct/ U S C w h o h a d c arri e d o ut v er y l ar g e e x p e n dit ur e o n 

r e p o siti o ni n g a n d w a s g a i ni n g a c c e s s t o n e w pr o d u ct s. 

( a) T h e P arti e s pr o vi d e d a n e x a m pl e w h er e t h e y s u p p o s e d t h at t h e i m p a ct of 

F o ot a s yl u m e ntr y o n J D S p ort s w a s l ar g e i n 2 0 1 4, b ut h a d t h e s a m e 

e pi s o d e h a p p e n e d i n 2 0 2 0 t h e i m p a ct w o ul d b e s m all er. I n t hi s s c e n ari o, 

t h e e sti m at e d a v er a g e eff e ct w o ul d li k el y b e a n o v er e sti m at e of t h e 

c urr e nt a n d f ut ur e c o m p etiti v e c o n str ai nt e x ert e d b y F o ot a s yl u m .4 0 3  

( b) T h e P arti e s e sti m at e d t h e e c o n o m etri c m o d el u si n g d at a fr o m t hr e e ti m e 

p eri o d s: A u g u st 2 0 1 4 t o S e pt e m b er 2 0 1 9 (t h e ori gi n al p eri o d u s e d i n 

P F s), S e pt e m b er 2 0 1 4 o n w ar d ( ori gi n al pl u s ‘n e w d at a ’) a n d A u g u st 2 0 1 7 

o n w ar d ( o nl y ‘n e w d at a ’). T h e P arti e s fo u n d t h at w h e n att e nti o n w a s 

r e stri ct e d t o t h e n e w d at a t h e r e s ult s c h a n g ed a n d t h e i m p a ct of 

F o ot a s yl u m c e a s e d t o b e st ati sti c all y si g nifi c a nt i n m o st c a s e s. 

8. 2 4 2  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at o mitt e d v ari a bl e bi a s w a s li k el y t o b e pr e s e nt i n t h e 

e ntr y -e xit a n al y si s a n d t h at it w a s cr u ci al t o a s s e s s w h et h er t h e r e s ult s w er e 

r o b u st t o alt er n ati v e w a y s of a d dr e s si n g t hi s pr o bl e m. T o a c c o u nt f or l o c al 

 

 
4 0 2  R o b u st n e s s r ef er s t o t h e e xt e nt t o w hi c h t h e fi n di n g s fr o m a pi e c e of a n al y si s r e m ai n u n c h a n g e d w h e n 
el e m e nt s of t h e m o d elli n g a p pr o a c h ar e c h a n g e d.  
4 0 3  T h e r e v er s e w o ul d b e tr u e if t h e c o n str ai nt t h at a c o m p etit or e x ert s w a s t o gr o w o v er ti m e.  
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o mitt e d  f a ct or s, t h e P arti e s u s ed a s p e cifi c ati o n w hi c h i n c or p or at e d fi x e d 

eff e ct s at t h e p o st c o d e ar e a l e v el r at h er t h a n t h e r e gi o n -l e v el a s u s e d b y t h e 

C M A. T h e P arti e s f o u n d t h at w h e n t hi s m o d elli n g a p pr o a c h w a s u s e d t h e 

r e s ult s c h a n g ed a n d t h e i m p a ct of F o ot a s yl u m c e a s e d t o b e st ati sti c all y 

si g nifi c a nt . T hi s w a s al s o t h e c a s e w h e n att e nti o n i s r e stri ct e d o nl y t o t h e 

m o st r e c e nt d at a.  

8. 2 4 3  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at a cr u ci al r ol e i n t h e e ntr y -e xit a n al y si s w a s pl a y e d 

b y t h e w a y t h at e ntr y/ e xit e pi s o d e s w e r e i d e ntifi e d i n t h e d at a. T h e y s u b mitt e d 

t h at an i m pr e ci s e m e a s ur e m e nt t h at s uff er e d  fr o m s y st e m ati c err or s wo ul d  

n e c e s s aril y l e a d t o a bi a s e d e sti m at e. T o a d dr e s s t hi s i s s u e t h e P arti e s 

c o n d u ct e d a s e n siti vit y a n al y si s w hi c h v ari e d t h e dri v e -ti m e t hr e s h ol d u s e d 

fr o m 2 0 mi n ut e s t o 1 0 mi n ut e s, w hi c h t h e y st at e d w a s c o n si st e nt wit h t h e 

a p pr o a c h e s a d o pt e d i n pr e vi o u s c a s e s. 4 0 4  W h e n t hi s a p pr o a c h w a s u s e d t h e 

P arti e s f o u n d t h at t h e i m p a ct of F o ot a s yl u m e ntr y a n d e xi t o n J D S p ort s’ 

a p p ar el r e v e n u e c e a s e d t o b e st ati sti c all y si g nifi c a nt. F urt h er t o t hi s, t h e 

P arti e s al s o n ot e d t h at i n s o m e s p e cifi c ati o n s u si n g t hi s a p pr o a c h, S p ort s 

Dir e ct a n d U S C w e r e f o u n d t o h a v e st ati sti c all y si g nifi c a nt eff e ct s o n t h e 

p erf or m a n c e o f J D S p ort s’ st or e s. 

8. 2 4 4  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at i n t h e e ntr y/ e xit a n al y si s it w a s n ot a p pr o pri at e t o 

m a k e a di sti n cti o n b et w e e n el e v at e d S p ort s Dir e ct e ntri e s a n d e xit s a n d t h o s e 

t h at w e r e n ot el e v at e d. T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t hi s w a s b e c a u s e:  

( a) S p ort s Dir e ct/ U S C’ s el e v ati o n str at e g y w a s o n g oi n g m e a ni n g t h at t h e 

d at e of el e v ati o n ( w hi c h i n a n y c a s e w a s g e n er all y al s o v er y r e c e nt) di d 

n ot f ull y c a pt ur e t h e e xt e nt of t h e t hr e at a n d gr o wi n g c o m p etiti v e 

c o n str ai nt t h at t h e el e v ati o n str at e g y p o s e d t o J D S p orts’ st or e s ; 

( b) t h er e w e r e o nl y [ ] S p ort s Dir e ct/ U S C el e v ati o n e v e nt s i m p a cti n g J D 

S p ort s st or e s ( n o n e of w hi c h c o n stit ut e d r et ail er e ntr y). T hi s w a s [  ] t h a n 

t h e n u m b er of e v e nt s f or J D S p ort s o n F o ot a s yl u m f or w hi c h t h e C M A 

c o n cl u d e d t h er e w a s n ot s uffi ci e nt  d at a t o e sti m at e a n e ntr y -e xit m o d el f or 

F o ot a s yl u m i n t h e P r o vi si o n al F i n di n gs ; a n d 

( c) m a n y of t h e S p ort s Dir e ct/ U S C el e v ati o n s w e r e r el o c ati o n s a n d/ or t h e 

u p si zi n g of e xi sti n g st or e s. T h e P arti e s st at e d t h at [ ]% of S p ort s 

Dir e ct/ U S C el e v at e d e ntr y e pi s o d e s aff e cti n g a J D st or e w e r e 

r el o c ati o n s/ u p si zi n g c o m p ar e d t o [ ]% f or n o n -el e v at e d S p ort s 

Dir e ct/ U S C st or e s.  

 

 
4 0 4  S ai n s b ur y s/ A s d a C M A Fi n al R e p ort, 2 5 A pril 2 0 1 9, A p p e n di x C, t h e f oll o wi n g dri v e -ti m e b a n d s w er e 
c o n si d er e d: 0 -5, 5 -1 0 a n d 1 0 -1 5 -mi n ut e dri v e -ti m e s. L a d br o k e s/ C or al C M A Fi n al R e p ort, 2 6 J ul y 2 0 1 6, A p p e n di x 
E, t h e f oll o wi n g dri v e -ti m e b a n d s w er e c o n si d er e d: 0-2 0 0 m, 2 0 0 -4 0 0 m a n d 4 0 0 m +.  
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8. 2 4 5  W e h a v e c o n si d er e d t h e s e p oi nt s b el o w a n d i n d et ail i n A p p e n di x C.  

O ur a s s e s s m e nt  

8. 2 4 6  W e e x a mi n e d t h e i m p a ct of st or e o p e ni n g s a n d cl o s ur e s b y diff er e n t r et ail er s 

o n J D S p ort s’ st or e p erf or m a n c e a s m e a s ur e d b y r e v e n u e.  

8. 2 4 7  T h e i m p a ct o n r e v e n u e pr o vi d e s a n i n di c ati o n of t h e e xt e nt t o w hi c h t h at 

r et ail er c o m p et e s wit h J D S p ort s. W e w o ul d e x p e ct t h e o p e ni n g of a n e w 

st or e b y a r et ail er t h at d o e s n ot c o m p et e cl o s el y wit h J D S p ort s (f or e x a m pl e 

B o ot s) t o h a v e n o eff e ct o n t h e r e v e n u e of a J D S p ort s st or e. C o n v er s el y, w e 

w o ul d e x p e ct t h e o p e ni n g of a st or e b y a r et ail er t h at i s a cl o s e c o m p etit or t o 

h a v e a n e g ati v e ( a n d st ati sti c all y si g nifi c a nt) eff e ct o n t h e r e v e n u e of a J D 

S p ort s st or e. 4 0 5   

8. 2 4 8  W e a c k n o wl e d g e t h at t h e a n al y si s i s r etr o s p e cti v e a s s u b mitt e d b y t h e P arti e s 

b ut c o n si d er t hi s h a s t h e b e n efit of all o wi n g u s t o e x a mi n e a ct u al  c o n s u m er 

b e h a vi o ur. W e r e c o g ni s e t h at it m a y f ail t o c a pt ur e c h a n g e s i n t h e m ar k et, b ut 

w e c o n si d er t h e s e i n o ur a n al y si s of m ar k et d e v el o p m e nt s, l at er i n t hi s 

c h a pt er (fr o m p ar a gr a p h 8. 3 1 1 ). 

8. 2 4 9  T h e a n al y si s i n v e sti g at e s w h et h er diff er e nt r et ail er s i n di vi d u all y h a v e a n 

i m p a ct o n t h e st or e r e v e n u e of J D S p ort s. T h e e ntr y-e xit a n al y si s d o e s n ot 

t h er ef or e c o v er t h e e xt e nt t o w hi c h a n y c o m bi n ati o n s of r et ail er s e x ert a 

c o m p et iti v e c o n str ai nt o n J D S p ort s. W e d o n ot b eli e v e t h at t hi s u n d er mi n e s 

t h e u s ef ul n e s s of t hi s pi e c e of e vi d e n c e a n d c o n si d er t h e a g gr e g at e eff e ct of 

c o m p etiti v e c o n str ai nt s i n t h e n e xt s e cti o n ( s e e fr o m p ar a gr a p h 8. 2 9 1 ).  

8. 2 5 0  T h e a n al y si s i s li k el y t o b e s u bj e ct t o s o m e u n c ert ai nt y, f or e x a m pl e, bi a s i n a 

st ati sti c al s e n s e. T hi s bi a s r el at e s t o diff er e n c e s b et w e e n t h e tr u e c a u s al 

i m p a ct of e ntr y/ e xit b y diff er e nt r et ail er s a n d t h at e sti m at e d u si n g t h e 

e c o n o m etri c m o d el. T h e bi a s ari s e s i n t hi s s etti n g b e c a u s e w e ar e u si n g 

o b s er v ati o n al d at a m e a ni n g t h at t h er e ar e li k el y t o b e ot h er f a ct or s r el at e d t o 

e ntr y a n d e xit t h at al s o eff e ct J D S p ort s’ st or e p erf or m a n c e o ut si d e of t h e  

m o d el. I n t h e or y, t h e dir e cti o n of t h e bi a s c o ul d b e u p w ar d or d o w n w ar d, b ut 

w e b eli e v e t h at t h e m o st li k el y dir e cti o n i s u p w ar d. W e c o n si d er t h at t h e m o st 

i m p ort a nt u n o b s er v e d f a ct or i s l o c al d e m a n d w hi c h i s p o siti v el y a s s o ci at e d 

wit h b ot h t h e n u m b er of st or e s b el o n gi n g t o ot h er r et ail er s a n d t h e 

p erf or m a n c e of J D S p ort s st or e s a n d t hi s i s di s c u s s e d i n d et ail i n A p p e n di x C. 

T h e i m pli c ati o n of t h e u p w ar d bi a s i s t h at e vi d e nti al w ei g ht i s o nl y gi v e n t o 

r e s ult s t h at ar e n e g ati v e a n d st ati sti c all y si g nifi c a nt. T hi s i s b e c a u s e if a r e s ult 

 

 
4 0 5  T h e c o n v e nti o n al c ut -off f or pl a ci n g w ei g ht o n e sti m at e d r e s ult s i s a si g nifi c a n c e t hr e s h ol d of 5 %. W e h a v e 
c o n si d er e d st ati sti c al si g nifi c a n c e at t h e 5 % l e v el u nl e s s st at e d ot h er wi s e, s e e al s o A p p e n di x C, p ar a gr a p h 8 0.  
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i s st ati sti c all y i n si g nifi c a nt or p o siti v e a n d si g nifi c a nt t hi s m a y b e t h e r e s ult of 

t h e u p w ar d bi a s. 

8. 2 5 1  T h e r o b u st n e s s of t h e r e s ult s i s al s o s e n siti v e t o t h e n u m b er of st or e o p e ni n g s 

a n d cl o s ur e s i n c o nj u n cti o n wit h t h e n u m b er of J D S p ort s st or e s aff e ct e d b y 

s u c h o p e ni n g s a n d cl o s ur e s. W hil e t h er e i s n o c ut -off f or a s uffi ci e nt n u m b er 

of aff e ct e d st or e s, w e a c k n o wl e d g e t h at t h e r o b u st n e s s of o ur c o n cl u si o n s f or 

t h e i m p a ct of e ntr y b y r et ail er s d e cr e a s e s w h e n t h e n u m b er of aff e ct e d J D 

S p ort s st or e s d e cr e a s e s. 4 0 6  We c o n si d er t h at e ntr y -e xit a n al y si s r e m ai n s 

i nf or m ati v e of t h e r el ati v e c o n str ai nt e x ert e d b y diff er e nt r et ail er s, p arti c ul arl y 

w h e n t h e a n al y si s i s c o n si d er e d i n t h e c o nt e xt of ot h er e vi d e n c e.  

8. 2 5 2  It w a s o nl y p o s si bl e t o c arr y o ut a r o b u st e ntr y -e xit a n al y si s f or J D S p ort s a s 

F o ot a s yl u m h a s si g nifi c a ntl y f e w er st or e s t h a n J D S p ort s a n d t h e n u m b er of 

o b s er v e d e ntr y a n d e xit e v e nt s i m p a cti n g F o ot a s yl u m i s t h er ef or e s m all er. A s 

a r e s ult, t h er e w a s n ot s uffi ci e nt d at a f or st ati sti c all y r o b u st e sti m ati o n.  

8. 2 5 3  T h e w e e kl y d at a t h at w e u s e d f or t h e a n al y si s w a s  s u p pli e d b y J D S p ort s a n d 

c o v er e d t h e p eri o d 2 0 1 4 t o 2 0 2 0. 4 0 7  T h e d at a  w a s a g gr e g at e d t o t h e m o nt hl y 

l e v el. T h e e sti m at e d eff e ct s r el at e t o a n a v er a g e a cr o s s all J D S p ort s st or e s 

a n d t h e e ntir e p eri o d u n d er c o n si d er ati o n. A f ull di s c u s si o n of t h e e c o n o m etri c 

m et h o d ol o g y i s pr o vi d e d i n A p p e n di x C .  

8. 2 5 4   Th e i m p a ct of t h e o p e ni n g of a n e w st or e m a y b e l e s s if t h e r et ail er o p e ni n g 

t h e st or e alr e a d y h a s m a n y st or e s i n t h e l o c al m ar k et. A n a n al ysi s of all  e ntr y 

a n d e xit e v e nt s b y r et ail er s m a y u n d er e sti m at e t h e cl o s e n e s s of c o m p etiti o n 

b et w e e n t h e t w o r et ail er s. W e t h er ef or e a n al y s e d s e p ar at el y t w o diff er e nt 

f or m s of e ntr y ( a n d e q ui v al e nt f or m s of e xit).4 0 8  Fir st, w e a n al y s e d r et ail er s’ 

o p e ni n g of st or e s i n ar e a s w h er e J D S p ort s i s pr e s e nt, r e g ar dl e s s of w h et h er 

or n ot t h e e nt eri n g r et ail er h a s a n e xi sti n g st or e( s) i n t h e ar e a ( st or e e ntr y). 4 0 9  

S e c o n d, w e a n al y s e d r et ail er e ntr y i nt o ar e a s w h er e J D S p ort s i s pr e s e nt, b ut 

t h e e nt eri n g r et ail er d o e s n ot h a v e a n e xi sti n g st or e (r et ail er e ntr y). 4 1 0    

8. 2 5 5  T o t e st t h e r o b u st n e s s of o ur r e s ult s w e u s e d t w o diff er e nt e c o n o m etri c 

m et h o d s. T h e fir st a p pr o a c h a c c o u nt e d f or st or e -s p e cifi c a n d ti m e -s p e cifi c 

 

 
4 0 6  A p p e n di x C s h o w s t h e n u m b er of o b s er v ati o n s i n t h e d at a aff e ct e d b y e ntr y a n d e xit e v e nt s b y r et ail er.  
4 0 7  D at a o n F o ot a s yl u m st or e l o c ati o n s w a s pr o vi d e d b y F o ot a s yl u m. D at a o n ot h er r et ail er st or e l o c ati o n s w a s 
pr o vi d e d b y J D S p ort s. W e e kl y r e v e n u e f or e a c h of t h e P arti e s’ st or e s. T o s m o ot h o ut t h e r a n d o m v ari ati o n t h at 
e xi st s fr o m w e e k -t o-w e e k, t h e d at a w a s a g gr e g at e d t o a f o ur-w e e kl y ( m o nt hl y) a n d 1 2 -w e e kl y ( q u ar t erl y) b a si s. 
4 0 8  W e h a v e e x a mi n e d a c h a n g e i n t h e n u m b er of a r et ail er’ s st or e s i n t h e l o c al ar e a b y o n e m e a ni n g t h at t h e s e 
e sti m at e s ar e d eri v e d fr o m b ot h e ntri e s a n d e xit s.  
4 0 9  St or e e ntr y u s e s a n y c h a n g e i n t h e n u m b er of st or e s b el o n gi n g t o a gi v e n r et ail er f or e sti m ati o n.  
4 1 0  R et ail er e ntr y o c c ur s w h e n t h e n u m b er of st or e s b el o n gi n g t o a gi v e n r et ail er c h a n g e s fr o m z er o t o o n e ( or 
m or e), w hil e r et ail er -l e v el e xit o c c ur s w h e n t h e n u m b er of st or e s b el o n gi n g t o a gi v e n r et ail er c h a n g e s fr o m o n e 
( or m or e) t o z er o. 
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f a ct or s w hi c h if n ot a c c o u nt e d f or, c o ul d l e a d t o bi a s e d e sti m at e s. T h e s e c o n d 

s p e cifi c ati o n a d diti o n all y a c c o u nt e d f or r e gi o n -s p e cifi c f a ct or s t h at v ar y o v er 

ti m e.4 1 1  A m or e d et ail e d e x pl a n ati o n of t h e e c o n o m etri c a p pr o a c h i s pr o vi d e d 

i n A p p e n di x C. 

8. 2 5 6  W e al s o c o n si d er e d h o w t h e r e s ult s c h a n g e w h e n w e u s e a 1 0 -mi n ut e 

dri v e ti m e t o i d e ntif y e ntr y a n d e xit e v e nt s r at h er t h a n a 2 0-mi n ut e dri v eti m e. 

W hil e w e h a v e t a k e n i nt o a c c o u nt t h e r e s ult s of t h e n arr o w er dri v eti m e, o ur 

pr ef err e d a p pr o a c h i s t o att a c h m or e i m p ort a n c e t o t h e 2 0 -mi n ut e dri v eti m e 

r at h er t h a n a n arr o w er d efi nitio n f or t h e f oll o wi n g r e a s o n s:  

( a) t h e u s e of a 2 0-mi n ut e dri v eti m e i s b a s e d o n e vi d e n c e fr o m o ur e xit 

s ur v e y of J D S p ort s c u st o m er s w hi c h f o u n d t h at w hil e 6 0 % of c u st o m er s 

h a d tr a v ell e d 2 0 mi n ut e s or l e s s o nl y 2 5 % h a d tr a v ell e d 1 0 mi n ut e s or 

l e s s;4 1 2   

( b) w h e n i nt er pr eti n g t h e s e r e s ult s, if w e o b s er v e a st ati sti c all y si g nifi c a nt 

eff e ct u si n g a 2 0 -mi n ut e dri v eti m e d efi niti o n b ut d o n ot w h e n a 1 0 -mi n ut e 

dri v eti m e d efi niti o n i s u s e d, t hi s d o e s n ot f u n d a m e nt all y u n d er mi n e t h e 

fi n di n g. T h e l a c k of st ati sti c al si g nifi c a n c e c o ul d b e d u e t o t h e f a ct t h at 

t h er e ar e f e w er e ntr y a n d e xit e v e nt s w h e n a 1 0-mi n ut e dri v eti m e i s 

u s e d. 4 1 3  A s s u c h t h e l o s s of si g nifi c a n c e i s li k el y t o b e d u e t o t h e l o s s of 

st ati sti c al p o w er; a n d  

( c) if a r et ail er i s f o u n d t o h a v e a n eff e ct o nl y i n t h e s p e cifi c ati o n u si n g a 1 0-

mi n ut e dri v eti m e, t hi s m a y s u g g e st a w e a k er c o n str ai nt t h a n r et ail er s t h at 

h a v e a n eff e ct w h e n a 2 0 -mi n ut e dri v eti m e i s u s e d. T hi s i nt er pr et ati o n 

ari s e s b e c a u s e i n or d er t o h a v e a st ati sti c all y d et e ct a bl e eff e ct t h e 

e ntr y/ e xit e v e nt m u s t b e cl o s er ( wit hi n a 1 0-mi n ut e dri v eti m e) t o t h e J D 

S p ort s st or e.  

8. 2 5 7  W e al s o c o n si d er e d h o w t h e r e s ult s c h a n g e w h e n w e u s e o nl y t h e l a st t hr e e 

y e ar s of d at a r at h er t h a n all a v ail a bl e y e ar s. W hil e w e h a v e t a k e n i nt o a c c o u nt 

t h e r e s ult s u si n g o nl y t h e n arr o w er ti m e p eri o d, o ur pr ef err e d a p pr o a c h i s t o 

att a c h m or e i m p ort a n c e t o all a v ail a bl e d at a a s it gi v e s u s t h e gr e at e st l e v el of 

st ati sti c al pr e ci si o n b y e n s uri n g t h at t h er e ar e a s uffi ci e nt n u m b er of e ntr y a n d 

e xit e v e nt s t o i d e ntif y t h eir i m p a ct.  

 

 
4 1 1  A s a n e x a m pl e of w h y t hi s mi g ht b e i m p ort a nt, s u p p o s e t h at b ot h t h e n u m b er of n e w st or e o p e ni n g s b y 
F o ot a s yl u m a n d J D S p ort s’ st or e p erf or m a n c e i n r e gi o n A i n cr e a s e d d u e t o hi g h er d e m a n d i n m o nt h s o n e t o si x, 
if n ot a dj u st e d f or t hi s c o ul d l e a d t o t h e i n c orr e ct fi n di n g of a p o siti v e r el ati o n s hi p b et w e e n F o ot a s yl u m st or e 
o p e ni n g s a n d J D S p ort s st or e p erf or m a n c e.  
4 1 2  R e s p o n s e s w ei g ht e d t o b e n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e. C M A a n al y si s of o ur e xit s ur v e y.  
4 1 3  A s a n e x a m pl e, f or F o ot a s yl u m u si n g all d at a t h er e ar e [ ] e ntri e s/ e xit s w h e n a 2 0 -mi n ut e d efi niti o n i s u s e d 
c o m p ar e d t o [ ] w h e n a 1 0 -mi n ut e d efi niti o n i s u s e d.  
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8. 2 5 8  W h e n i nt er pr eti n g t h e s e r e s ult s, if w e o b s er v e a st ati sti c all y si g nifi c a nt ef f e ct 

u si n g all a v ail a bl e d at a b ut d o n ot w h e n o nl y t h e l a st t hr e e y e ar s of d at a ar e 

u s e d, w e n ot e t h er e ar e m ulti pl e p o s si bl e e x pl a n ati o n s f or t hi s. T h e l o s s of 

st ati sti c al si g nifi c a n c e c o ul d b e c o n si st e nt wit h a r e d u cti o n i n t h e c o m p etiti v e 

c o n str ai nt, b ut alt er n ati v el y it m a y r efl e ct t h at b y r e stri cti n g t h e d at a s et t o t h e 

l a st t hr e e y e ar s t h e n u m b er of o b s er v ati o n s a n d e ntr y a n d e xit e v e nt s i s 

r e d u c e d, a n d t h er ef or e o n e i s l e s s li k el y t o b e a bl e t o d et e ct st ati sti c all y 

si g nifi c a nt i m p a ct s fr o m e ntr y a n d e xit. T hi s m e a n s t h at if a r e s ult c e a s e s t o 

b e st ati sti c all y si g nifi c a nt w h e n att e nti o n i s r e stri ct e d t o t h e m o st r e c e nt y e ar s 

it i s n ot p o s si bl e t o d et er mi n e w h et h er t hi s i s a s a r e s ult of a c h a n g e i n t h e 

c o m p etiti v e c o n str ai nt t h at t h e r et ail er e x hi bit s or d u e t o a l o s s of st ati sti c al 

p o w er. 4 1 4  

8. 2 5 9  A s w ell a s t h e l o s s i n st ati sti c al pr e ci si o n, a c h a n g e i n t h e n at ur e of e ntr y a n d 

e xit e v e nt s m a y r e s ult i n a c h a n g e i n t h e c o effi ci e nt v al u e a n d st ati sti c al 

si g nifi c a n c e e v e n w h e n t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt t h at t h e r et ail er e x ert s o n 

J D S p ort s d o e s n ot c h a n g e. T h e si m pl e st e x a m pl e of t hi s w o ul d b e c h a n g e s 

i n t h e pr o p orti o n of e ntr y/ e xit e v e nt s t h at ar e e ntri e s. If o n e b eli e v e s t h at t h e 

i m p a ct o n r e v e n u e of e xit s i s l e s s t h a n t h e i m p a ct of e ntri e s d u e t o t h e r et ail er 

a d o pti n g a p oli c y of cl o si n g u n d er p erf or mi n g st or e s, a s m all er pr o p orti o n of 

e ntr y/ e xit e v e nt s t h at ar e e ntri e s i n t h e m o st r e c e nt d at a c o ul d l e a d t o a l o s s 

of st ati sti c al si g nifi c a n c e. 4 1 5  

R e s ult s – i m p a ct of e ntr y/ e xit o n r e v e n u e o n f o ot w e ar r e v e n u e 

St or e e ntr y/ e xit  

8. 2 6 0  W h e n all a v ail a bl e d at a i s u s e d, a n d a n e ntr y/ e xit e v e nt i s d efi n e d u si n g a 2 0 -

mi n ut e dri v eti m e ( o ur pr ef err e d s p e cifi c ati o n), st or e e ntr y b y t h e f oll o wi n g 

r et ail er s i s st ati sti c all y si g nifi c a nt i n r e d u ci n g t h e f o ot w e ar r e v e n u e of J D 

S p ort s st or e s:  

( a) F o ot a s yl u m ( [ ] %) 

( b) Ni k e ( [ ]%);  

 

 
4 1 4  A s a n e x a m pl e of t hi s t h er e w er e [ ] o b s er v ati o n s aff e ct e d b y F o ot a s yl u m st or e e ntr y/ e xit i n t h e f ull d at a s et 
a n d o nl y [ ] i n t h e l a st t hr e e y e ar s. Al s o, w hil e t h er e w er e 2 4, 9 5 8 st or e-m o nt h c o m bi n ati o n s i n t h e m o d el u s e d 
f or e sti m ati n g t h e i m p a ct o n f o ot w e ar r e v e n u e u si n g all y e ar s of d at a, t hi s f all s t o 1 4, 4 0 7 w h e n t h e l a st t hr e e 
y e ar s ar e c o n si d er e d.  
4 1 5  I n t h e c a s e of F o ot a s yl u m, w h e n all y e ar s of d at a ar e u s e d 7 6 % of st or e e ntr y/ e xit e v e nt s ar e e ntri e s 
c o m p ar e d t o 6 2 % w h e n t h e l a st t hr e e y e ar s of d at a ar e c o n si d er e d.  
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( c) D ei c h m a n n ( [ ]% b ut o nl y w h e n r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e n ot u s e d); 

a n d  

( d) U S C 4 1 6  ([ ]% b ut o nl y w h e n r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e u s e d). 

8. 2 6 1  W h e n o nl y t h e l a st t hr e e y e ar s of a v ail a bl e d at a ar e u s e d, a n d a n e ntr y/ e xit 

e v e nt i s d efi n e d u si n g a 2 0 -mi n ut e dri v eti m e, st or e e ntr y b y t h e f oll o wi n g 

r et ail er s i s st ati sti c all y si g nifi c a nt i n r e d u ci n g t h e f o ot w e ar r e v e n u e of J D 

S p ort s st or e s:  

( a) S c h u h ( [ ]% b ut o nl y w h e n r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e n ot u s e d, a n d 

q u art erl y d at a  i s u s e d); 

( b) Ni k e ( [ ]% b ut o nl y w h e n q u art erl y d at a i s u s e d);  

( c) Ri v er I sl a n d ( [ ]% b ut o nl y w h e n r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s a n d m o nt hl y 

d at a ar e u s e d or w h e n r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e n ot u s e d, a n d 

q u art erl y d at a i s u s e d);  

( d) S k e c h er s ( [ ]% b ut o nl y w h e n r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e n ot u s e d); 

a n d  

( e) U S C ( [ ]% b ut o nl y w h e n r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e n ot u s e d, a n d 

m o nt hl y d at a i s u s e d).  

8. 2 6 2  W h e n a 2 0 -mi n ut e d efi niti o n of e ntr y/ e xit e v e nt s i s u s e d t h er e i s e vi d e n c e t h at 

st or e e ntr y/ e xit b y F o ot a s yl u m a n d Ni k e aff e ct s t h e r e v e n u e of J D S p ort s o n 

a v er a g e b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0. T h er e i s al s o w e a k 

e vi d e n c e 4 1 7  t h at st or e e ntr y/ e xit b y D ei c h m a n n a n d U S C h a s a n eff e ct d uri n g 

t hi s p eri o d. T h er e i s al s o w e a k e vi d e n c e u si n g o nl y t h e l a st t hr e e y e ar s of 

d at a t h at st or e e ntr y/ e xit b y S c h u h, Ni k e, Ri v er I sl a n d, S k e c h er s a n d U S C 

m a y h a v e s o m e eff e ct.  

8. 2 6 3  T h e o p e ni n g or cl o s ur e of a F o ot a s yl u m st or e wit hi n 2 0 -mi n ut e s of a J D 

S p ort s st or e i s e sti m at e d t o r e d u c e t h e f o ot w e ar r e v e n u e of t h e J D S p ort s 

st or e b y [ ]% o n a v e r a g e b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0. 

H o w e v er, if att e nti o n i s r e stri ct e d t o t h e t hr e e -y e ar p eri o d F e br u ar y 2 0 1 7 t o 

F e br u ar y 2 0 2 0 t h er e i s n o st ati sti c all y si g nifi c a nt eff e ct. It i s n ot p o s si bl e t o 

di sti n g ui s h w h et h er t h e a b s e n c e of a n eff e ct i s dri v e n b y t h e l o s s of st ati sti c al 

 

 
4 1 6  F or t h e p ur p o s e s of t h e e ntr y/ e xit a n al y si s, U S C r ef er s t o st a n d al o n e U S C st or e s. S p ort s Dir e ct/ U S C i n cl u d e s 
a n y S p ort s Dir e ct st or e, i n cl u di n g t h o s e t h at ar e c o -l o c at e d wit h a U S C st or e. 
4 1 7  If a r e s ult i s st ati sti c all y si g nifi c a nt r e g ar dl e s s of w h et h er t h e d at a i s m o nt hl y/ q u art erl y or t h e r e gi o n ti m e fi x e d 
eff e ct s ar e i n cl u d e d/ e x cl u d e d, it i s gi v e n f ull e vi d e nti al w ei g ht. If i n at l e a st o n e of t h e s e s p e cifi c ati o n s a r e s ult i s 
n ot st ati sti c all y si g nifi c a nt it i s d e e m e d w e a k e vi d e n c e.  
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pr e ci si o n or a m at eri al c h a n g e i n t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt t h at F o ot a s yl u m 

e x ert s o n J D S p ort s i n t h e s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar. 

8. 2 6 4  W h e n a 1 0 -mi n ut e d efi niti o n of e ntr y/ e xit e v e nt s i s u s e d t h er e i s e vi d e n c e t h at 

st or e e ntr y/ e xit b y F o ot a s yl u m, F o ot L o c k er, Offi c e, S c h u h a n d Ni k e aff e ct s 

t h e f o ot w e ar r e v e n u e of J D S p ort s o n a v er a g e b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d 

F e br u ar y 2 0 2 0. T h er e i s e vi d e n c e u si n g o nl y t h e m o st r e c e nt d at a t h at st or e 

e ntr y/ e xit b y S c h u h, Ni k e a n d U S C h a s a n eff e ct. T h er e i s al s o w e a k e vi d e n c e 

u si n g o nl y t h e l a st t hr e e y e ar s of d at a t h at st or e e ntr y/ e xit b y F o ot a s yl u m, 

F o ot L o c k er a n d S p ort s Dir e ct/ U S C 4 1 8  m a y h a v e s o m e eff e ct. 4 1 9  

8. 2 6 5  T h e o p e ni n g or cl o s ur e of a F o ot a s yl u m st or e wit hi n 1 0 -mi n ut e s of a J D 

S p ort s st or e i s e sti m at e d t o r e d u c e t h e f o ot w e ar r e v e n u e of t h e J D S p ort s 

st or e b y [ ]% o n a v er a g e b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0. 

H o w e v er, if att e nti o n i s r e stri ct e d t o t h e t hr e e -y e ar p eri o d F e br u ar y 2 0 1 7 t o 

F e br u ar y 2 0 2 0 t h e m a g nit u d e of t h e e sti m at e d eff e ct f all s t o [ ]% a n d 

c e a s e s t o b e st ati sti c all y si g nifi c a nt w h e n r e gi o n -m o nt h fi x e d eff e ct s ar e 

a d d e d t o t h e m o d el. It i s n ot p o s si bl e t o di sti n g ui s h w h et h er t h e a b s e n c e of a n 

eff e ct i s dri v e n b y t h e l o s s of st ati sti c al pr e ci si o n or a m at eri al c h a n g e i n t h e 

c o m p etiti v e c o n str ai nt t h at F o ot a s yl u m e x ert s o n J D S p ort s i n t h e s u p pl y of 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar. 

R et ail er e ntr y/ e xit  

8. 2 6 6  W h e n all a v ail a bl e d at a i s u s e d, a n d a n e ntr y/ e xit e v e nt i s d efi n e d u si n g a 2 0 -

mi n ut e dri v eti m e, r et ail er e ntr y b y  t h e f oll o wi n g r et ail er s i s st ati sti c all y 

si g nifi c a nt i n r e d u ci n g t h e f o ot w e ar r e v e n u e of J D S p ort s st or e s:  

( a) F o ot a s yl u m ( [ ]%);  

( b) F o ot L o c k er ( [ ]%); a n d  

( c) O utfit ( [ ]% b ut o nl y w h e n r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e n ot u s e d). 

8. 2 6 7  W h e n o nl y t h e l a st t hr e e y e ar s of a v ail a bl e d at a ar e u s e d, a n d a n e ntr y/ e xit 

e v e nt i s d efi n e d u si n g a 2 0 -mi n ut e dri v eti m e, r et ail er e ntr y b y t h e f oll o wi n g 

r et ail er s i s st ati sti c all y si g nifi c a nt i n r e d u ci n g t h e f o ot w e ar r e v e n u e of J D 

S p ort s st or e s:  

( a) Offi c e ( [ ]%);  

 

 
4 1 8  S p ort s Dir e ct/ U S C i n cl u d e s a n y S p ort s Dir e ct st or e, i n cl u di n g t h o s e t h at ar e c o -l o c at e d wit h a U S C st or e. 
4 1 9  T h e s e r e s ult s ar e a v ail a bl e i n f ull i n A p p e n di x C.  
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( b) S c h u h ( [ ]% i n all s p e cifi c ati o n s e x c e pt f or w h e n q u art erl y d at a i s u s e d, 

a n d r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e u s e d); 

( c) Ni k e ( [ ]% i n all s p e cifi c ati o n e x c e pt f or w h e n q u art erl y d at a i s u s e d, a n d 

r e gi o n-ti m e fi x e d eff e ct s ar e u s e d); 

( d) Off s pri n g ( [ ]% b ut o nl y w h e n r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e n ot u s e d); 

a n d  

( e) Ri v er I sl a n d ( [ ]% i n all s p e cifi c ati o n s e x c e pt f or w h e n q u art erl y d at a i s 

u s e d, a n d r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e n ot u s e d). 

8. 2 6 8  W h e n a 2 0 -mi n ut e d efi niti o n of e ntr y/ e xit e v e nt s i s u s e d t h er e i s e vi d e n c e t h at 

r et ail er e ntr y/ e xit b y F o ot a s yl u m a n d F o ot L o c k er aff e ct s t h e f o ot w e ar r e v e n u e 

of J D S p ort s o n a v er a g e b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0. T h er e 

i s w e a k e vi d e n c e t h at r et ail er e ntr y/ e xit b y O utfit h a s a n eff e ct. T h er e i s 

e vi d e n c e u si n g o nl y t h e m o st r e c e nt d at a t h at r et ail er e ntr y/ e xit b y Offi c e h a s 

a n eff e ct. T h er e i s al s o w e a k e vi d e n c e u si n g o nl y t h e l a st t hr e e y e ar s of d at a 

t h at r et ail er e ntr y/ e xit b y S c h u h, Ni k e, Off s pri n g a n d Ri v er I sl a n d m a y h a v e 

s o m e eff e ct.  

8. 2 6 9  T h e o p e ni n g or cl o s ur e of t h e o nl y F o ot a s yl u m st or e wit hi n 2 0 -mi n u t e s of a J D 

S p ort s st or e i s e sti m at e d t o r e d u c e t h e f o ot w e ar r e v e n u e of t h e J D S p ort s 

st or e b y [ ]% o n a v er a g e b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0. 

H o w e v er, if att e nti o n i s r e stri ct e d t o t h e t hr e e -y e ar p eri o d F e br u ar y 2 0 1 7 t o 

F e br u ar y 2 0 2 0 t h e e sti m at e d eff e ct c e a s e s t o b e st ati sti c all y si g nifi c a nt. It i s 

n ot p o s si bl e t o di sti n g ui s h w h et h er t h e a b s e n c e of a n eff e ct i s dri v e n b y t h e 

l o s s of st ati sti c al pr e ci si o n or a m at eri al c h a n g e i n t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt 

t h at F o ot a s yl u m e x ert s o n J D S p ort s i n t h e s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar. 

8. 2 7 0  W h e n a 1 0 -mi n ut e d efi niti o n of e ntr y/ e xit e v e nt s i s u s e d t h er e i s str o n g 

e vi d e n c e t h at r et ail er e ntr y/ e xit b y F o ot a s yl u m, F o ot L o c k er a n d Offi c e aff e ct s 

t h e f o ot w e ar r e v e n u e of J D S p ort s o n a v er a g e b et w e e n S e pt em b er 2 0 1 4 a n d 

F e br u ar y 2 0 2 0. T h er e i s e vi d e n c e u si n g o nl y t h e m o st r e c e nt d at a t h at r et ail er 

e ntr y/ e xit b y S c h u h, Ni k e a n d Off s pri n g h a s a n eff e ct. T h er e i s al s o w e a k 

e vi d e n c e u si n g o nl y t h e l a st t hr e e y e ar s of d at a t h at r et ail er e ntr y/ e xit b y F o ot 

L o c k er a n d U S C m a y h a v e s o m e eff e ct.  4 2 0  

8. 2 7 1  T h e o p e ni n g or cl o s ur e of t h e o nl y F o ot a s yl u m st or e wit hi n 1 0 -mi n ut e s of a J D 

S p ort s st or e i s e sti m at e d t o r e d u c e t h e f o ot w e ar r e v e n u e of t h e J D S p ort s 

st or e b y [ ]% o n a v er a g e  b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0. 

 

 
4 2 0  T h e s e r e s ult s ar e a v ail a bl e i n f ull i n A p p e n di x C.  
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H o w e v er, if att e nti o n i s r e stri ct e d t o t h e t hr e e -y e ar p eri o d F e br u ar y 2 0 1 7 t o 

F e br u ar y 2 0 2 0 t h e e sti m at e d eff e ct c e a s e s t o b e st ati sti c all y si g nifi c a nt. It i s 

n ot p o s si bl e t o di sti n g ui s h w h et h er t h e a b s e n c e of a n eff e ct i s dri v e n b y t h e 

l o s s of st ati sti c al pr e ci si o n or a m at eri al c h a n g e i n t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt 

t h at F o ot a s yl u m e x ert s o n J D S p ort s i n t h e s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar. 

8. 2 7 2  T h er e i s c o n si st e nt e vi d e n c e t h at b ot h st or e e ntr y a n d r et ail er e ntr y wit hi n 1 0 -

mi n ut e s or 2 0 -mi n ut e s b y F o ot a s yl u m h a s a n eff e ct o n t h e f o ot w e ar r e v e n u e 

of J D S p ort s o n a v er a g e b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0.   

8. 2 7 3  O ur a n al y si s i s u n a bl e t o s h e d li g ht o n t h e e xt e nt t o w hi c h t hi s c o n str ai nt m a y 

h a v e c h a n g e d i n t h e m o st r e c e nt y e ar s of d at a. T h e fi n di n g of n o i m p a ct b y 

F o ot a s yl u m i n t h e l a st t hr e e y e ar s of d at a i s c o n si st e nt wit h a r e d u cti o n i n t h e 

c o m p etiti v e c o n str ai nt t h at it i m p o s e s o n J D S p ort s. H o w e v er it i s n ot p o s si bl e 

t o di sti n g ui s h b et w e e n w h et h er t h e l a c k of st ati sti c al si g nifi c a n c e i s dri v e n b y 

t h e l o s s of st ati sti c al pr e ci si o n w hi c h o c c ur s b e c a u s e w e h a v e l e s s d at a or 

w h et h er t h er e h a s b e e n a g e n ui n e c h a n g e i n t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt t h at 

F o ot a s yl u m e x ert s o n J D S p ort s i n t h e s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar. F urt h er, t h e p ot e nti al f or u p w ar d bi a s m e a n s t h at t hr o u g h o ut t hi s 

a n al y si s w e o nl y pl a c e e vi d e nti al w ei g ht o n r e s ult s t h at ar e n e g ati v e a n d 

st ati sti c all y si g nifi c a nt.  

S u m m ar y of r e s ult s o n i m p a ct of e ntr y/ e xit o n f o ot w e ar r e v e n u e  

8. 2 7 4  O v er all, t h e e ntr y -e xit r e s ult s i n di c at e t h at F o ot a s yl u m i s a c o m p etiti v e 

c o n str ai nt o n J D S p ort s w h e n it c o m e s t o s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar. 

F o ot a s yl u m st or e a n d r et ail er e ntr y h a s a c o n si st e ntl y hi g h n e g ati v e i m p a ct o n 

t h e f o ot w e ar r e v e n u e of J D S p ort s. St or e e ntr y b y Ni k e, D ei c h m a n n a n d U S C 

a n d r et ail er  e ntr y b y F o ot L o c k er a n d O utfit  w a s  al s o f o u n d t o r e d u c e t h e 

r e v e n u e fr o m f o ot w e ar at t h e l o c al J D S p ort s st or e i n o ur pr ef err e d 

s p e cifi c ati o n. I n ot h er s p e cifi c ati o n s, t h er e i s e vi d e n c e t h at S c h u h, Ri v er 

I sl a n d, S k e c h er s, Offi c e, S p ort s Dir e ct/ U S C ( o nl y w h e n l o c at e d wit hi n 1 0 

mi n ut e s of t h e J D S p ort s st or e), O utfit a n d Off s pri n g m a y al s o h a v e a n eff e ct.  

8. 2 7 5  O nl y f or F o ot a s yl u m d o e s b ot h st or e e ntr y a n d r et ail er e ntr y r e s ult i n a 

st ati sti c all y si g nifi c a nt a n d n e g ati v e f all i n t h e l o c al J D S p ort s st or e’ s f o ot w e ar 

r e v e n u e a cr o s s all v ari ati o n s of o ur pr ef err e d s p e cifi c ati o n; t hi s gi v e s u s 

c o nfi d e n c e i n t h e r o b u st n e s s of t h e r e s ult s w h e n it c o m e s t o t h e c o n str ai nt 

fr o m F o ot a s yl u m o n J D S p ort s. T hi s r e s ult al s o h ol d s r e g ar dl e s s of w h et h er 

o n e u s e s a 2 0 -mi n ut e or 1 0- mi n ut e dri v eti m e t o i d e ntif y e ntr y a n d e xit e v e nt s.  

8. 2 7 6  T h e e ntr y -e xit a n al y si s i n di c at e s t h at t h e r et ail er s w hi c h e x ert a c o m p etiti v e 

c o n str ai nt o n J D S p ort s i n cl u d e at l e a st F o ot a s yl u m, F o ot L o c k er, Ni k e , 
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D ei c h m a n n  a n d U S C .4 2 1  T o a l e s s er e xt e nt t h er e i s al s o e vi d e n c e t h at S c h u h, 

Ri v er I sl a n d, S k e c h er s, Offi c e, S p ort s Dir e ct / U S C ( o nl y w h e n l o c at e d wit hi n 

1 0 mi n ut e s of t h e J D S p ort s st or e), O utfit a n d Off s pri n g  m a y e x ert a 

c o m p etiti v e c o n str ai nt o n J D S p ort s. Gi v e n t h e p ot e nti al f or u p w ar d bi a s, a n y 

e sti m at e s w hi c h w er e n ot n e g ati v e a n d st ati sti c all y si g nifi c a nt h a v e b e e n 

tr e at e d a s b ei n g i n di c ati v e of a n a b s e n c e of e vi d e n c e f or t h e i m p a ct of t h e s e 

r et ail er s o n t h e r e v e n u e of J D S p ort s, r at h er t h a n e vi d e n c e f or t h e a b s e n c e of 

a c o m p etiti v e c o n str ai nt. It i s n ot p o s si bl e t o r ul e o ut t h at ot h er r et ail er s m a y 

al s o e x ert a c o m p etiti v e c o n str ai nt o n J D S p ort s i n t h e s a m e m ar k et.  

C o n cl u si o n o n e ntr y -e xit a n al y si s r e s ult s  

8. 2 7 7  L o o ki n g at t h e e ntr y -e xit a n al y si s i n t h e r o u n d, F o ot a s yl u m i s t h e  o nl y r et ail er 

t h at h a s a n e g ati v e i m p a ct o n J D S p ort s t h at i s r o b u st t o r e a s o n a bl e m o d el 

v ari ati o n i n t er m s of b ot h r et ail er a n d st or e e ntr y. T hi s i n di c at e s t h at 

F o ot a s yl u m i s a cl o s e c o m p etit or t o J D S p ort s a n d e x ert s a c o n str ai nt o n J D 

S p ort s i n t hi s m ar k et. W e al s o n ot e t h at e ntr y b y F o ot L o c k er, Ni k e, 

D ei c h m a n n a n d U S C al s o h a s a n i m p a ct o n J D S p ort s’ r e v e n u e, i n di c ati n g 

t h e y i m p o s e s o m e c o n str ai nt. T o a l e s s er e xt e nt t h er e i s al s o e vi d e n c e t h at 

S c h u h, Ri v er I sl a n d, S k e c h er s, Offi c e, S p ort s Dir e ct / U S C ( o nl y w h e n l o c at e d 

wit hi n 1 0 mi n ut e s of t h e J D S p ort s st or e), O utfit a n d Off s pri n g m a y e x ert a 

c o m p etiti v e c o n str ai nt o n J D S p ort s  i n f o ot w e ar. 

O v er vi e w of c ur r e nt  c o n str ai nt s  

8. 2 7 8  W e r e vi e w e d a wi d e r a n g e of e vi d e n c e o n m ar k et s h ar e s, t h e n at ur e of 

r et ail er s’ off eri n g s a n d t hir d p arti e s’ r a n ki n g s of c o m p etiti v e cl o s e n e s s, 

i nt er n al d o c u m e nt s, o ur  s ur v e y s ( c o v eri n g di v er si o n r ati o s a n d o ur G U P PI 

a n al y si s) a n d  o ur  e ntr y -e xit a n al y si s, i n a d diti o n t o t h e i m p a ct of s u p pli er s, i n 

a s s e s si n g t h e c urr e nt a g gr e g at e c o n str ai nt s o n r et ail c o m p etiti o n.  

P a rti e s’ vi e w s  

8. 2 7 9  J D S p ort s  s u b mitt e d  t h at t h er e w a s  a br o a d r a n g e of eff e cti v e c o m p etit or s, 

b ot h o nli n e a n d i n-st or e , i n t h e r el e v a nt m ar k et s, a n d t h at t h e  M er g e d E ntit y  

w o ul d  c o nti n u e t o c o m p et e  wit h a si g nifi c a nt n u m b er of r et ail er s p o st- Mer g er.  

8. 2 8 0  J D S p ort s  s u b mitt e d t h at w hil e e a c h of t h e P arti e s r eli e d o n t h e r e s al e of Ni k e 

a n d a di d a s f o ot w e ar pr o d u ct s, t hi s di d n ot m a k e t h e m ‘ cl o s e c o m p etit or s’ 

 

 
4 2 1  W e n ot e t h at i n a n al y si s c arri e d o ut b y J D S p ort s i n D e c e m b er 2 0 1 9, it e sti m at e d t h at r e c e nt F o ot L o c k er 
st or e o p e ni n g s r e d u c e d r e v e n u e at t h e n e ar e st J D S p ort s st or e b y [ ], w hil e F o ot L o c k er st or e cl o s ur e s h a d u p 
t o [ ] o n t h e s a m e b a si s.  
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si n c e t hi s di d n ot di sti n g ui s h t h e m fr o m ot h er U K s p ort s f o ot w e ar r et ail er s. 4 2 2  

T h e P arti e s al s o s u b mitt e d t h at t h e y w er e ‘ v erti c all y diff er e nti at e d’ i n t h e 

s e n s e t h at s u p pli er s tr e at e d J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m [ ] a n d [ ].4 2 3  

8. 2 8 1  J D S p ort s  s u b mitt e d t h at f e w c o n s u m er s w er e br a n d i n diff er e nt i n f o ot w e ar 

a n d t h at m o n o -br a n d r et ail er s c o m p et e d cl o s el y wit h m ulti -br a n d r et ail er s. 4 2 4  It 

a d d e d t h at Ni k e a n d a di d a s ( a n d ot h er s u p pli er s) w e r e n ot m er e v erti c al 

‘w h ol e s al er s ’ of pr o d u ct s, b ut t h at t h e y w e r e al s o si g nifi c a nt r et ail c o m p etit or s 

u n d er pi n n e d b y a g gr e s si v e str at e gi e s t o gr o w t h eir D T C s al e s .4 2 5   

8. 2 8 2  J D S p ort s s u b mitt e d t h at t h e P arti e s f a c e d ‘fi er c e c o m p etiti o n  [ …] fr o m a wi d e 

r a n g e of r et ail er s, i n cl u di n g F o ot L o c k er, A S O S, S p ort s Dir e ct [ …], t h e br a n d s’ 

D T C c h a n n el s, Offi c e, S c h u h, E n d, Z al a n d o, N e xt, D W S p ort, A m a z o n a n d 

V er y ’. I n a g gr e gat e, t h e c o n str ai nt s fr o m ot h er r et ail er s c o ntri b ut e d t o s e v er e 

c o m p etiti v e pr e s s ur e o n t h e P arti e s. 4 2 6  It t ol d u s t h at t h e P arti e s h a d r e g ar d t o 

a r a n g e of c o m p etit or s i n t h eir i nt er n al d o c u m e nt s a n d t h at t h e C M A’ s s ur v e y 

i d e ntifi e d a wi d e r a n g e of c o m p etitor s.  

T hir d p a rti e s’ vi e w s  

8. 2 8 3  W e r e c ei v e d s u b mi s si o n s fr o m a n u m b er of t hir d p arti e s, 4 2 7  m o st of w h o m 

c o n si d er e d t h at t h e P arti e s c o m p et e d cl o s el y a n d t h at t h er e w er e f e w ot h er 

cl o s e c o n str ai nt s o n t h e P arti e s b ot h c urr e ntl y a n d p o st -M er g er.   

C o m p etiti o n b et w e e n  t h e P arti e s 

8. 2 8 4  At p h a s e 1, w e a s k e d t hir d p art y r et ail er s t o r a n k t h e P arti e s i n t er m s of t h eir 

cl o s e n e s s of c o m p etiti o n t o e a c h ot h er. 4 2 8  O v er all, t hir d p arti e s i n di c at e d t h at 

t h e P arti e s c o m p et e d cl o s el y a g ai n st e a c h ot h er ( s e e p ar a gr a p h 8. 1 6 2  w h er e 

w e h a v e e x pl or e d t hi s f urt h er).  

8. 2 8 5  S e v er al r et ail er s s u b mitt e d t h at t h e M er g er w o ul d d e cr e a s e c o m p etiti o n i n t h e 

m ar k et a n d e x pr e s s e d g e n er al c o n c er n s a b o ut t h e M er g er. T h e s e c o n c er n s 

 

 
4 2 2  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 7( b) . 
4 2 3  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 4(iii).  
4 2 4  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 6 6 . 
4 2 5  J D S p ort s, I  R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 9 . 
4 2 6  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt , p a g e 5 2.  
4 2 7  W e n ot e t h at J D S p ort s s u b mitt e d t h at ‘ A s i n all c a s e s w h er e t h er e ar e c o m pl ai n a nt s wit h c o m m er ci al 
i n c e nti v e s t o fr u str at e a d e al t h er e will b e a q u e sti o n of h o w m u c h w ei g ht s h o ul d b e gi v e n t o t h eir vi e w s a b o ut t h e 
eff e ct of a m er g er ( a s o p p o s e d t o ot h er gri e v a n c e s) a n d a n e e d t o e n s ur e t h eir s u b mi s si o n s ar e s u p p ort e d wit h 
e vi d e n c e. ’ A s i n a n y i n q uir y , w e h a v e gi v e n  d u e r e g ar d t o a r a n g e of f a ct or s i n cl u di n g : t h e i n c e nti v e s of t h e p art y 
gi vi n g t h at e vi d e n c e; t h e e xt e nt t o w hi c h t h e p art y h a d k n o wl e d g e t h at w a s r el e v a nt t o t h e st at ut or y q u e sti o n s w e 
ar e r e q uir e d t o a n s w er; a n d t h e e xt e nt t o w hi c h t h e e vi d e n c e w a s c orr o b or at e d b y  ot h er e vi d e n c e a v ail a bl e t o u s.  
4 2 8  Cl o s e n e s s i n t hi s c o nt e xt w a s m e a s ur e d o n a o n e ( n ot cl o s e at all) t o 1 0 ( v er y cl o s e) s c al e. S e e: C M A, P h a s e 
1 d e ci si o n , p ar a gr a p h 2 5 3.  
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https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5e00a4b140f0b665957b9373/JD_Initial_Phase_2_Submission_Redacted.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5e00a4b140f0b665957b9373/JD_Initial_Phase_2_Submission_Redacted.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5e00a4b140f0b665957b9373/JD_Initial_Phase_2_Submission_Redacted.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5e00a4b140f0b665957b9373/JD_Initial_Phase_2_Submission_Redacted.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5db16adce5274a0911cdefc7/Decision_-_web_version_JD.Footaslyum.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5db16adce5274a0911cdefc7/Decision_-_web_version_JD.Footaslyum.pdf
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pr e d o mi n a ntl y r ef er e n c e d t h e M er g er a s str e n gt h e ni n g J D S p ort s’ p o siti o n i n 

t h e m ar k et. F or e x a m pl e, o n e r et ail er ([ ]) t ol d u s t h at J D S p ort s a n d 

F o ot a s yl u m c o ul d b e c o n si d er e d a s c o m p eti n g a n d t h at J D S p ort s w a s o n e of 

t h e t w o cl o s e st c o m p etit or s t o F o ot a s yl u m.4 2 9  A n ot h er ( [ ]) s u b mitt e d t h at J D 

S p ort s  a n d F o ot a s yl u m c o m p et e d q uit e h ar d f or t h eir t ar g et m ar k et, i e 

c o n s u m er s a g e d 1 3 t o 2 1/ 2 2.  

8. 2 8 6  S e v er al r et ail er s s u b mitt e d t h at: t h e M er g er w o ul d d e cr e a s e c o m p etiti o n; 

i n cr e a s e t h e l e v er a g e t h at t h e M er g e d E ntit y w o ul d h a v e o v er s u p pli er s a n d 

e n a bl e t h e M er g e d E ntit y t o h a v e b ett er a c c e s s t o br a n d e d pr o d u ct s, s u b -

br a n d s, fr a n c hi s e s a n d s p e cifi c f o ot w e ar pr o d u ct s t h at w er e m o st d e sir e d a n d 

i n d e m a n d b y c o n s u m er s, b ut w hi c h w o ul d b e u n a v ail a bl e t o ot h er r et ail er s. 

C o n str ai nt s  fr o m ot h er r et ail er s 

8. 2 8 7  W e a s k e d t hir d p art y r et ail er s t o r a n k ot h er r et ail er s i n t er m s of t h eir 

cl o s e n e s s of c o m p etiti o n i n f o ot w e ar t o e a c h of t h e P arti e s. B a s e d o n t h e s e 

r a n ki n g s, F o ot L o c k er w a s fr e q u e ntl y m e nti o n e d a s a cl o s e c o m petit or, 4 3 0  

w hil e  S p ort s Dir e ct, A S O S, Offi c e a n d S c h u h, w er e r a n k e d a s m e di u m 

c o n str ai nt s ( s e e p ar a gr a p h 8. 1 6 2 ). O n e r et ail er s u b mitt e d t h at a s a r e s ult of 

t h e M er g er ‘ y o u will b a si c all y h a v e a d u o p ol y’ i n t h e s p ort s-i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar m ar k et, c o m pri si n g t h e M er g e d E ntit y a n d F o ot L o c k er. 

8. 2 8 8  T hr e e r et ail er s 4 3 1  s u b mitt e d t h at t h e y r e g ar d e d J D S p ort s a s a ‘ p o w erf ul’ 

c o m p etit or, wit h o n e of t h e s e r et ail er s c o m m e nti n g t h at  J D S p ort s aff e ct e d 

‘t h e w a y i n w hi c h w e c o m p et e l ar g el y b e c a u s e of t h e a bilit y t o c o ntr ol t h e 

s u p pl y of br a n d e d f o ot w e ar i n t h e m ar k et’. A f o urt h r et ail er ( [ ]) i d e ntifi e d 

b ot h P arti e s a s it s cl o s e st c o m p etit or s i n f o ot w e ar, w hi c h w o ul d b e c o m e 

str o n g er i n  t h e m ar k et p o st-M er g er.  

8. 2 8 9  R et ail er s s u b mitt e d a n u m b er of si mil ar, a d diti o n al p oi nt s, f or e x a m pl e:  

( a) [ ] a n d [ ] t ol d u s t h at t h e M er g er w o ul d l e a v e o nl y o n e r e al c o m p etit or 

– F o ot L o c k er – t o t h e M er g e d E ntit y i n t h e m ar k et; 

( b) [ ] s u b mitt e d t h at a n y c o m p etiti v e c o n str ai nt s o n t h e M er g e d E ntit y b y 

[ ] ( or a n y ot h er c o m p etit or i n t h e m ar k et, a si d e fr o m [ ]) w er e  ( a n d 

w o ul d c o nti n u e t o b e) li mit e d  a n d t h at ot h er r et ail er s di d n ot r e c ei v e 

s uffi ci e nt off eri n g s fr o m s u p pli er s t o e n a bl e t h e m t o a ct a s a m e a ni n gf ul 

c o n str ai nt o n t h e P arti e s;  

 

 
4 2 9  S u m m ar y of h e ari n g wit h C o m p a n y B,  1 2 N o v e m b er 2 0 1 9, p ar a gr a p h 8.  
4 3 0  C M A a n al y si s of t hir d p art y q u e sti o n n air e s d uri n g p h a s e 1.  
4 3 1  S u m m ari e s of h e ari n g s wit h C o m p a ni e s A, D a n d F . 

https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5e008e66e5274a33c5aaa369/Hearing_summary_-_Company_B_.pdf
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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( c) [ ] t ol d u s t h at it c o n si d er e d it s elf t o b e a ‘ cl o s e c o m p etit or’ t o b ot h J D 

S p ort s a n d F o ot a s yl u m; a n d  

( d) [ ] s u b mit t e d t h at ‘w h e n y o u t hi n k a b o ut [ ]. It r e c o g ni s e d t h at ot h er 

r et ail er s wit h a ‘f o ot w e ar pr e s e n c e’ - s u c h a s Ri v er I sl a n d a n d T o p s h o p - 

al s o c o m p et e d i n t h e m ar k et t o a n e xt e nt.  

8. 2 9 0  A n u m b er of r et ail er s c o n si d er e d t h at t h er e w a s a br o a d c o m p etit or s et wit hi n 

th e s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar m ar k et,4 3 2  a n d o n e r et ail er n ot e d t h at it 

‘ c o n si d er e d ot h er r et ail er s i n t h e m ar k et [ a s] b ei n g c a p a bl e of dr a wi n g 

c u st o m er s a w a y fr o m it’. 4 3 3   

O ur a s s e s s m e nt  

8. 2 9 1  T h e P arti e s ar e b ot h l ar g e m ulti -br a n d r et ail er s of s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar o p er ati n g n ati o n all y t hr o u g h t h eir st or e s a n d o nli n e off eri n g s, wit h 

e a c h s er vi n g a l ar g e n u m b er of c u st o m er s.  

8. 2 9 2  F or J D S p ort s, w hil e it i s a l ar g er r et ail er t h a n F o ot a s yl u m, o v er all w e f o u n d it s 

off eri n g t o b e v er y si mil ar t o F o ot a s yl u m, i nt er n al d o c u m e nt s d e m o n str at e t h at 

J D S p ort s s e e s F o ot a s yl u m a s o n e of it s cl o s e c o m p etit or s, a si z e a bl e 

pr o p orti o n of it s i n -st or e c u st o m er s ar e m o st li k el y t o di v ert t o F o ot a s yl u m a n d 

a m o n g it s o nli n e c u st o m er s, F o ot a s yl u m  w a s t h e s e c o n d cl o s e st alt er n ati v e i n 

t er m s of c u st o m er di v er si o n , t h e o p e ni n g or cl o s ur e of F o ot a s yl u m st or e s 

aff e ct s n e ar b y J D S p ort s st or e f o ot w e ar r e v e n u e s a n d t hir d p arti e s r a n k 

F o ot a s yl u m hi g hl y a s a cl o s e c o m p etit or t o J D S p ort s.  

8. 2 9 3  F or F o ot a s yl u m, alt h o u g h it i s a s m all er r et ail er t h a n J D S p ort s, o v er all w e 

f o u n d it s off eri n g t o b e v er y si mil ar t o J D S p ort s, i nt er n al d o c u m e nt s 

d e m o n str at e t h at F o ot a s yl u m s e e s J D S p ort s a s it s cl o s e st c o m p etit or , it s i n-

st or e a n d o nli n e c u st o m er s ar e b y f ar m o st li k el y t o di v ert t o J D S p ort s a n d 

t hird p arti e s r a n k J D S p ort s hi g hl y a s a cl o s e c o m p etit or t o F o ot a s yl u m.  

8. 2 9 4  W e f o u n d t h at, t a k e n t o g et h er a n d i n t h e r o u n d, t h e e vi d e n c e str o n gl y 

d e m o n str at e s t h at t h e P arti e s ar e cl o s e c o m p etit or s t o e a c h ot h er  i n f o ot w e ar 

a lt h o u g h J D S p ort s pr o vi d e s a str o n g er c o n str ai nt o n F o ot a s yl u m t h a n vi c e 

v er s a.  

8. 2 9 5  W e c o n si d er e d t h e c urr e nt a g gr e g at e c o n str ai nt s fr o m ot h er r et ail er s o n t h e 

P arti e s i n t hi s m ar k et, b a s e d o n t h e s a m e e vi d e n c e.  

 

 
4 3 2  S u m m ar y of h e ari n g wit h C o m p a ni e s B, D a n d G .  
4 3 3  S u m m ar y of h e ari n g wit h C o m p a n y D, p ar a gr a p h 5.  

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry#hearing-summaries
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5e008e80e5274a34128a4a26/Hearing_summary_-_Company_D.pdf
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8. 2 9 6  T h e G U P PI s w e c al c ul at e d f or J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m u si n g t h e di v er si o n 

r ati o s ar e hi g h, p arti c ul arl y f or F o ot a s yl u m, w hi c h s h o w s t h at t h e M er g e d 

E ntit y w o ul d h a v e a str o n g i n c e nti v e p o st -M er g er t o d et eri or at e P Q R S 

( w or s e n or i m pr o v e P Q R S t o a l e s s er e xt e nt or n ot a s q ui c kl y a s it w o ul d h a v e 

d o n e a b s e nt t h e M er g er) p o st -M er g er. T h e G U P PI s t a k e i nt o a c c o u nt t h e 

a g gr e g at e c urr e nt c o n str ai nt fr o m all ot h er r et ail er s.  

8. 2 9 7  F o ot L o c k er i s cl o s el y m o nit or e d b y b ot h P arti e s, wit h  it s f o ot w e ar off eri n g 

b ei n g  si mil ar  t o t h at of t h e P arti e s. I n a d diti o n, o ur  s ur v e y s s h o w  it i s g e n er all y 

t h e n e xt b e st alt er n ati v e aft er t h e P arti e s t h e m s el v e s  a n d t h e e ntr y -e xit 

a n al y si s i n di c at e s t h at t h e e ntr y or e xit of  a F o ot L o c k er  st or e i m p a ct s n e ar b y 

J D S p ort s st or e  f o ot w e ar r e v e n u es. O n t h e b a si s of t hi s e vi d e n c e w e c o n si d er 

t h at F o ot L o c k er i s a cl o s e c o m p etit or a n d t h er ef or e i m p o s e s a str o n g 

c o n str ai nt o n t h e P arti e s i n f o ot w e ar. H o w e v er, w e d o n ot c o n si d er t h at, o n it s 

o w n, it w o ul d s uffi ci e ntl y c o n str ai n t h e M er g e d E ntit y s o a s t o pr e v e nt a n S L C 

fr o m ari si n g. 

8. 2 9 8  Si mil arl y, Ni k e’ s D T C off eri n g i s s e e n t o h a v e a n i m p a ct o n t h e P arti e s. W e 

f o u n d t h at it i s m o nit or e d b y b ot h of t h e P arti e s i n t h eir i nt er n al d o c u m e nt s. 

O ur e ntr y -e xit a n al y si s i n di c at e s t h at t h e o p e ni n g of a Ni k e st or e i m p a ct s 

n e ar b y J D S p ort s st or e f o ot w e ar r e v e n u e s. H o w e v er, o ur s ur v e y s s h o w t h at 

di v er si o n t o Ni k e i n -st or e w a s r el ati v el y l o w f or b ot h P arti e s. F urt h er, o ur st or e 

e xit s ur v e y s h o w s t h at t h e pr e s e n c e of a Ni k e st or e n e ar b y o nl y h a s a 

r el ati v el y s m all i m p a ct o n t h e n u m b er of c u st o m er s w h o w o ul d di v ert t o t h e 

P arti e s’ st or e s. T hi s i s c o n si st e nt wit h t h e f a ct t h at t h e m aj orit y of it s p h y si c al 

st or e s ar e f a ct or y o utl et s, [ ]. T h e o nli n e s ur v e y s u g g e st s t h at Ni k e m a y b e a 

cl o s er c o m p etit or t o t h e P arti e s f or o nli n e c u st o m er s t h a n f or i n -st or e 

c u st o m er s. O n t hi s b a si s w e f o u n d t h at Ni k e e x ert s s o m e c o n str ai nt o n t h e 

P arti e s, b ut l e s s t h a n e a c h d o e s o n t h e ot h er.  

8. 2 9 9  T h e e vi d e n c e s h o w s  t h at S p ort s Dir e ct e x ert s s o m e c o n str ai nt o n t h e P arti e s 

i n f o ot w e ar. H o w e v er, d e s pit e b ei n g a l ar g e n ati o n al r et ail er, it d o e s n ot 

c urr e ntl y e x ert a str o n g c o n str ai nt . T h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s 

d e m o n str at e a l o w d e gr e e of m o nit ori n g of S p ort s Dir e ct. W e c o n si d er t h at 

t h er e ar e s o m e k e y diff er e n c e s i n S p ort s Dir e ct’ s off eri n g i n c o m p ari s o n wit h 

t h at of t h e P arti e s. It h a s a [ ] pr o d u ct o v erl a p wit h t h e P arti e s, i s m or e 

f o c u s s e d o n s p orti n g g o o d s a n d h a s m or e of a v al u e pr o p o siti o n t h a n t h e 

P arti e s ( alt h o u g h it h a s o p e n e d s o m e el e v at e d st or e s - w e c o n si d er h o w a n y 

c o nti n u e d el e v ati o n mi g ht c h a n g e it s c o n str ai nt i n t h e n e xt s e cti o n) . 

T h er ef or e, alt h o u g h  S p o rt s Dir e ct d o e s i m p o s e s o m e c o n str ai nt, p arti c ul arl y 

f or J D S p ort s a c c or di n g t o o ur s ur v e y s , t hi s i s s u b st a nti all y l e s s t h a n t h at 

i m p o s e d b y t h e P arti e s o n e a c h ot h er. 



1 6 8  

8. 3 0 0  W e f o u n d t h at a di d a s’ s D T C off eri n g i s a w e a k er c o n str ai nt o n t h e P arti e s 

t h a n t h at e x ert e d o n t h e m b y Ni k e’ s D T C off eri n g. a di d a s i s m o nit or e d b y b ot h 

P arti e s i n t h eir i nt er n al d o c u m e nt s. H o w e v er, o ur s ur v e y s s h o w t h at w hil e it 

i m p o s e s s o m e c o n str ai nt o n J D S p ort s, it h a s a m u c h w e a k er c o n str ai nt o n 

F o ot a s yl u m b ot h i n -st or e a n d o nli n e, a n d w e di d n ot fi n d e vi d e n c e of a 

c o n str ai nt fr o m a di d a s i n o ur e ntr y/ e xit a n al y si s.  

8. 3 0 1  T h er e ar e s o m e ot h er m ulti -br a n d c o m p etit or s s u c h a s A S O S ( o nli n e -o nl y)  

w hi c h t h e P arti e s m o nit or a n d ot h er c o m p etit or s, s u c h a s S c h u h a n d Offi c e 

( w hi c h off er o nl y f o ot w e ar, i ncl u di n g n o n s p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s), 

w hi c h t h e P arti e s m o nit or t o a l e s s er e xt e nt. Offi c e i s str o n gl y f o c u s s e d o n 

f e m al e c o n s u m er s ( u nli k e t h e P arti e s). O ur s ur v e y s f o u n d t h at s o m e 

c u st o m er s w o ul d di v ert t o A S O S’ s w e b sit e a n d S c h u h a n d Offi c e’ s  st or e s or 

w e b sit e  b ut t o a m u c h l e s s er d e gr e e t h a n t o t h e ot h er P art y . O n t h at b a si s, w e 

c o n si d er t h at o v er all t h e e vi d e n c e  s h o w s  t h at alt h o u g h t h e s e c o m p etit or s 

i m p o s e s o m e c o m p etiti v e c o n str ai nt, t hi s i s r el ati v el y li mit e d.  

8. 3 0 2  W e a n al y s e d ot h er o nli n e -o nl y r et ail er s ( e g Z al a n d o a n d A m a z o n).  W e 

r e c o g ni s e t h at t h e P arti e s c o n si d er t h e s e r et ail er s i n t er m s of p ot e nti al f ut ur e 

t hr e at s t o t h eir b u si n e s s a n d t hi s i s e vi d e n c e d i n t h eir i nt er n al d o c u m e nt s. 

H o w e v er, t h e e vi d e n c e o v er all s u g g e st s t h at n o n e i s c urr e ntl y a cl o s e 

c o m p etit or t o t h e P arti e s. T hi s l a c k of dir e ct c o m p etiti o n i s s u p p ort e d b y o ur 

st or e e xit s ur v e y, w h er e Z al a n d o a n d A m a z o n h a d l e v el s of di v er si o n b el o w 

2 %. A m a z o n h a d hi g h er l e v el s of di v er si o n i n o ur o nli n e s ur v e y, al b eit still l e s s 

t h a n t h e P arti e s a n d ot h er r et ail er s.  

8. 3 0 3  I n a d diti o n t o t h e c o n str ai nt fr o m ot h er r et ail er s, w e al s o a s s e s s e d t h e 

c o n str ai nt t h at s u p pli er s e x ert o n r et ail er s i n t hi s m ar k et (i n cl u di n g o n t h e 

P arti e s). S u p pli er s pl a y a n i m p ort a nt r ol e i n s h a pi n g r et ail c o m p etiti o n i n t hi s 

m ar k et. S u p pli er s, i n p arti c ul ar Ni k e a n d a di d a s, e x ert s o m e c o n str ai nt o n t h e 

P arti e s’ a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o  d et eri or at e t h eir off eri n g. H o w e v er, t hi s 

c o n str ai nt i s n ot s o si g nifi c a nt a s t o s uffi ci e ntl y di s ci pli n e t h e M er g e d E ntit y’ s 

a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e it s off eri n g p o st -M er g er.     

8. 3 0 4  O v er all, w hil e w e f o u n d t h at n u m er o u s ot h er r et ail er s off er s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al f o ot w e ar, t a k e n i n t h e r o u n d, t h e e vi d e n c e i n di c at e s t h at o nl y F o ot 

L o c k er pr o vi d e s a str o n g c o n str ai nt, wit h Ni k e a n d S p ort s Dir e ct e x erti n g 

s o m e c o n str ai nt b ut l e s s t h a n t h e P arti e s d o o n e a c h ot h er, wit h ot h er r et ail er s 

pr o vi di n g r el ati v el y li mit e d c o n str ai nt. T a ki n g t h e s e c urr e nt c o n str ai nt s i n 

a g gr e g at e, w e f o u n d t h at t h e  c o n str ai nt o n t h e P arti e s i s o nl y m o d er at e at 

b e st ( e g t h e a g gr e g at e di v er si o n t o ot h er r et ail er s w a s l o w) a n d w o ul d n ot b e 

s uffi ci e nt t o pr e v e nt a n S L C. W hil e s u p pli er s e x ert s o m e c o n str ai nt, i n a d diti o n 

t o r et ail er s, a s n ot e d a b o v e t hi s c o n str ai nt h a s li mit ati o n s. T a ki n g t h e 

e vi d e n c e i n t h e r o u n d, a n d o n b al a n c e, w e f o u n d t h at t h e a g gr e g at e 
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c o n str ai nt s 4 3 4  fr o m r et ail er s a n d s u p pli er s w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o pre v e nt 

t h e M er g e d E ntit y fr o m d et eri or ati n g P Q R S p o st-M er g er .  

I m p a ct of C O VI D-1 9  

8. 3 0 5  W e al s o c o n si d er e d t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 o n o ur a s s e s s m e nt, a s f ar a s 

p o s si bl e, t o s e e if it c h a n g e s t h e s e fi n di n g s. W hil e t h e m ar k et i s cl e arl y b ei n g 

i m p a ct e d b y C O VI D-1 9, t h e i m p a ct o n o ur a s s e s s m e nt of t h e c o m p etiti v e 

eff e ct s of t h e M er g er i s l e s s c ert ai n. T h er e r e m ai n s  c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y 

a b o ut t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 .4 3 5   

8. 3 0 6  W e n ot e s u b mi s si o n s fr o m t h e P arti e s o n t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 a n d s o ci a l 

di st a n ci n g m e a s ur e s, r e c ei v e d d uri n g t h e fi n al d a y s of o ur i n v e sti g ati o n. T h e 

P arti e s s u b mitt e d t h at F o ot a s yl u m w o ul d n e e d t o u n d ert a k e [ ],4 3 6  a n d t h at 

‘ F o ot a s yl u m s e e m s [ ] t o a n e xt e n d e d p eri o d of s o ci al di st a n ci n g 

r e stri cti o n s, e v e n aft er st or e s ar e r eo p e n e d’. T h e P arti e s s u b mitt e d t h at ‘ T h e 

b u si n e s s r eli e s o n d eli v eri n g s al e s wit h a r el ati v el y l o w l e v el of s q u ar e f o ot a g e 

a n d st or e s t e n d t o b e v er y b u s y d uri n g k e y p eri o d s, s u c h a s w e e k e n d s .’ T h e 

P arti e s s u b mitt e d t h at it w a s li k el y t h at aft er n o n -e s s e nti al st or e s r e o p e n, t h e 

g o v er n m e nt w o ul d c o nti n u e t o e nf or c e s o ci al di st a n ci n g m e a s ur e s f or a n 

e xt e n d e d p eri o d of ti m e, a n d t h at e v e n if t h e s e m e a s ur e s w er e r el a x e d, 

c o n s u m er s w er e li k el y t o a v oi d cr o w d e d s h o p pi n g c e ntr e s. T h e P arti e s 

s u b mitt e d t h at t hi s w a s li k el y t o h a v e a [ ] o n F o ot a s yl u m ’ s s al e s f or a n 

e xt e n d e d p eri o d of ti m e . T h e P arti e s al s o m a d e s u b mi s si o n s wit h r e s p e ct t o 

t h e i m p a ct C O VI D-1 9 w o ul d h a v e o n t h e gr o wt h of t h e o nli n e c h a n n el a n d 

gr o wt h of D T C, w hi c h w e h a v e c o n si d er e d i n p ar a gr a p h s 8. 3 9 8 , 8. 4 0 6 , 8. 4 1 2 -

8. 4 1 4  a n d 8. 4 4 8 -8. 4 5 0 . 

8. 3 0 7  W e n ot e t h e P arti e s’ s u b mi s si o n s r e g ar di n g t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 o n 

F o ot a s yl u m, a n d c o n si d er t h at it i s li k el y t h at F o ot a s yl u m, m u c h li k e m a n y 

ot h er r et ail er s, will b e n e g ati v el y i m p a ct e d t o a n e xt e nt. W e n ot e t h at a ll 

r et ail er s i n t hi s m ar k et ar e s u bj e ct t o t h e s a m e c h a n g e i n m ar k et c o n diti o n s  

a n d m e a s ur e s p ut i n pl a c e b y t h e g o v er n m e nt a s a r e s ult of C O VI D -1 9, 

alt h o u g h i t i s diffi c ult t o pr e di ct t h e eff e ct o n diff er e nt r et ail er s a n d h o w e a c h 

will r e s p o n d t o t h e cir c u m st a n c e s. W e al s o n ot e t h at o nli n e s al e s ar e n ot 

b ei n g i m p a ct e d t o t h e s a m e e x t e nt a s i n-st or e s al e s, 4 3 7  a n d t h at o nli n e s al e s 

m a k e u p a si z e a bl e pr o p orti o n of t h e P arti e s’ s al e s. W e al s o n ot e t h at t h e 

 

 
4 3 4  T h e a g gr e g at e c o n str ai nt i s e v al u at e d dir e ctl y i n s o m e of t h e e vi d e n c e, e g di v er si o n r ati o s, b ut m or e g e n er all y 
w e h a v e c o n si d er e d t h e a g gr e g at e c o n str ai nt b y r e c o g ni si n g t h at it i s a p pr o pri at e t o c o n si d er t h e eff e ct o f all of 
t h e r et ail er s a n d s u p pli er s c o n si d er e d a s a c o m bi n e d c o n str ai nt o n t h e P arti e s. 
4 3 5  C M A, M er g er A s s e s s m e nt s d uri n g t h e C or o n a vir u s  ( C O VI D-1 9) p a n d e mi c, p ar a gr a p h 2 2.  
4 3 6  T h e P arti e s s u b mitt e d t hr e e s c e n ari o s a s s e s si n g t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 o n F o ot a s yl u m’ s b u si n e s s a n d [ ] 
a b s e nt t h e M er g er, w hi c h w e h a v e c o n si d er e d i n c h a pt er 5 a s p art of o ur c o u nt erf a ct u al a s s e s s m e nt.  
4 3 7  S e e f or e x a m pl e c h a pt er 7, p ar a gr a p h 7. 4 3 a n d f o ot n ot e 1 8 9  i n t hi s c h a pt er. 

https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessments-during-the-coronavirus-covid-19-pandemic
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P arti e s s u b mitt e d f or e c a st s of F o ot a s yl u m’ s o nli n e s al e s [ ] c o m p ar e d t o t h e 

s a m e p eri o d i n 2 0 1 9/ 2 0 (t h o u g h t h e y s u b mitt e d t hi s w a s o p ti mi sti c). 

8. 3 0 8  O v er all, it i s n ot cl e ar t o w h at e xt e nt C O VI D -1 9 i s aff e cti n g  t h e r el ati v e 

c o n str ai nt s p o s e d b y diff er e nt r et ail er s a n d s u p pli er s i n t h e f o ot w e ar m ar k et . 

W e h a v e n ot s e e n e vi d e n c e  t o s u g g e st t h at eit h er of t h e P arti e s i s b ei n g m or e 

n e g ati v el y i m p a ct e d b y C O VI D -1 9 r el ati v e t o e a c h ot h er or r el ati v e t o ot h er 

r et ail er s i n t hi s m ar k et. T h er ef or e, it i s n ot cl e ar t h at, a s a r e s ult of C O VI D -1 9, 

eit h er of t h e P arti e s w o ul d b e i n a m u c h w e a k er c o m p etiti v e p o siti o n  t o e a c h 

ot h er a n d t o ot h er r et ail er s, or  t h at ot h er c o m p etit or s w o ul d b e c o m e 

si g nifi c a ntl y str o n g er.  F or e x a m pl e, i n o ur vi e w, it i s li k el y t h at all r et ail er s ar e 

[ ] gi v e n t h e c urr e nt cir c u m st a n c e s. T h er ef or e , w hil e r e c o g ni si n g t h e s e 

u n c ert ai nti e s, w e d o n ot e n vi s a g e t h at t h e i m p a ct of C O VI D -1 9  i s li k el y t o 

r e d u c e m at eri all y t h e e xt e nt t o w hi c h t h e P arti e s ar e cl o s e c o m p etit or s, or t o 

i n cr e a s e m at eri all y t h e c urr e nt c o m p etiti v e c o n str ai nt s o n t h e P arti e s i n 

f o ot w e ar. W e c o n si d er t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 o n c o m p etiti v e c o n str ai nt s i n 

t h e f or e s e e a bl e f ut ur e i n t er m s of m ar k et d e v el o p m e nt s, i n t h e n e xt s e cti o n 

( p ar a gr a p h s 8. 4 4 4 -8. 4 4 6 ). 

8. 3 0 9  T h er ef or e, b a s e d o n o ur a s s e s s m e nt of t h e a g gr e g at e c o n str ai nt s fr o m 

r et ail er s a n d s u p pli er s, w e f o u n d t h at t h e M er g er w o ul d r e s ult i n t h e r e m o v al 

of a dir e ct a n d si g nifi c a nt c o n str ai nt o n e a c h of t h e P arti e s a n d t h at o v er all t h e 

r e m ai ni n g c o n str ai nt s p o st-M er g er w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o pr e v e nt a n S L C.  

8. 3 1 0  W e r e c o g ni s e t h at t hi s i s t o s o m e e xt e nt a d y n a mi c m ar k et a n d t h er ef or e i n 

a d diti o n t o e vi d e n c e ill u str ati n g c urr e nt c o n str ai nt s o n t h e P arti e s, it i s 

i m p ort a nt t o c o n si d er t h e i m p a ct of f ut ur e m ar k et d e vel o p m e nt s o n t h e 

c o m p etiti v e c o n str ai nt s o n t h e M er g e d E ntit y w hi c h w e h a v e c o n si d er e d 

b el o w.  

M ar k et d e v el o p m e nt s  

8. 3 1 1  O ur G ui d a n c e st at e s t h at c h a n g e s t o m ar k et c o n diti o n s i n t h e f or e s e e a bl e 

f ut ur e will oft e n b e a s s e s s e d a s p art of o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt.4 3 8  W e 

h a v e a s s e s s e d w h et h er t h er e ar e a n y c h a n g e s u n d er w a y or li k el y t o h a p p e n 

i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e (i e br o a dl y wit hi n t h e n e xt t w o y e ar s - s e e al s o 

p ar a gr a p h 8. 1 2 ) t h at m a y m at eri all y c h a n g e t h e n at ur e of t h e e xi sti n g 

c o n str ai nt s o n t h e P arti e s. W e f o c u s s e d o ur a s s e s s m e nt o n r et ail er s alr e a d y 

pr e s e nt i n t h e m ar k et a n d c o n si d er e d a n y r e p o siti o ni n g or si g nifi c a nt 

e x p a n si o n b y t h e m. W e s e p ar at el y a s s e s s e d n e w m ar k et e ntr y, i n cl u di n g 

 

 
4 3 8  C M A G ui d a n c e , p ar a gr a p h 4. 3. 2. 

https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/284449/OFT1254.pdf
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e ntr y fr o m a dj a c e nt m ar k et s, w h e n w e c o n si d er e d c o u nt er v aili n g f a ct or s ( s e e 

c h a pt er 1 1).  

8. 3 1 2  A s s et o ut i n p ar a gr a p h s 8. 2 -8. 5 , we r e c o g ni s e t h er e r e m ai n s c o n si d er a bl e 

u n c ert ai nt y a b o ut t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 a n d t h at 

t hi s c o ul d aff e ct m ar k et d e v el o p m e nt s t h at w o ul d h a v e o c c urr e d ot h er wi s e. 

O ur a s s e s s m e nt n e c e s s aril y i n v ol v e s o ur  t a ki n g a vi e w o n f ut ur e 

d e v el o p m e nt s i n t h e r el e v a nt m ar k et s . All r et ail er s i n t h e r el e v a nt m ar k et s ar e 

s u bj e ct t o t h e s a m e c h a n g e i n m ar k et c o n diti o n s, b ut it i s diffi c ult t o pr e di ct t h e 

eff e ct o n diff er e nt r et ail er s a n d h o w e a c h will r e s p o n d t o t h e cir c u m st a n c e s . 

N ot wit h st a n di n g t hi s, i n o ur a s s e s s m e nt b el o w w e c o n si d er t h e i m p a ct of 

C O VI D -1 9 o n s p e cifi c m ar k et d e v el o p m e nt s i n li g ht of s u b mi s si o n s w e h a v e 

r e c ei v e d. W h er e s u b mi s si o n s w er e m a d e f oll o wi n g t h e o n s et of C O VI D -1 9 i n 

t h e U K t hi s i s i n di c at e d; ot h er wi s e w e n ot e t h at s u b mi s si o n s r ef er e n c e d w er e 

r e c ei v e d pri or t o C O VI D-1 9 ari si n g.  

P a rti e s’ vi e w s  

8. 3 1 3  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e s e ct or i n w hi c h t h e y o p er at e d w a s ‘ s u bj e ct t o 

s u b st a nti al di sr u pti v e e x p a n si o n a n d r e p o siti o ni n g b y ri v al s’, w hi c h ‘i s n ot 

h y p ot h eti c al (it i s h a p p e ni n g), [ …] i s n ot bi n ar y (it i s h a p p e ni n g pr o gr e s si v el y) 

a n d [ …] i s n ot r e sti n g o n o n e e ntr a nt (t h er e ar e m a n y)’. T h e P arti e s cit e d t h e 

f oll o wi n g f a ct or s a s e vi d e n c e t h at ‘ m a n y’ ri v al s w er e di sr u pti v el y e x p a n di n g 

a n d r e p o siti o ni n g t h e m s el v e s:  

( a) d e v el o p m e nt of t h e D T C c h a n n el a n d u p str e a m c o ntr ol b y Ni k e a n d 

a di d a s; 4 3 9  

( b) t h e r e p o siti o ni n g of S p ort s Dir e ct t hr o u g h it s ‘ el e v ati o n str at e g y’;  

( c) t h e e x p a n si o n of F o ot L o c k er’ s pr e s e n c e i n t h e U K; a n d  

( d) t h e P arti e s’ u n d er st a n di n g t h at [ ]. 

8. 3 1 4  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e y al s o f a c e d t h e t hr e at of ‘ p ot e nti al br a n d -

s p o n s or e d e ntr y’ a n d t h at s u p pli er s ‘ c a n a n d d o s p o n s or e ntr y i nt o t h e m ar k et 

w h e n t h e i n c u m b e nt r et ail er s ar e u n d er -p erf or mi n g’, i n p arti c ul ar w h er e t h e 

r et ail m ar k et i n q u e sti o n w a s ‘ n ot w ell s er v e d b y e xi sti n g r et ail er s’, [ ]. W e 

c o n si d er e d p ot e nti al s u p pli er -s p o n s or e d e ntr y a s p art of o ur a s s e s s m e nt of 

c o u nt er v aili n g f a ct or s i n c h a pt er 1 1.  

 

 
4 3 9  W e u n d er st a n d u p str e a m c o ntr ol t o r ef er t o s u p pli er s’ c o ntr ol of r et ail er s.  
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8. 3 1 5  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t hi s e x p a n si o n a n d r e p o siti o ni n g of ot h er r et ail er s 

w o ul d b e ‘l ar g e r el ati v e t o t h e s c al e of F o ot a s yl u m, m e a ni n g t h at t h e 

c o n str ai nt fr o m F o ot a s yl u m o n J D S p ort s w o ul d b e r e pl a c e d, s e v er al ti m e s 

o v er, b y n e w c o n str ai nt s’. T h e P arti e s s u m m ari s e d t h eir s u b mi s si o n s o n 

e x p a n si o n  a n d r e p o siti o ni n g b y st ati n g : ‘t h e r el e v a n c e of e ntr y, e x p a n si o n a n d 

r e p o siti o ni n g i s t h at it ( or t h e pr o s p e ct of it) d ef e at s a n y i n c e nti v e t o w or s e n 

P Q R S t o d a y. W h y g o b a c k w ar d s w h e n t h e r e st of t h e m ar k et is a g gr e s si v el y 

m o vi n g f or w ar d s ?’. 4 4 0   

8. 3 1 6  T h e P arti e s  s u b mitt e d t h at r e p o siti o ni n g a n d e x p a n si o n b y Fr a s er s Gr o u p 

p oi nt e d  t o n o S L C. T h e y su b mitt e d  t h at Fr a s er s Gr o u p w a s  a g gr e s si v el y 

p ur s ui n g it s el e v ati o n str at e g y, t h er e w a s e vi d e n c e of it h a vi n g gr e at er a c c e s s 

t o hi g h-ti er s p ort s-i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s, t hi s a c c e s s w a s h a vi n g a n i m p a ct 

o n t h e P arti e s’ st or e s al e s a n d t h at t h er e w a s e vi d e n c e t h at t h e st or e 

el e v ati o n str at e g y w a s s u p p ort e d b y s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s .4 4 1  

T hi r d p a rti e s’ vi e w s  

8. 3 1 7  T hir d p arti e s w h o c o m m e nt e d o n m ar k et d e v el o p m e nt s hi g hli g ht e d s u p pli er s’ 

r ol e i n t h e m ar k et a n d p arti c ul arl y t h eir D T C off er w hi c h t h e y s u b mitt e d w a s 

c h a n gi n g, f or e x a m pl e:  

( a) [ ] s u b mitt e d t h at ‘ A s br a n d s ar e l o o ki n g t o c o n s oli d at e wit hi n t h e 

m ar k et, a n d i m pr o v e t h eir o w n D T C ( dir e ct t o c o n s u m er) c h a n n el, t h e y 

ar e li k el y t o f o c u s o n l ar g er s c al e o p er ati o n s a n d s a crifi c e s m all er c h ai n s 

a n d i n d e p e n d e nt s’. [ ] al s o n ot e d t h at t h e ‘ s m all c h ai n s a n d 

i n d e p e n d e nt s ar e p u s h e d o ut b y t h e l ar g e c h ai n s’, wit h t h e s e r et ail er s 

l o si n g m ar k et s h ar e e v er y y e ar; 

( b) [ ] s u b mitt e d t h at ‘ Ni k e w a s r e p ort e d t o h a v e r e c e ntl y alt er e d it s 

di stri b uti o n str at e g y t o f o c u s m or e o n gr o wi n g it s D T C c h a n n el s, 

c o m pri si n g it s o w n w e b sit e a n d n et w or k of o w n -br a n d e d st or e s’. It w e nt 

o n t o st at e t h at ‘ T h e c o n s e q u e n c e s of t h e i m pl e m e nt ati o n of t h e s e  

str at e gi e s i s t h at U K c o n s u m er s w o ul d e x p eri e n c e si g nifi c a ntl y r e d u c e d 

l e v el s of c o m p etiti o n i n t h e s n e a k er f o ot w e ar r et aili n g m ar k et i n t h e 

c o mi n g y e ar s’;  

( c) [ ] s u b mitt e d t h at ‘ d i git al D T C b u si n e s s h a s i n cr e a s e d s u b st a nti all y o v er 

r e c e nt y e ar s a n d c o nti n u e s t o h a v e a m ar k e d eff e ct o n o ur a bilit y t o 

 

 
4 4 0  W e n ot e t h at el s e w h er e i n t h e s a m e s u b mi s si o n, t h e P arti e s st at e d t h at t h e y h a d n o i n c e nti v e t o w or s e n 
P Q R S, s etti n g o ut t h at: ‘ Ulti m at el y, t h e t hr e at of a d v er s e s u p pli er r e a cti o n s t o w or s e ni n g P Q R S a n d t h e t hr e at of 
e ntr y, e x p a n si o n a n d r e p o siti o ni n g eli mi n at e s a n y m at eri al i n c e nti v e t o w or s e n P Q R S e v e n i n cir c u m st a n c e s 
w h er e t h e G U P PI m o d el or di v er si o n r ati o s i n i s ol ati o n s u g g e st a n a p p ar e ntl y hi g h i n c e nti v e t o w or s e n P Q R S. ’ 
4 4 1  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, c h a pt er 2, s e cti o n II. 

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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c o m p et e t o attr a ct c o n s u m er s i nt o o ur d o or s a n d o nt o o ur w e b sit e.  O ur 

e x p e ct ati o n i s t o s e e t hi s tr e n d c o nti n u e ’; a n d 

( d) [ ] s ai d t h at t h e c o n str ai nt fr o m [ ] o n t h e P arti e s h a d n ot c h a n g e d 

d uri n g t h e c o ur s e of t h e C M A’ s i n v e sti g ati o n. It s ai d t h e m aj orit y of 

pr o d u ct s w hi c h [ ] s u b mitt e d t h at [ ] a c c e s s t o t h e s e p arti c ul ar 

pr o d u ct s ( w hi c h it cl e arl y d i d n ot) t h e y w o ul d [ ]. 

O ur a s s e s s m e nt  

8. 3 1 8  I n t hi s s e cti o n, w e a s s e s s w h et h er si g nifi c a nt c h a n g e s i n r et ail er s’ p o siti o ni n g 

or si g nifi c a nt e x p a n si o n s of t h eir off eri n g s c o ul d l e a d t o a m at eri al i n cr e a s e i n 

t h e a g gr e g at e c o n str ai nt f a c e d b y t h e M er g e d E ntit y p o st-M er g er.  

8. 3 1 9  Si n c e s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar i s tr e n d dri v e n, r et ail er s of su c h 

pr o d u ct s m a y r e p o siti o n t h e m s el v e s i n t er m s of w h at t h e y st o c k, t h e f a s ci a 

u n d er w hi c h t h e y tr a d e, t h e br a n di n g t h at t h e y u s e, t h e br a n di n g of a gi v e n 

f a s ci a, m ar k eti n g a n d t h e c o n s u m er s t h e y t ar g et. If a gi v e n r et ail er w er e t o 

c h a n g e s o m e or all of t h e s e el e m e nt s of it s off eri n g, t hi s c o ul d c h a n g e t h e 

e xt e nt of t h e c o n str ai nt t h at it e x ert s o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e f or e s e e a bl e 

f ut ur e. Alt er n ati v el y, a r et ail er m a y m at eri all y e x p a n d u n d er it s c urr e nt 

pr o p o siti o n. T h e s e t y p e s of c h a n g e s w o ul d n ot b e c a pt ur e d b y t h e 

r etr o s p e cti v e or p oi nt-i n-ti m e n at ur e of s o m e of t h e e vi d e n c e w e h a v e 

c o n si d er e d, s u c h a s o ur e ntr y -e xit a n al y si s a n d t h e s ur v e y s (i n cl u di n g t h e 

G U P PI s) r e s p e cti v el y. H o w e v er, s o m e i nt er n al d o c u m e nt s m a y c a pt ur e t h e 

P arti e s’ vi e w s a b o ut  m ar k et d e v el o p m e nt s, a n d w e c o n si d er e d t h e s e i n o ur 

a s s e s s m e nt w h er e a p pr o pri at e.  

8. 3 2 0  W e f o c u s s e d o ur a s s e s s m e nt o n w h et h er r et ail er s w h o ar e alr e a d y pr e s e nt i n 

t h e m ar k et ar e li k el y t o r e p o siti o n or e x p a n d t h eir off er. I n p arti c ul ar, w e 

c o n si d er e d Fr a s er s Gr o u p, D T C gr o wt h, F o ot L o c k er, A m a z o n a n d ot h er 

m ulti -br a n d r et ail er s.  

Fr a s er s Gr o u p  

8. 3 2 1  Fr a s er s Gr o u p i s a r et aili n g Gr o u p c o nt ai ni n g a n u m b er of f a s ci a e i n cl u di n g 

S p ort s Dir e ct a n d U S C. It h a s p u bli cl y o utli n e d it s i nt e nti o n s t o c o nti n u e t o 

el e v at e a n d c h a n g e t h e r et ail pr o p o siti o n of s o m e of it s f a s ci a e (i n cl u di n g 

S p ort s Dir e ct) i n t h e c o mi n g y e ar s, t o i m pr o v e t h e q u alit y of it s st or e s a n d 

di git al off er i n or d er t o el e v at e t h e c o n s u m er e x p eri e n c e of it s S p ort s Dir e ct 
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f a s ci a, U S C f a s ci a a n d t h e wi d er Fr a s er s Gr o u p.4 4 2 ,4 4 3  [ ]. I n Fr a s er s 

Gr o u p’ s h alf -y e ar r e s ult s f or 2 0 1 9, el e v ati o n w a s li st e d a s a str at e gi c 

pri orit y. 4 4 4   

8. 3 2 2  W e c o n si d er e d w h et h er t hi s el e v ati o n str at e g y w o ul d m e a n t h at t h e S p ort s 

Dir e ct f a s ci a a n d t h e U S C f a s ci a or a c o m bi n ati o n of t h e s e Fr a s er s Gr o u p 

f a s ci ae w o ul d b e c o m e a cl o s er c o m p etit or t o t h e P arti e s i n t h e f or e s e e a bl e 

f ut ur e, w hil e r e c o g ni si n g t h at s o m e p art s of t h e el e v ati o n str at e g y h a v e 

alr e a d y b e e n i m pl e m e nt e d . 

8. 3 2 3  T h e r e n a mi n g of S p ort s Dir e ct I nt er n ati o n al t o Fr a s er s Gr o u p i s a p art of it s 

el e v ati o n str at e g y.  A s p art of t hi s, t h e S p ort s Dir e ct f a s ci a h a s al s o c h a n g e d 

it s br a n di n g i n s o m e s etti n g s, f or e x a m pl e c h a n gi n g t h e l o g o t h at it u s e s a n d 

t h e vi s u al m er c h a n di si n g w hi c h s u p p ort s it s pr o d u ct off eri n g s.4 4 5  

8. 3 2 4  A n ot h er p art of Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y i s t o c o n v ert, or o p e n n e w 

st or e s, a s ‘ el e v at e d st or e s’. 4 4 6  A s w ell a s b ei n g l ar g er t h a n tr a diti o n al S p ort s 

Dir e ct st or e s, el e v at e d st or e s t y pi c all y i n cl u d e m ulti pl e f a s ci a e. A n u m b er of 

el e v at e d st or e s i n cl u d e S p ort s Dir e ct t o g et h er wit h a U S C f a s ci a w hil e ot h er 

st or e s ar e al s o a dj a c e nt t o a Fl a n n el s st or e.  

T h e s c al e of e l e v ati o n 

8. 3 2 5  Fr a s er s Gr o u p o p e n e d it s fir st el e v at e d st or e, it s L o n d o n O xf or d Str e et 

fl a g s hi p st or e, i n M a y 2 0 1 4. It o p e n e d a f urt h er 1 7  el e v at e d st or e s, u ntil it 

b e g a n o p e ni n g/ el e v ati n g a ‘ n e w g e n er ati o n’ of st or e s , st arti n g wit h it s 

T h urr o c k st or e, i n J ul y 2 0 1 8 . T hi s n e w g e n er ati o n of  el e v at e d st or e s ar e 

t y pi c all y l ar g er f or m at st or e s a n d ‘l e d b y a t hir d-p art y br a n d e d ar e a’ (i e wit h a 

pr o mi n e nt s e cti o n f e at uri n g a s p e cifi c br a n d). [ ].4 4 7   

8. 3 2 6  I n t ot al, t h er e ar e c urr e ntl y [ 3 0-4 0 ] el e v at e d  S p ort s Dir e ct f a s ci a st or e s i n t h e  

U K , 1 6  of w hi c h ar e  [ ], a s s et o ut i n T a bl e 8. 8 , all of w hi c h h a v e o p e n e d ( or 

r e-o p e n e d) [ ].  

 

 
4 4 2  Fr a s er s Gr o u p, I nt eri m R e s ult s f or t h e 2 6 w e e k s t o 2 7 O ct o b er 2 0 1 9 .  
4 4 3  Fr a s er s Gr o u p  p o s s e s s e s a n u m b er of f a s ci a e wit hi n t h e r et ail of f o ot w e ar a n d cl ot hi n g . Wit hi n t h e S p ort s 
Dir e ct s e g m e nt of s p ort s r et ail sit s t h e S p ort s Dir e ct a n d U S C f a s ci a e. Fr a s er s Gr o u p  al s o h a s f a s ci a t h at f all i nt o 
t h e pr e mi u m lif e st yl e s e g m e nt, n a m el y, Fl a n n el s, Cr ui s e a n d v a n Mil d ert. 
4 4 4  Fr a s er s Gr o u p, I nt eri m R e s ult s f or t h e 2 6 w e e k s t o 2 7 O ct o b er 2 0 1 9 .  
4 4 5  T h e pr e vi o u s l o g o u s e d r e d a n d bl u e t e xt o n a w hit e b a c k gr o u n d wit h t h e t e xt ‘ S p ort s Dir e ct’, t h e n e w l o g o 
u s e s t h e t e xt ‘ S D’ i n w hit e s et i n si d e a bl a c k cir cl e. J D S p ort s s u b mitt e d t h at t h e [ ]. 
4 4 6  N ot e t h at ‘ o p e ni n g a n el e v at e d st or e’ c o ul d b e eit h er o p e ni n g a n e ntir el y n e w st or e or u p gr a di n g a n e xi sti n g 
st or e.  
4 4 7  [ ]. F or t h e p ur p o s e of o ur a s s e s s m e nt w e h a v e t a k e n a c c o u nt of all of t h e el e v at e d st or e s, n oti n g t h at f or all 
e xi sti n g st or e s, t h eir eff e ct s h o ul d b e c a pt ur e d b y o ur a s s e s s m e nt of c urr e nt c o m p etiti v e c o n str ai nt s a n d f or 
f ut ur e pl a n s w e wi s h t o c a pt ur e a n y c h a n g e s i n Fr a s er s Gr o u p’ s c o n str ai nt r e g ar dl e s s of t h e t y p e of el e v ati o n of 
it s st or es. W e al s o n ot e t h at [ ].  

https://www.sportsdirectplc.com/%7E/media/Files/S/Sports-Direct/interim-results/interim-results-16-12-2019.pdf
https://www.sportsdirectplc.com/%7E/media/Files/S/Sports-Direct/interim-results/interim-results-16-12-2019.pdf
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8. 3 2 7   [ ]. O v er a l o n g er ti m e h ori z o n, [ ] t h e s e ar e t h e l at e st pl a n s a s of 1 3 

M ar c h 2 0 2 0,  s u bj e ct t o a n y c h a n g e s ari si n g d u e t o C O VI D -1 9 ( s e e p ar a gr a p h 

8. 3 3 7 ). 

T a bl e 8. 8: N u m b er of el e v at e d S p o rt s Dir e ct st o r e s i n U K  

 O p e n a s of M ar c h 2 0 2 0  Pl a n n e d  t o  b e  o p e n  b y 
e n d 2 0 2 0  

Pl a n n e d  t o  b e  o p e n  b y 
e n d 2 0 2 1  

N u m b er  of  el e v at e d 
S p ort s  Di r e ct  f a s ci a 
st or e s  

 [ 3 0-4 0]  [ ] [ ] 

N ot e: Pl a n s a c c ur at e a s of 1 3 M ar c h 2 0 2 0 a n d d o n ot r efl e ct a n y c h a n g e s t h at m a y or m a y n ot ari s e d u e t o C O VI D -
1 9.  
 

8. 3 2 8  T h e r e c e nt i n cr e a s e i n t h e n u m b er of el e v at e d st or e s i s s et a g ai n st a 

b a c k dr o p of a n et r e d u cti o n i n S p ort s  Dir e ct  st or e s b y ni n e a s d o c u m e nt e d i n 

Fr a s er s Gr o u p ’ s h alf -y e ar r e s ult s  f or 2 0 1 9.4 4 8  

8. 3 2 9  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e si z e of Fr a s er s Gr o u p s’ el e v at e d st or e s e st at e 

w o ul d s o o n b e br o a dl y c o m p ar a bl e t o F o ot a s yl u m a n d t h at Fr a s er s Gr o u p 

w a s c a p a bl e of e x p a n di n g it s el e v at e d e st at e v er y r a pi dl y if t h er e i s a 

b u si n e s s c a s e. 4 4 9  W e n ot e t h at s h o ul d it s pl a n s b e f ull y r e ali s e d, [ ], w h et h er 

t hi s will si g nifi c a ntl y c h a n g e t h e c o n str ai nt S p ort s Dir e ct e x ert s o n t h e P arti e s 

d e p e n d s o n t h e pr o d u ct s t h e s e st or e s will st o c k, c u st o m er p er c e pti o n s a n d 

t h e i m p a ct o n t h e P arti e s’ st or e s e g a n y r e d u cti o n i n t h e P arti e s’ s al e s i n 

st or e s n e ar b y el e v at e d st or e s ( w e e x a mi n e t h e s e i n p ar a gr a p h s 8. 3 7 6 -8. 3 8 9 ). 

8. 3 3 0  I n t er m s of t he si z e of i n v e st m e nt, i n it s h alf -y e ar r e s ult s pr e s e nt ati o n o n 8 

D e c e m b er 2 0 1 6, Fr a s er s Gr o u p ( S p ort s Dir e ct I nt er n ati o n al at t h e ti m e) st at e d 

t h at it s pr o gr a m m e of st or e el e v ati o n w o ul d s e e it i n v e st ar o u n d £ 1 billi o n i n 

pr o p ert y a s s et s o v er fi v e t o 1 0 y e ar s fr o m 2 0 1 7, of w hi c h a p pr o xi m at el y £ 3 0 0 

milli o n w o ul d b e s p e nt p er a n n u m f or t h e fir st t w o t o f o ur y e ar s fr o m 2 0 1 7. 4 5 0  

8. 3 3 1  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at it c o ul d b e i nf err e d fr o m t h e o n g oi n g i n v e st m e nt s 

m a d e b y Fr a s er s Gr o u p t h at it e x p e ct e d t h e el e v ati o n str at e g y t o w or k a n d 

t h at t h e a n n u al si z e of i n v e st m e nt w a s e q ui v al e nt or gr e at er t o F o ot a s yl u m’ s 

t ur n o v er.4 5 1  W e a c c e pt t h at Fr a s er s Gr o u p w o ul d o nl y e n g a g e i n s u c h 

i n v e st m e nt wit h a n e x p e ct ati o n of a r et ur n, h o w e v er, s u c h a r et ur n c o ul d b e 

g e n er at e d i n s e v er al w a y s ( e g i n cr e a s e i n s al e s of s p orti n g g o o d s, i n cr e a s e i n 

s al e s of hi g h er m ar gi n pr o d u ct s) a n d t h e si z e of t h e i n v e st m e nt b ei n g m a d e 

d o e s n ot i n it s elf n e c e s s aril y i n di c at e a n y s p e cifi c c h a n g e i n c o m p etiti v e 

c o n str ai nt o n t h e P arti e s.  

 

 
4 4 8  S p ort s Dir e ct, Pr eli mi n ar y r e s ult s, 2 6 J ul y 2 0 1 9, p a g e 2 2.   
4 4 9  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o P F s, p ar a gr a p h 1 9 0.  
4 5 0  S e e: Fr a s er s Gr o u p,  A n n u al R e p ort 2 0 1 8 , p a g e 7  a n d Fr a s er s Gr o u p,  A n n u al R e p ort 2 0 1 7 , p a g e 4 4.  
4 5 1  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 1 8 7 . 

 

https://www.sportsdirectplc.com/investor-relations/reports-and-presentations/rp-2019.aspx.
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.sportsdirectplc.com/%7E/media/Files/S/Sports-Direct/annual-report/annual-report-2018.pdf
https://www.sportsdirectplc.com/%7E/media/Files/S/Sports-Direct/annual-report/Annual%20Report%202017%20-%20v3.pdf
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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8. 3 3 2   [ ] Fr a s er s Gr o u p n ot e d t h at i n t h e 2 0 1 8/ 1 9 fi n a n ci al y e ar it o p e n e d [ ] 

st or e s a n d cl o s e d [ ], st or e cl o s ur e s a c c o u nt e d f or a p pr o xi m at el y [ ] 

s q u ar e f e et of r et ail s p a c e w hil e st or e o p e ni n g s a c c o u nt e d f or a p pr o xi m at el y 

[ ] s q u ar e f e et. T hi s s h o w s t h at a s w ell a s b ei n g el e v at e d i n t er m s of fi xt ur e s 

a n d fitti n g s, n e w  [ ] el e v at e d st or e s ar e si g nifi c a ntl y l ar g er. 4 5 2 ,4 5 3  T h e  1 6 

e xi sti n g [ ] el e v at e d st or e s ar e al s o d e s cri b e d b y S p ort s Dir e ct a s ‘ b e st -i n-

cl a s s’ a n d b uilt  t o t h e hi g h e st s p e cifi c ati o n s a n d q u alit y. 

8. 3 3 3  A s w ell a s el e v ati n g it s i n -st or e pr o p o siti o n, Fr a s er s Gr o u p h a s u p gr a d e d t h e 

di git al off eri n g of it s c or e f a s ci a e. In it s 2 0 1 9 A n n u al R e p ort, Fr a s er s Gr o u p 

st at e d t h at t h e w e b sit e s f or e a c h of it s c or e f a s ci a e i n t h e U K , w hi c h i n cl u d e 

S p ort s Dir e ct, U S C a n d Fl a n n el s, h a d u n d er g o n e ‘ si g nifi c a nt e n h a n c e m e nt s i n 

or d er t o f a cilit at e o pti m u m a p p e al t o c o n s u m er s’. It a d d e d t h at it s ‘ pr o d u ct 

off eri n g a cr o s s t h e s e c or e f a s ci a e b ot h i n -st or e a n d o nli n e, ai m s t o cr e at e a 

c o m p elli n g s h o p pi n g e x p eri e n c e i n k e y c at e g ori e s t h at i n cl u d e, a m o n g ot h er s, 

F o ot b all, W o m e n’ s, Ki d s, R u n ni n g, C y cli n g, Lif e st yl e, F a s hi o n a n d L u x ur y’. 4 5 4   

Fr a s er s Gr o u p’ s  str at e g y f or  it s el e v ati o n 

8. 3 3 4  I n or d er t o u n d er st a n d Fr a s er s Gr o u p’ s r ati o n al e a n d i nt e nti o n f or it s el e v ati o n 

str at e g y, w e i s s u e d a br o a d i nf or m ati o n r e q u e st t o Fr a s er s Gr o u p [ ] 

r el e v a nt t o it s str at e g y f or el e v ati o n, [ ]. W e c o n cl u d e d t h at t h e r ati o n al e, li k e 

t h e el e v ati o n str at e g y it s elf, i s wi d e-r a n gi n g [ ]. 

8. 3 3 5   [ ]: 

( a) [ ]; 

( b) [ ]; a n d  

( c) [ ].  

8. 3 3 6   [ ]. W e n ot e t h at w hil e i n t hi s e x a m pl e el e v ati o n [ ], t h e S p ort s Dir e ct f a s ci a 

pri m aril y st o c k s s p orti n g pr o d u ct s a n d fr o m t hi s e x a m pl e al o n e it i s n ot cl e ar 

w hi c h t y p e s of pr o d u ct s h a v e dri v e n t hi s [ ]. 

8. 3 3 7  Fr a s er s Gr o u p  m a d e t h e f oll o wi n g p u bli c c o m m e nt s o n 2 0 M ar c h 2 0 2 0 

r e g ar di n g C O VI D-1 9 :4 5 5  

 

 
4 5 2  [ ]. 
4 5 3  S e e al s o di s c u s si o n i n t h e i nt er n al d o c u m e nt s s e cti o n of t hi s c h a pt er, p ar a gr a p h s 8. 1 6 9 -8. 1 9 0 . 
4 5 4  Fr a s er s Gr o u p, S p ort s Dir e ct I nt er n ati o n al pl c A n n u al R e p ort a n d A c c o u nt s 2 0 1 9, 2 6  J ul y 2 0 1 9, p a g e 9.   
4 5 5  htt p s:// w w w.l o n d o n st o c k e x c h a n g e. c o m/ e x c h a n g e/ n e w s/ m ar k et -n e w s/ m ar k et -n e w s -
d et ail/ F R A S/ 1 4 4 6 9 9 5 7. ht ml .  

https://www.sportsdirectplc.com/%7E/media/Files/S/Sports-Direct/annual-report/annual-report-2019-final.pdf
https://www.londonstockexchange.com/exchange/news/market-news/market-news-detail/FRAS/14469957.html
https://www.londonstockexchange.com/exchange/news/market-news/market-news-detail/FRAS/14469957.html
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Fr a s er s Gr o u p h a s b e e n m o nit ori n g t h e p ot e nti al i m p a ct of 

C O VI D -1 9 a cr o s s it s U K a n d i nt er n ati o n al b u si n e s s e s. W hil st it i s 

t o o e arl y t o e sti m at e w h at t h e f ull i m p a ct fr o m C O VI D-1 9 will b e 

o n t h e C o m p a n y' s p erf or m a n c e f or t h e c urr e nt fi n a n ci al y e ar 

e n di n g 2 6 A pril 2 0 2 0, a n d f ut ur e p eri o d s, t h e B o ar d e x p e ct s t h at 

C O VI D -1 9 will c a u s e si g nifi c a nt di sr u pti o n t o it s b u si n e s s, 

i n cl u di n g r e d u ci n g c u st o m er f o otf all [ …]. A c c or di n gl y, a n d gi v e n 

t h e o n g oi n g u n c ert ai nt y, t h e C o m p a n y i s n o l o n g er gi vi n g f or m al 

g ui d a n c e i n r el ati o n t o t h e fi n a n ci al y e ar 2 0 2 0.  

Fr a s er s Gr o u p' s y e ar -t o-d at e p erf or m a n c e h a d b e e n i n -li n e wit h 

e x p e ct ati o n s pri or t o C O VI D -1 9. T h e C o m p a n y h a s a str o n g 

m a n a g e m e nt t e a m w hi c h c a n a d a pt a n d r e s p o n d q ui c kl y t o 

c h all e n g e s a n d c h a n gi n g m ar k et c o n diti o n s. O v er t h e l o n g er t er m, 

t h e B o ar d r e m ai n s c o nfi d e nt i n f o c u s si n g o n t h e C o m p a n y' s 

el e v ati o n str at e g y.  

8. 3 3 8  I n t er m s of a c c o u nti n g f or t h e i m p a ct of C O VI D-1 9 i n o ur a s s e s s m e nt of 

m ar k et d e v el o p m e nt s, w e s et o ut o ur a p pr o a c h i n 8. 3 1 2  a n d i n o ur 

c o n cl u si o n s t o t hi s s e cti o n ( s e e p ar a gr a p h s 8. 4 4 4 -8. 4 4 6 ). 

Fr a s er s Gr o u p’ s a c c e s s t o pr o d u ct s f or el e v at e d st or e s  

8. 3 3 9  A k e y el e m e nt of c o m p etiti o n i n t hi s m ar k et i s a c c e s s t o r el e v a nt s p ort s -

i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar pr o d u ct s (r at h er t h a n s p orti n g g o o d s) a n d wit hi n t hi s, 

a c c e s s t o t h e m o st d e sir a bl e pr o d u ct s fr o m k e y s u p pli er s. W e c o n si d er t h at 

f or it s el e v ati o n str at e g y  t o si g nifi c a ntl y  c h a n g e t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt t h at 

S p ort s Dir e ct e x ert s o n t h e P arti e s ( a s s et o ut i n p ar a gr a p h  8. 3 1 1 ) i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e, t hi s w o ul d n e e d t o l e a d t o a c c e s s t o pr o d u ct s si mil ar t o 

t h o s e st o c k e d b y t h e P arti e s i n t h e s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar m ar k et, a s 

w ell a s a c h a n g e i n h o w c o n s u m er s p er c ei v e t h e S p ort s Dir e ct off eri n g ( w hi c h 

m a y b e li n k e d t o c h a n g e s i n pr o d u ct a c c e s s a s w ell a s e n c o m p a s si n g g e n er al 

p er c e pti o n s of t h e f a s ci a’ s br a n d a n d r e p ut ati o n) . 

8. 3 4 0  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at a s a r e s ult of it s r e p o siti o ni n g, Fr a s er s Gr o u p w a s 

‘i n cr e a si n gl y g ai ni n g a c c e s s t o t h e s a m e pr e mi u m s p ort s-i n s pir e d pr o d u ct s a s 

t h e P arti e s, i n cl u di n g s o m e of t h e P arti e s' b e st-s elli n g f o ot w e ar fr a n c hi s e s a n d 

a p p ar el li n e s’. 4 5 6  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at S p ort s Dir e ct/ U S C h a d g ai n e d 

a c c e s s t o a n u m b er of hi g h er -ti er s p ort s-i n s pir e d f o ot w e ar pr o d u ct s/fr a n c hi s e s 

‘i n t h e l a st t hr e e m o nt h s’ (i e si n c e st art De c e m b er 2 0 1 9). 4 5 7  I n s u p p ort of t hi s, 

 

 
4 5 6  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 1 8 0 . 
4 5 7  T h e fr a n c hi s e s li st e d b y t h e P arti e s w er e [ ]. 
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t h e P arti e s s u b mitt e d [ ],4 5 8  [ ]. T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e s e pr o d u ct s 

w er e ‘ s o m e of t h e P arti e s’ b e st -s elli n g fr a n c hi s e s’ i n cl u di n g Ni k e a n d a di d a s 

br a n d e d pr o d u ct s, a s w ell a s ot h er s. [ ]. 

8. 3 4 1  T h e P arti e s al s o s u b mitt e d t h at t h e C M A h a d r eli e d u p o n s u b mi s si o n s fr o m 

Fr a s er s Gr o u p r e g ar di n g pr o d u ct a c c e s s a n d h a d u n d ert a k e n littl e 

i nt err o g ati o n of t h e s e f or c o m pl et e n e s s or a c c ur a c y. T h e P arti e s s u b mitt e d 

t h at t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s i g n or e d f u n d a m e nt al d o c u m e nt ar y e vi d e nc e fr o m 

v erifi a bl e s o ur c e s i n f a v o ur of e vi d e n c e fr o m a k e y c o m p etit or.  

8. 3 4 2  W e s u b s e q u e ntl y a s s e s s e d a r a n g e of i nf or m ati o n o bt ai n e d fr o m Fr a s er s 

Gr o u p, a n d al s o d at a a n d s u b mi s si o n s fr o m t h e k e y s u p pli er s Ni k e a n d 

a di d a s, i n or d er t o d et er mi n e t h e a ct u al e xt e nt of Fr a s er s Gr o u p’ s a c c e s s t o 

pr o d u ct s i n t h e r el e v a nt m ar k et( s) ( a s o p p o s e d t o s p ort s p erf or m a n c e 

pr o d u ct s) a n d i n p arti c ul ar it s a c c e s s t o t h e s a m e k e y s u p pli er s’ pr o d u ct s a s 

t h e P arti e s. I n r e s p o n s e t o t h e P arti e s’ s u b mi s si o n t h at Fr a s er s Gr o u p s’ 

a c c e s s h a d c h a n g e d d uri n g t h e c o ur s e of o ur i n v e sti g ati o n, w e c oll e ct e d d at a 

a n d s o u g ht vi e w s c o v eri n g t h e m o st r e c e nt p eri o d s p o s si bl e (i n cl u di n g d at a 

u p u ntil e n d F e br u ar y 2 0 2 0 a n d s u b mi s si o n s d uri n g M ar c h 2 0 2 0). W e al s o 

e x a mi n e d w h et h er t h er e w a s e vi d e n c e of Fr a s er s Gr o u p’ s pr o d u ct a n d 

v ol u m e a c c e s s c h a n gi n g i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.  

•  Fr a s er s Gr o u p’ s vi e w o n pr o d u ct a c c e s s  

8. 3 4 3   [ ]: 

[ ]. 

8. 3 4 4   [ ]4 5 9  [ ]. 

8. 3 4 5   [ ]:  

[ ]. 

8. 3 4 6   [ ]4 6 0  [ ]:   

( a) [ ].; a n d  

( b) [ ]. 

 

 
4 5 8  [ ]. 
4 5 9  [ ]. 
4 6 0  [ ]. 
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•  Fr a s er s Gr o u p’ s i nt er n al d o c u m e nt s 4 6 1  

8. 3 4 7   [ ]: 

( a) [ ]; 

( b) Fr a s er Gr o u p’ s 2 0 1 9 a n n u al r e p ort st at e s t h at e v e n t h o u g h S p ort s Dir e ct 

b eli e v e s t h at it i s  d eli v eri n g t h e el e v ati o n str at e g y i n -li n e wit h t h e 

b e n c h m ar k s s et b y s u p pli er s, t h e s u p pli er s r e m ai n ‘ s c e pti c al’ of t h e 

el e v ati o n; 4 6 2   

( c) [ ];  

( d) [ ];  

( e) [ ]a n d  

(f) [ ]. 

8. 3 4 8  T h e a b o v e e vi d e n c e fr o m i nt er n al d o c u m e nt s s u g g e st s t h at at a s a r e s ult of 

t h e el e v ati o n str at e g y Fr a s er s Gr o u p h a s b e e n a bl e t o a c c e s s s o m e br a n d e d 

hi g h er -ti er lif e st yl e pr o d u ct s t h at it c o ul d n ot pr e vi o u sl y. H o w e v er, t hi s i nt er n al 

d o c u m e nt ar y e vi d e n c e i s mi x e d a n d u n cl e ar a s t o t h e e xt e n t of a c c e s s t h at 

Fr a s er s Gr o u p h a s r e c ei v e d t o s u c h pr o d u ct s. W e t h er ef or e al s o c arri e d o ut 

e m piri c al a s s e s s m e nt s a s s et o ut i n p ar a gr a p h s 8. 3 5 4 -8. 3 6 2  o n Fr a s er s 

Gr o u p’ s a c c e s s t o br a n d e d hi g h er -ti er lif e st yl e pr o d u ct s fr o m it s el e v ati o n 

str at e g y,  al o n g si d e [ ]. [ ]. 

•  Vi e w s of t h e k e y s u p pli er s  

8. 3 4 9  W e a s k e d Ni k e a n d a di d a s a b o ut t h e l e v el of pr o d u ct a c c e s s r e c ei v e d b y 

Fr a s er s Gr o u p a n d w h et h er t h e el e v ati o n of it s st or e s h a d aff e ct e d t hi s. [ ] 

st at e d t h at a s a r e s ult of Fr a s er s Gr o u p’ s st or e el e v ati o n str at e g y, t h e pr o d u ct 

a s s ort m e nt it off er e d t o S p ort s Dir e ct [  ]4 6 3  [ ]. I n c o m p ari s o n, t h e P arti e s 

[ ]. W e c o n si d er t h at t hi s m e a n s t h at Fr a s er s Gr o u p i s o nl y a bl e t o a c c e s s 

s o m e of t h e pr o d u ct s f or it s S p ort s Dir e ct f a s ci a t h at ar e a v ail a bl e t o t h e 

P arti e s.  

8. 3 5 0   [ ] st at e d t h at S p ort s Dir e ct’ s el e v at e d st or e s  a n d o nli n e off er r e c ei v e d 

a c c e s s t o pr o d u ct r a n g e d i n [ ]. S p ort s Dir e ct’ s n o n-el e v at e d st or e s r e c ei v e d 

 

 
4 6 1  W e n ot e t h at Fr a s er s Gr o u p’ s i nt er n al d o c u m e nt s [ ] f or t h e p ur p o s e of o ur a s s e s s m e nt w e f o c u s s e d 
p arti c ul arl y o n t h e i m p a ct of it s el e v ati o n str at e g y o n it s a c c e s s t o pr e mi u m lif e st yl e pr o d u ct s. 
4 6 2  Fr a s er s Gr o u p A n n u al R e p ort 2 0 1 9, p a g e 6 - Br a n d R el ati o n s hi p s.  
4 6 3  [ ]. 
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a c c e s s t o pr o d u ct s r a n g e d i n t h e ‘ [ ].[ ], wit h t h e e n h a n c e d a c c e s s all o wi n g 

S p ort s Dir e ct t o a c c e s s hi g h er -ti er s p orti n g pr o d u ct s. B y c o ntr a st, t h e P arti e s 

r e c ei v e d a c c e s s t o pr o d u ct s r a n g e d i n t h e ‘[ ]’.4 6 4   

8. 3 5 1  N ot wit h st a n di n g t h e a b o v e, w e n ot e [ ] s u b mitt e d t h at it i s r e s p o n di n g t o 

Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y . [ ].4 6 5  [ ] al s o s ai d t h at a s S p ort s Dir e ct 

c o nti n u e s i n v e sti n g i n t h e n u m b er of el e v at e d bri c k s a n d  m ort ar st or e s a n d 

al s o it s o nli n e st or e, l e a di n g t o i m pr o v e d c o n s u m er e x p eri e n c e a n d a n 

i n cr e a s e i n t h e e xt e nt t o w hi c h S p ort s Dir e ct b e c o m e s k n o w n b y c o n s u m er s 

f or t hi s i m pr o v e d e x p eri e n c e, [ ] e x p e ct s t h e gr o wt h i n v ol u m e s a n d 

a ll o c ati o n s t o c o nti n u e. 

8. 3 5 2   [ ] s u b mitt e d t h at s o m e Fr a s er s Gr o u p el e v at e d st or e s h a v e i m pr o v e d 

pr o d u ct a c c e s s – s p e cifi c all y [ ]. H o w e v er w e n ot e t h at t hi s c h a n n el i s 

diff er e nt fr o m t h at of t h e P arti e s a n d t h e e vi d e n c e cit e d e arli er i n p ar a gr a p h 

8. 3 5 0  i n di c at e s t h at [ ] d o e s n ot i nt e n d f or t h e P arti e s a n d Fr a s er s Gr o u p t o 

g et a c c e s s t o t h e s a m e pr o d u ct s. W e n ot e [ ], w hi c h i s c o n si st e nt wit h o ur 

a s s e s s m e nt of  s u p pli er s’ s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s i n p ar a gr a p h 

8. 3 5 . F urt h er , s o m e el e v at e d st or e s r e c ei v e ‘[ ]’ pr o d u ct s w hi c h pr o vi d e s a 

r et ail er wit h el e v at e d a c c e s s f or o n e c at e g or y or pr o d u ct t y p e or g e n d er. I n 

t hi s c a s e, t h o s e el e v at e d Fr a s er s Gr o u p st or e s r e c ei v e hi g h er ti er pr o d u ct 

a c c e s s i n c ert ai n s p ort s e g f or f o ot b all t h e y r e c ei v e pr e mi u m ti er f o ot b all 

a c c e s s. W e e x a mi n e d f urt h er d at a o n c h a n g e s i n Fr a s er s Gr o u p’ s a c c e s s t o 

[ ] pr o d u ct s i n p ar a gr a p h 8. 3 5 7 .  

8. 3 5 3  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at w e s h o ul d c o n si d er h o w s u p pli er s a n d Fr a s er s 

Gr o u p w o ul d r e a ct if t h e M er g e d E ntit y s o u g h t P o st-M er g er t o r e d u c e it s 

P Q R S. T h e P arti e s s u b mitt e d t h at ‘it i s cl e ar t h at k e y s u p pli er s ar e alr e a d y 

gi vi n g S DI/ U S C a c c e s s t o pr e mi u m s p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s a n d t h er e 

i s n o e vi d e n c e t o s u g g e st t h at t hi s tr e n d w o ul d n ot c o nti n u e or a c c el er at e if 

t h e P arti e s o pt e d t o d et eri or at e t h e P Q R S of t h eir st or e s a n d o nli n e 

off eri n g’. 4 6 6 ,4 6 7  W e a c c e pt t h at p o st -M er g er, if t h e M er g e d E ntit y w er e t o 

d et eri or at e a s p e ct s of it s P Q R S w hi c h w e nt a g ai n st t h e k e y s u p pli er s’ 

 

 
4 6 4  J D S p ort s i s i n t h e [ ] F o o t a s yl u m i s i n t h e [ ]. 
4 6 5  T o pl a c e t h e s e v ol u m e s i n s o m e c o nt e xt Fr a s er s Gr o u p’ s s u p pl y of t ot al f o ot w e ar ( e x cl u di n g st u d d e d f o ot w e ar 
i e f o ot b all b o ot s) fr o m [ ] i n 2 0 1 9 w a s ar o u n d [ ] u nit s of f o ot w e ar pr o d u ct s i n 2 0 1 9; J D S p ort s r e c ei v e d 
ar o u n d [ ] u nit s of f o ot w e ar a n d F o ot a s yl u m ar o u n d [ ] u nit s of f o ot w e ar. W e d o n ot h a v e e sti m at e s f or t h e 
t ot al v ol u m e s of ‘ b ett er’ a n d ‘ b e st’ [ ] pr o d u ct s pr o vi d e d t o t h e P arti e s or all r et ail er s, b ut h a v e a n al y s e d s o m e 
s p e cifi c pr o d u ct s, i n cl u di n g pr o d u ct s wit hi n t h e s e c at e g ori e s i n p ar a gr a p h s 8. 3 5 8 . 
4 6 6  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 2 6 . 
4 6 7  T h e P arti e s al s o s u b mitt e d t h at ‘t h e M er g er A s s e s s m e nt G ui d eli n e s m a k e cl e ar at p ar a gr a p h 5. 4. 1 1 t h e 
i m p ort a n c e of c o n si d eri n g r e s p o n s e s t o a n y att e m pt b y t h e m er g er gr o u p t o i m p o s e a r e d u cti o n i n P Q R S’. 
S o ur c e: T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 2 6 . W e a c c e pt t hi s a n d n ot e t h at w e h a v e 
a s s e s s e d h o w s u p pli er s mi g ht r e s p o n d t o d et eri or ati o n s b y t h e M er g e d E ntit y  w h e n c o n si d eri n g t h e i m p a ct of 
s u p pli er s o n r et ail c o m p etiti o n ( s e e p ar a gr a p h s 8. 9 4 -8. 9 9 ), w h er e w e f o u n d t h at t h er e w er e s o m e a s p e ct s of 
P Q R S w hi c h t h e M er g e d E ntit y  co ul d h a v e t h e a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e  p o st -M er g er , w hi c h w o ul d 
n ot b e s uffi ci e ntl y c o n str ai n e d b y s u p pli er s.  
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i nt er e st s e g n e g ati v el y i m p a cti n g s al e s of th eir pr o d u ct s or t h eir r e p ut ati o n, 

Ni k e a n d a di d a s m a y h a v e a n i n c e nti v e t o r e all o c at e pr o d u ct s t o Fr a s er s 

Gr o u p i n li g ht of it s el e v ati o n str at e g y. H o w e v er w e h a v e s e e n n o e vi d e n c e 

t h at Ni k e a n d a di d a s w o ul d f a v o ur all o c ati n g pr o d u ct s t o Fr a s er s Gr o u p o v er 

ot h er r et ail er s t o w hi c h t h e y alr e a d y s u p pl y hi g h er v ol u m e s of pr o d u ct s, a n d 

w hi c h ar e [ ] c at e g ori s e d a s ‘ b e st’ a n d ‘ b ett er’ r et ail er s i n t h eir r e s p e cti v e 

[ ] a n d [ ] r et ail er s e g m e nt s. W e t h er ef or e c a n n ot s a y wit h s uffi ci e nt 

c ert ai nt y w h at a cti o n s t h e s u p pli er s m a y t a k e i n t er m s of all o c ati n g t h eir 

pr o d u ct s s h o ul d t h e M er g e d E ntit y d et eri or at e it s P Q R S. E v e n if t h e k e y 

s u p pli er s w er e t o r e all o c at e pr o d u ct s t o Fr a s er s Gr o u p, it i s n ot cl e ar o v er 

w h at ti m efr a m e t hi s mi g ht r e s ult i n a m at eri al i n cr e a s e, if at all, i n t h e str e n gt h 

of Fr a s er s Gr o u p’ s c o n str ai nt.  

•  D at a o n pr o d u ct s u p pl y a n d s al e s  

8. 3 5 4  W e n ot e t h at i n t h eir r e s p o n s e t o t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s t h e P arti e s h a d 

s u b mi tt e d [ ] S p ort s Dir e ct’ s a c c e s s t o br a n d e d hi g h er -ti er lif e st yl e f o ot w e ar 

a n d a p p ar el pr o d u ct s, w hi c h t h e y s u b mitt e d w er e  ‘ s o m e of t h e P arti e s’ b e st-

s elli n g fr a n c hi s e s’ .4 6 8  

8. 3 5 5  T h er ef or e a s w ell a s c o n si d eri n g t h e k e y s u p pli er s’ vi e w s, w e a n al y s e d d at a 

r e c ei v e d fr o m Ni k e a n d a di d a s, t o a s s e s s w h et h er Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n 

str at e g y a p p e ar s t o h a v e r e s ult e d i n i m pr o v e d pr o d u ct a c c e s s, a n d 

p arti c ul arl y a c c e s s t o pr o d u ct s t h at w o ul d all o w it t o c o m p et e cl o s el y wit h t h e 

P arti e s. T hi s a n al y si s w a s c o n d u ct e d at t h e pr o d u ct -l e v el, i e n ot t a ki n g 

c ol o ur w a y or si z e i nt o a c c o u nt. 4 6 9   

8. 3 5 6  F or [ ] f o ot w e ar, w e f o u n d t h at of t h e [ ] pr o d u ct s t h at f e at ur e d i n o n e or 

b ot h of t h e P arti e s’ m o nt hl y t o p 1 0 b e st -s elli n g pr o d u ct li st s fr o m J a n u ar y 

2 0 1 9 t o F e br u ar y 2 0 2 0, Fr a s er s Gr o u p h a d a c c e s s e d [  ] pr o d u ct s b y t h e 

e n d of 2 0 1 9. 4 7 0 ,4 7 1  H o w e v er, i n c o m p ari s o n t o t h e P arti e s, t h e a v er a g e 

m o nt hl y v ol u m e of t h e s e pr o d u ct s s u p pli e d t o Fr a s er s Gr o u p w a s l o w. 4 7 2  F or 

i n st a n c e, t h e a v er a g e m o nt hl y v ol u m e of [ ] s u p pli e d i n 2 0 1 9 w a s [ ] f or 

 

 
4 6 8  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h s 2 0 3 -2 1 5.  
4 6 9  W e a c k n o wl e d g e t h at a c c e s s t o a p pr o pri at e si z e s a n d t h e m o st d e sir a bl e c ol o ur w a y s i s al s o a r el e v a nt a s p e ct 
of u n d er st a n di n g pr o d u ct a c c e s s, b ut w e e x a mi n e d fir st at a m or e a g gr e g at e l e v el, si n c e if c h a n g e s i n a c c e s s at 
a n a g gr e g at e l e v el a p p e ar li mit e d t h e n t hi s i n it s elf i m pli e s a li mit e d c h a n g e i n c o n str ai nt.  
4 7 0  T hi s a n al y si s f o c u s e d o n t h e pr o d u ct s t h at t h e P arti e s r e c ei v e d t h e hi g h e st v ol u m e s of i n 2 0 1 9. F or e x a m pl e, 
o n e of t h e pr o d u ct s i n t h e P arti e s’ m o nt hl y [ ] b e st -s elli n g pr o d u ct li st s w a s [ ]. T h e pr o d u ct i n t h e [ ] d at a 
wit h a n a m e c o nt ai ni n g ‘[ ]’ t h at t h e P arti e s r e c ei v e d t h e hi g h e st ( c o m bi n e d) v ol u m e s of w a s [ ]. T hi s i s t h e 
[ ] pr o d u ct t h at t h er ef or e f e at ur e s i n t hi s a n al y si s.  
4 7 1  W e r e q u e st e d u p d at e d pr o d u ct l e v el d at a fr o m [ ] o n 6 M ar c h 2 0 2 0, a s ki n g f or d at a u p u ntil e n d F e br u ar y 
2 0 2 0 or u ntil t h e m o st r e c e ntl y a v ail a bl e f ull m o nt h. T h e m o st r e c e ntl y a v ail a bl e f ull m o nt h w a s D e c e m b er 2 0 1 9. 
R e c o g ni si n g t h e P arti e s s u b mitt e d t h at c h a n g e s i n pr o d u ct a c c e s s o c c urr e d si n c e D e c e m b er 2 0 1 9, w e al s o 
dr a w n o n d at a r e c ei v e d fr o m Fr a s er s Gr o u p t o c o v er pr o d u ct s a l e s u p u ntil e n d F e br u ar y 2 0 2 0. 
4 7 2  T hi s i s c o n si st e nt wit h [ ]. 

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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S p ort s Dir e ct,  c o m p ar e d wit h [ ] f or J D S p ort s a n d [ ] f or F o ot a s yl u m. 

Si mil arl y, t h e a v er a g e m o nt hl y v ol u m e s u p pli e d i n 2 0 1 9 of [ ] w a s [ ] f or 

S p ort s Dir e ct, c o m p ar e d wit h [ ] f or J D S p ort s a n d [ ] f or F o ot a s yl u m. I n 

a d diti o n, w hil e a v er a g e m o nt hl y v ol u m e s f or Fr a s er s Gr o u p e x hi bit s o m e 

v ari ati o n, t h er e h a s n ot b e e n a cl e ar a n d s u st ai n e d u p w ar d tr e n d (i e m o nt h o n 

m o nt h i n cr e a s e s) f or a n y i n di vi d u al pr o d u ct o v er 2 0 1 9.  

8. 3 5 7  F or [ ] f o ot w e ar, [ ] pr o d u ct s f e at ur e d i n o n e or b ot h of t h e P arti e s’ m o nt hl y 

t o p 1 0 b e st-s elli n g pr o d u ct li st s fr o m J a n u ar y 2 0 1 9 t o F e br u ar y 2 0 2 0. Fr a s er s 

Gr o u p h a d r e c ei v e d a c c e s s t o [ ] of t h e s e pr o d u ct s b y t h e e n d of F e br u ar y 

2 0 2 0.  

8. 3 5 8  F or t h e [ ] f o ot w e ar pr o d u ct s/fr a n c hi s e s hi g hli g ht e d b y t h e P arti e s i n t h eir 

r e s p o n s e t o t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s, [ ] of t h e m ar e Ni k e or a di d a s 

fr a n c hi s e s. W e s et o ut i n T a bl e 8. 9  t h e a v er a g e m o nt hl y v ol u m e s of t h e s e 

fr a n c hi s e s s u p pli e d t o Fr a s er s Gr o u p a n d e a c h of t h e P arti e s. 

T a bl e 8. 9: S u p pl y of Ni k e a n d a di d a s f o ot w e a r p r o d u ct s t o r et ail er s  

F o ot w e ar pr o d u ct  Fi r st m o nt h s u p pli e d  
 

A v er a g e m o nt hl y v ol u m e ( 2 0 1 9)  

F G  J D  F A  F G  J D  F A  

 
S o ur c e: C M A a n al y si s of Ni k e a n d a di d a s d at a. A b br e vi ati o n s u s e d F G = Fr a s er s Gr o u p, J D = J D S p ort s, F A = F o ot a s yl u m  
 
N ot e s: F or [ ] t h e m o d el i n cl u d e d i s ‘[ ]’, t hi s w a s o nl y pr e s e nt i n t h e d at a f or [ ] a n d h e n c e o nl y [ ] w a s i n cl u d e d. T h e 
pr o d u ct w a s fir st s u p pli e d t o all r et ail er s [ ]. A s v ol u m e s ar e o nl y k n o w n f or t h e [ ], t h e s e w er e di vi d e d b y si x t o e sti m at e 
a v er a g e m o nt hl y v ol u m e s.  
 
F or [ ] pr o d u ct s, t h e v ol u m e s r e pr e s e nt r e v e n u e d at a b a s e d o n i n v oi c e s a n d cr e dit n ot e s r ai s e d b y [ ] t o t h e s e r et ail er s 
d uri n g t hi s ti m e p eri o d, i. e. f or g o o d s s hi p p e d, r et ur n e d or ot h er cr e dit n ot e s r ai s e d d uri n g t h e s e m o nt h s. S e p ar at el y, [ ] 
s u b mitt e d t h at Fr a s er Gr o u p s’ s or d er v ol u m e s [ ] h a d i n cr e a s e d si g nifi c a ntl y; [ ]. Or d er v ol u m e s i n cl u d e or d er s pl a c e d f or 
d eli v er y i n l at er m o nt h s . W e n ot e t h at [ ].  

 

8. 3 5 9  W e al s o a n al y s e d d at a o n r et ail s al e s r e c ei v e d fr o m Fr a s er s Gr o u p. 

S p e cifi c all y, w e r e q u e st e d d at a fr o m F r a s er s Gr o u p o n all pr o d u ct s t h at h a d 

f e at ur e d i n t h e P arti e s’ m o nt hl y t o p 1 0 b e st-s elli n g pr o d u ct li st s fr o m J a n u ar y 

2 0 1 9 t o F e br u ar y 2 0 2 0 ( n ot li mit e d t o j u st Ni k e a n d a di d a s pr o d u ct s), of w hi c h 

t h er e w er e [ ] pr o d u ct s. 4 7 3  W e f o u n d t h at Fr a s er s Gr o u p h a d h a d a c c e s s t o 

[ ] of t h e [ ]f o ot w e ar pr o d u ct s.4 7 4 ,4 7 5  F urt h er, w e di d n ot fi n d e vi d e n c e of a 

si g nifi c a nt c h a n g e i n t h e v ol u m e s of t h e s e pr o d u ct s i n a g gr e g at e, fr o m 

S e pt e m b er 2 0 1 9 t o F e br u ar y 2 0 2 0. A s s h o w n i n Fi g ur e 8. 1, [ ], b ut n ot cl e ar 

e vi d e n c e of a s u st ai n e d u p w ar d tr e n d.  

 

 
4 7 3  I n a d diti o n t o t h e [ ] pr o d u ct s m e nti o n e d i n p ar a gr a p h 8. 3 5 6  a n d t h e [ ] pr o d u ct s m e nti o n e d i n p ar a gr a p h 
8. 3 5 7 , w e r e q u e st e d s al e s d at a fr o m Fr a s er s Gr o u p o n [ ] pr o d u ct s n ot m a n uf a ct ur e d b y Ni k e or a di d a s – [  ]. 
4 7 4  [ ]. 
4 7 5  [ ] of t h e [ ] f oot w e ar m o d el s, [ ] ar e n ot s ol d i n a n y [ ], [ ] ar e n ot s ol d i n a n y [ ], [ ] h a s o nl y b e e n 
s ol d aft er b ei n g s o ur c e d fr o m a t hir d p art y a n d [ ] ar e s ol d i n [ ] i n o nl y e xtr e m el y li mit e d q u a ntiti e s a n d 
r e stri ct e d t o [ ], a n d f or [ ] of t h e s e [  h a s n o w wit h dr a w n s u p pl y t o [ ] n o n e of t h e [ ] pr o d u ct s h a v e s ol d 
m or e t h a n [ ] p air s p er m o nt h  o n a v er a g e  b et w e e n [ ]. 
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Fi g u r e 8. 1: F r a s er s G r o u p m o nt hl y a g g r e g at e s al e s of s el e ct e d f o ot w e ar p r o d u ct s ( u nit s)  

[ ] 
 
S o ur c e: C M A a n al y si s of d at a r e c ei v e d fr o m Fr a s er s Gr o u p.  
 
N ot e: pr o d u ct s i n cl u d e d ar e [ ]. 
 
 

8. 3 6 0  L o o ki n g at [ ] s al e s of t h e i n di vi d u al fr a n c hi s e s of br a n d e d pr o d u ct s [ ],4 7 6  

s o m e pr o d u ct s a p p e ar e d t o b e o n a n u p w ar d tr e n d ( alt h o u g h w e n ot e wit h 

[ ] d at a p oi nt s w e w o ul d pl a c e li mit e d w ei g ht o n a n y tr e n d) d uri n g t h e p eri o d 

S e pt e m b er 2 0 1 9 t o F e br u ar y 2 0 2 0, [ ]. H o w e v er, ot h er pr o d u c t s, [ ], 

a p p e ar e d t o b e o n a d o w n w ar d tr e n d i n t er m s of s al e s. T hi s  e vi d e n c e 

t h er ef or e s h o w s mi x e d s u c c e s s i n t er m s of s al e s of br a n d e d hi g h er-ti er 

lif e st yl e pr o d u ct s. 

8. 3 6 1  Fi n all y, w e n ot e [ ]. T hi s i s c o n si st e nt wit h s u b mi s si o n s fr o m [ ] w hi c h s ai d 

‘[ ]’. W e n ot e t h er ef or e t h at w h er e Fr a s er s Gr o u p h a s r e c ei v e d a c c e s s t o 

hi g h er -ti er s p ort s-i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s, t h e i m p a ct of t hi s e n h a n c e d 

pr o d u ct a c c e s s m a y ari s e a cr o s s b ot h it s o nli n e a n d wi d er st or e e st at e a n d 

n ot j u st at el e v at e d st or e s. T h er ef or e, t h e i m p a ct of c h a n g e s i n pr o d u ct 

a c c e s s mi g ht ari s e a cr o s s m or e of S p ort s Dir e ct’ s off eri n g t h a n j u st it s c urr e nt 

a n d pl a n n e d el e v at e d  st or e s ( s e e T a bl e 8. 8 ). 

8. 3 6 2  W e al s o n ot e t h at  Fr a s er s Gr o u p’ s  U S C f a s ci a, w hi c h i s i n cl u d e d i n it s 

el e v ati o n str at e g y, wit h el e v at e d st or e s c o m bi ni n g t h e S p ort s Dir e ct a n d U S C 

f a s ci a, c urr e ntl y h a s n o a c c e s s t o Ni k e f o ot w e ar pr o d u ct s. 4 7 7  Ni k e s u b mitt e d 

t h at it w a s [ ]. U S C h a s a lif e st yl e off eri n g w hi c h i n cl u d e s f o ot w e ar a n d 

t h er ef or e t h e a b s e n c e of Ni k e pr o d u ct s li mit s it s a bilit y t o c o m p et e wit h t h e 

P arti e s . W e n ot e t h at U S C h a s a c c e s s t o s o m e a di d a s pr o d u ct s ( b ut n ot to 

a di d a s Ori gi n al s). 4 7 8   

8. 3 6 3  O v er all, w e f o u n d e vi d e n c e of Fr a s er s Gr o u p a c c e s si n g s o m e br a n d e d 

hi g h er -ti er s p ort s-i n s pir e d pr o d u ct s t h at ar e b e st-s ell er s f or t h e P arti e s. 

H o w e v er, w e h a v e n ot f o u n d cl e ar e vi d e n c e of a n u p w ar d tr e n d i n Fr a s er s 

Gr o u p r e c ei vi n g a n d s elli n g t h e s e pr o d u ct s a n d t h e l at e st e vi d e n c e s u g g e st s 

t h at it s v ol u m e s of t h e s e pr o d u ct s r e m ai n s l o w. 

 

 
4 7 6  W e n ot e t h at r et ail s al e s of pr o d u ct s i s n ot a n e q ui v al e nt m etri c t o pr o d u ct a c c e s s. H o w e v er, gi v e n w e ar e 
h er e c o n si d eri n g pr o d u ct s t h at ar e b e st -s ell er s f or t h e P arti e s, w e c o n si d er it u nli k el y t h at Fr a s er s Gr o u p s’ a c c e s s 
t o v ol u m e s of t h e s e pr o d u ct s i s m at eri all y hi g h er t h a n it s s al e s of t h e s e pr o d u cts.   
4 7 7  Ni k e s u b mitt e d t h at it d o e s n ot s u p pl y a n y (f o ot w e ar or a p p ar el) pr o d u ct s t o U S C a s U S C [ ].  
4 7 8  [ ]. W e n ot e t h at t hi s w a s pri or t o t h e Fr a s er s Gr o u p el e v ati o n str at e g y. Ni k e s u b mitt e d t h at [ ]. 
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•  S u m m ar y of fi n di n g s o n pr o d u ct a c c e s s  

8. 3 6 4  O v er all, t h er e i s s o m e e vi d e n c e of [ ] gr a nti n g Fr a s er s Gr o u p  a c c e s s t o  

s o m e hi g h er -ti er pr o d u ct s st o c k e d b y t h e  P arti e s, a n d s o m e e vi d e n c e of t h e s e 

b ei n g s ol d a cr o s s it s s al e s c h a n n el s, b ut t h e v ol u m e s of t h e s e ar e c urr e ntl y 

l o w i n c o m p ari s o n t o t h o s e s ol d b y t h e P arti e s (i n di vi d u all y a n d j oi ntl y). W hil e 

[ ] i n p arti c ul ar s e e m s s u p p orti v e of Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n  str at e g y, it s 

pl a n s still a p p e ar t o li mit t h e br a n d e d hi g h er -ti er lif e st yl e pr o d u ct s a v ail a bl e t o 

Fr a s er s Gr o u p (i n -li n e wit h [ ] s e g m e nt ati o n p oli ci e s) . Th er e i s pr e di ct e d 

f ut ur e gr o wt h i n v ol u m e s, b ut t h e e vi d e n c e d o e s n ot s u p p ort a fi n di n g t h at 

v ol u m e s  will m at eri all y i n cr e a s e  t o a l e v el si mil ar t o t h at of eit h er of t h e P arti e s 

i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. F or [ ], t h e c h a n g e s i n pr o d u ct a c c e s s r el at e 

pri m aril y t o s p orti n g g o o d s  a n d t h e e vi d e n c e s u g g e st s ( 8. 3 5 0 ) t h at [ ] d o e s 

n ot i nt e n d t o c h a n g e Fr a s er Gr o u p’ s a c c e s s t o pr o d u ct s t o b e m or e ali g n e d 

wit h t h e P arti e s’ i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e . 

8. 3 6 5  Fr a s er Gr o u p’ s U S C f a s ci a  c urr e ntl y h a s n o a c c e s s t o Ni k e f o ot w e ar p r o d u ct s 

a n d i n o ur vi e w t h e e vi d e n c e s u g g e st s (p ar a gr a p h 8. 3 6 2 ) t hi s i s u nli k el y t o 

c h a n g e i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e, t h o u g h it d o e s  h a v e a c c e s s t o s o m e a di d a s 

pr o d u ct s ( b ut n ot a di d a s Ori gi n al s) a n d ot h er s u p pli er s’ pr o d u ct s.  

T h e P arti e s’ c o n si d er ati o n of Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y  

8. 3 6 6  T o i nf or m o ur a s s e s s m e nt, w e al s o a s k e d J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m t o 

pr o vi d e a n y i nt er n al d o c u m e nt s, i n cl u di n g b o ar d p a p er s, str a t e g y d o c u m e nt s 

or e m ail c orr e s p o n d e n c e b et w e e n t h eir p er s o n n el o v er t h e l a st t hr e e y e ar s 

t h at r ef er t o, or di s c u s s:4 7 9 ,4 8 0  

( a) r e s p o n s e t o n e w m ar k et e ntr y or e x p a n si o n e v e nt s i n t h e r el e v a nt m ar k et s 

(i n cl u di n g of Fr a s er s Gr o u p); 

( b) t h e p er c ei v e d l e v el of t hr e at of p ot e nti al e ntr y a n d/ or e x p a n si o n; a n d 

( c) n e w e ntr y fr o m a n i nt er n ati o n al r et ail er i n t h e r el e v a nt m ar k et s.  

8. 3 6 7  F o ot a s yl u m s u b mitt e d 1 9 d o c u m e nt s i n r e s p o n s e t o o ur r e q u e st. [ ].  

8. 3 6 8  Wit hi n t h e s e d o c u m e nt s w er e t hr e e st or e tr a d e p a c k s w h er e c o m p etit or 

a cti vit y i s di s c u s s e d [ ]. T h e s e tr a d e p a c k s w er e pr o d u c e d i n J u n e/ J ul y 2 0 1 9, 

aft er t h e M er g er a n d d uri n g t h e c o ur s e of t h e C M A’ s p h a s e 1 M er g er i n q uir y,  

a n d w e ar e t h er ef or e mi n df ul t h at it m a y n ot b e a p pr o pri at e t o c o n si d er t h e m 

a s b ei n g pr o d u c e d d uri n g t h e or di n ar y c o ur s e of b u si n e s s wit h o ut a n y 

 

 
4 7 9  [ ] 
4 8 0  [ ] 
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i nfl u e n c e fr o m t h e M er g er. N e v ert h el e s s, t h e y ar e r el ati v el y r e c e nt d o c u m e nt s 

w hi c h m a y r efl e ct u p -t o-d at e t hi n ki n g of t h e b u si n e s s. A n n e x e s [ ] of t h e s e 

d o c u m e nt s n ot e t h e [ ]. T w o of t h e tr a d e p a c k s n ot e t h at [ ]. 

8. 3 6 9  J D S p ort s s u b mitt e d [ ]. Of t h e s e d o c u m e nt s, o nl y [ ] w er e d at e d pri or t o 

2 0 1 8. T h e l a c k of d o c u m e nt s pri or t o 2 0 1 8 c o ul d b e d u e t o l e s s el e v ati o n 

a cti vit y b y S p ort s Dir e ct. F or t h e d o c u m e nt s d at e d 2 0 1 8 or l at er, w e n ot e t h at 

t h e c o nt e nt a n d f o c u s of t h e m or e r e c e nt d o c u m e nt s c o ul d b e i nfl u e n c e d b y 

t h e C M A’ s M er g er i n v e sti g ati o n. N e v ert h el e s s, t h e y ar e r el ati v el y r e c e nt 

d o c u m e nt s w hi c h m a y r efl e ct u p -t o-d at e t hi n ki n g of t h e b u si n e s s. T h e m aj orit y 

of t h e s u b mitt e d d o c u m e nt s r el at e t o t h e r o uti n e m o nit ori n g of c o m p etit or 

b e h a vi o ur i n t er m s of [ ].  

8. 3 7 0  I n a n e m ail fr o m 2 0 1 7, J D S p ort s di s c u s s e d it s [ ]. P et er C o w gill, E x e c uti v e 

C h air m a n of J D S p ort s, n ot e s t h at [ ].4 8 1  T h e Gr o u p Pr o p ert y Dir e ct o r 

c o n cl u d e s b y st ati n g t h at ‘ [ ].’4 8 2  

8. 3 7 1  O n e of t h e i nt er n al d o c u m e nt s i s a n e m ail e x c h a n g e i n A u g u st 2 0 1 8 b et w e e n 

J D S p ort s st aff r e g ar di n g t h e o p e ni n g of a n el e v at e d S p ort s Dir e ct st or e i n 

[ ]. T h e n e wl y o p e n e d el e v at e d S p ort s Dir e ct st or e i n q u e sti o n i s d e s cri b e d 

a s a ‘ [ ]’a n d it r e c o m m e n d s [ ]. T hi s s u g g e st s t h at J D S p ort s w a s w orri e d 

a b o ut t h e p ot e nti al gr o wi n g t hr e at fr o m S p ort s Dir e ct d u e t o it s el e v ati o n 

str at e g y.  

8. 3 7 2  A n i nt er n al J D S p ort s e m ail c h ai n fr o m J ul y 2 0 1 9 di s c u s s e s t h e i m p a ct of 

el e v at e d S p ort s Dir e ct st or e s o n J D S p ort s st or e s. It i d e ntifi e s t h e f oll o wi n g 

i s s u e s a s b ei n g r el e v a nt: 

( a) [ ]; 

( b) [ ]; 

( c) [ ]; a n d 

( d) [ ]. 

8. 3 7 3  T h e s a m e e m ail g o e s o n t o st at e t h at [ ]. T hi s s u p p ort s t h e n oti o n t h at e v e n if 

S p ort s Dir e ct w er e t o el e v at e it s st or e pr o p o siti o n s u c c e s sf ull y a n d g et a c c e s s 

 

 
4 8 1  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t hi s st at e m e nt w a s n ot s u p p ort e d b y r e c e nt e vi d e n c e w hi c h s h o w e d t h at Fr a s er s 
Gr o u p w a s r olli n g o ut it s n e w el e v at e d st or e s i n pri m e cit y -c e ntr e l o c ati o n s w hi c h w er e i n cl o s e pr o xi mit y t o t h e 
P arti e s’ st or e s. T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 2 7( d) . W e re c o g ni s e t h at t h e e m ail 
cit e d h er e i s fr o m 2 0 1 7 a n d c a pt ur e s t h e P arti e s’ vi e w at t h at ti m e. W e p ut li mit e d w ei g ht o n it gi v e n it s 
ti m efr a m e. W e r e c o g ni s e t h at n e w el e v at e d st or e s ar e i n a r a n g e of l o c ati o n s a n d c a pt ur e t h e eff e ct of all of 
t h e s e o n t h e P arti e s’ st or e s i n o ur a n al y si s of t h e i m p a ct of el e v ati o n i n l at er i n t hi s s e cti o n, s e e p ar a gr a p h s 
8. 3 7 6 -8. 3 8 9  . 
4 8 2  W e n ot e t h at J D S p ort s s u b mitt e d t h at [ ] S p ort s Dir e ct i s f o c u s si n g it s str at e g y o n o p e ni n g n e w a n d 
el e v at e d st or e s i n pri m e cit y -c e ntr e l o c ati o n s i n dir e ct pr o xi mit y t o J D S p ort s’ st or e s.  

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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t o m or e si mil ar pr o d u ct s t o J D S p ort s, it w o ul d still t a k e ti m e f or p er c e pti o n s of 

S p ort s Dir e ct t o c h a n g e a n d f or it t o e ar n r e c o g niti o n a s a m or e pr e mi u m 

r et ail er a m o n g c o n s u m er s, c o m p ar a bl e t o t h e P arti e s. T hi s i s s u p p ort e d b y 

o ur st or e e xit s ur v e y, w hi c h f o u n d t h at t h e P arti e s’ c u st o m er s w er e m o st li k el y 

t o h a v e vi sit e d t h e ot h er P art y’ s st or e ( 3 9 % of J D S p ort s f o ot w e ar c u st o m er s 

h a d l o o k e d i n F o ot a s yl u m st or e s a n d 7 9 % of F o ot a s yl u m f o ot w e ar c u st o m er s 

h a d l o o k e d i n a J D S p ort s st or e),  b ef or e g oi n g t o a J D S p ort s or F o ot a s yl u m 

st or e w h er e t h e y m a d e a p ur c h a s e. A s m all er pr o p orti o n ( 1 9 % f or J D S p ort s 

c u st o m er s a n d 9 % f or F o ot a s yl u m c u st o m er s) h a d vi sit e d a S p ort s Dir e ct 

st or e b ef or e h a n d. 4 8 3 ,4 8 4  

8. 3 7 4  A n e m ail i n D e c e m b er 2 0 1 8 fr o m a t hir d p art y a n al y st, [  ], t o J D S p ort s 

r e c a p s a n ‘ a n al y st s m e eti n g’ att e n d e d b y [ ], n oti n g t h at at t h e m e eti n g [ ]. 

8. 3 7 5  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at r el yi n g o n o n e e m ail a n d o n e -off n e g ati v e e v e nt s 

t o e xtr a p ol at e f or t h e f ut ur e of t h e el e v ati o n str at e g y w a s i n c o n si st e nt wit h o ur 

a p pr o a c h t o F o ot a s yl u m’ s f ut ur e pr o s p e ct s. 4 8 5  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at it 

w a s u n cl e ar w h y si mil ar w ei g ht w a s n ot gi v e n t o p o siti v e pr o s p e cti v e 

f or e c a st s r e g ar di n g Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y i n t h e Pr o vi si o n al 

Fi n di n g s a s w a s gi v e n t o s u c h e vi d e n c e i n t h e a n al y si s of F o ot a s yl u m’ s f ut ur e 

pr o s p e ct s. W e c o n si d er t h at Fr a s er s Gr o u p s’ a ct u al pl a n s f or el e v ati o n ar e t h e 

m o st r eli a bl e s o ur c e f or e v al u ati n g t h e e xt e nt of f ut ur e el e v ati o n ( s e e T a bl e 

8. 8 ). H o w e v er, w e r e c o g ni s e t h at e x o g e n o u s f a ct or s, s u c h a s C O VI D-1 9, m a y 

o c c ur, m e a ni n g t h at [ ] m a y n ot n e c e s s aril y b e r e ali s e d i n t h e f ut ur e, i n t h e 

e v e nt of u nf a v o ur a bl e tr a di n g c o n diti o n s. W e t h er ef or e c o n si d er t h at w hil e 

[ ] r e m ai n t h e m o st li k el y s c e n ari o, t h er e i s s o m e u n c ert ai nt y ar o u n d t h e m.  

T h e i m p a ct of el e v ati o n o n t h e P arti e s  

8. 3 7 6  T h e P arti e s  s u b mitt e d t h at t h e o p e ni n g of a n el e v at e d Fr a s er s Gr o u p st or e 

t y pi c all y h a d a si g nifi c a nt a n d n e g ati v e eff e ct o n  n e ar b y J D S p ort s a n d 

F o ot a s yl u m st or e r e v e n u e s.  

8. 3 7 7  T h e y s u b mitt e d e vi d e n c e fr o m 1 3 J D S p ort s st or e s a n d t hr e e F o ot a s yl u m 

st or e s l o c at e d n e ar el e v at e d S p ort s Dir e ct  st or e s, w hi c h c o m p ar e d t h e 

p erf or m a n c e of t h e s e st or e s i n t h e p eri o d aft er t h e el e v ati o n t o t h e e q ui v al e nt 

p eri o d o n e y e ar a g o ( a n d b ef or e t h e el e v ati o n) a n d r el ati v e t o all ot h er of t h e  

r e s p e cti v e P arti e s’ st or e s. T hi s i s s h o w n i n T a bl e 8. 1 0  a n d T a bl e 8. 1 1 . 

 

 
4 8 3  F or c o m p ari s o n, 1 8 % of J D  S p ort s c u st o m er s h a d l o o k e d i n a F o ot L o c k er st or e a n d 1 8 % of F o ot a s yl u m 
c u st o m er s h a d l o o k e d i n a F o ot L o c k er st or e.  
4 8 4  D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y f or r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
4 8 5  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 1 9 2.  

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry


1 8 7  

T a bl e 8. 1 0 : T h e P a rti e s’ a n al y si s of t h e i m p a ct of t h e o p e ni n g of a n el e v at e d S p o rt s Dir e ct 
st o r e o n J D S p o rt s st o r e r e v e n u e  

St or e N a m e  El e v ati o n d at e  W e e k s P o st  V ar ( St or e L F L v s. C o m p a n y)  

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

 
T a bl e 8. 1 1 : T h e P a rti e s’ a n al y si s of t h e i m p a ct of t h e o p e ni n g of a n el e v at e d S p o rt s Dir e ct 
st o r e o n F o ot a s yl u m st o r e r e v e n u e  

St or e N a m e  El e v ati o n d at e  W e e k s P o st  V ar ( St or e L F L v s. C o m p a n y)  

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

[ ] [ ] [ ] [ ] 

 

8. 3 7 8  W e r e vi e w e d t h e e vi d e n c e pr o vi d e d b y t h e P arti e s.  

8. 3 7 9  F or J D S p ort s st or e s, [ ]of t h e st or e s i n t h e a n al y si s s u b mitt e d b y t h e P arti e s 

h a d f e w er t h a n 2 6 w e e k s of p o st -el e v ati o n r e v e n u e, i n i s ol ati o n, t hi s i s 

u nli k el y t o b e a s uffi ci e ntl y l o n g p eri o d t o m a k e a j u d g e m e nt o n t h e i m p a ct of 

el e v ati o n f or t h e st or e i n q u e sti o n. Of t h e [ ] wit h m or e t h a n 2 6 w e e k s of 

p o st -el e v ati o n r e v e n u e d at a, t h er e i s si g nifi c a nt v ari ati o n i n t h e m a g nit u d e of 

t h e e sti m at e d eff e ct of el e v ati o n. W hil e t h er e i s v ari ati o n i n t h e e sti m at e d 

i m p a ct, t h e p erf or m a n c e of [ ] a p p e ar s t o h a v e b e e n a d v er s el y aff e ct e d b y  

t h e el e v ati o n of t h e l o c al S p ort s Dir e ct st or e. 

8. 3 8 0  F or F o ot a s yl u m st or e s, t h er e w er e [ ] t h at w er e aff e ct e d b y t h e el e v ati o n of 

a l o c al S p ort s Dir e ct st or e. [ ] h a d o nl y t w o w e e k s of p o st -el e v ati o n d at a a n d 

t h u s a r o b u st e sti m at e of t h e i m p a ct of el e v ati o n c a n n ot b e o bt ai n e d [ ]. F or 

t h e [ ], t h e i m p a ct i s e sti m at e d t o b e n e g ati v e, a n d t h e m a g nit u d e i s l ar g e. 

T h e a n al y si s s u g g e st s t h at t h e el e v ati o n of S p ort s Dir e ct m a y h a v e h a d a n 

i m p a ct o n t h e p erf or m a n c e of t h e st u di e d F o ot a s yl u m st or e s.  
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8. 3 8 1  W e a gr e e wit h t h e P arti e s t h at e x a mi ni n g t h e i m p a ct of el e v at e d st or e s o n t h e 

P arti e s’ st or e r e v e n u e s i s r el e v a nt f or i n v e sti g ati n g w h et h er el e v ati o n mi g ht 

c h a n g e t h e d e gr e e of c o n str ai nt S p ort s Dir e ct p o s e s o n t h e P arti e s. H o w e v er, 

e x a mi ni n g i n di vi d u al st or e s, a s t h e P arti e s h a v e d o n e a n d a s w e h a v e d o n e i n 

p ar a gr a p h s 8. 3 7 9 -8. 3 8 0  a n d 8. 3 8 3 -8. 3 8 9 , d o e s n ot all o w f or e sti m ati o n of a 

r o b u st a v er a g e eff e ct. 

8. 3 8 2  I d e all y, w e c o n si d er it w o ul d b e a p pr o pri at e t o i n v e sti g at e t h e i m p a ct of 

el e v ati o n vi a t h e s a m e e ntr y/ e xit a p pr o a c h w e h a v e u s e d w h e n i n v e sti g ati n g 

c urr e nt c o n str ai nt s ( s e e s e cti o n o n e ntr y -e xit a n al y si s, p ar a gr a p h s 8. 2 4 6 -

8. 2 7 7 ). I n d e e d, t h at a n al y si s i n cl u d e d wit hi n t h e a s s e s s m e nt of S p ort s Dir e ct 

a s a w h ol e, a n y e xi sti n g el e v at e d st or e s. S u c h a n a p pr o a c h all o w s u s t o 

c o ntr ol f or a wi d er r a n g e of f a ct or s ( e g e ntr y of ot h er c o m p etit or s). H o w e v er, 

w e di d n ot c o n si d er t h at t h er e w er e a s uffi ci e nt n u m b er of el e v ati o n e v e nt s t o 

r o b u stl y d et er mi n e t h e i m p a ct of el e v ati o n it s elf vi a t h at a n al y si s. 4 8 6  

8. 3 8 3  W e t h er ef or e e x pl or e d t h e st or e -l e v el e sti m at e s pr o vi d e d b y t h e P arti e s  i n 

m or e d et ail t hr o u g h a cl o s er e x a mi n ati o n of t h e e v ol uti o n of t h o s e st or e s 

r e v e n u e s. I n A p p e n di x J, w e s et o ut c h art s s h o wi n g t h e w e e kl y st or e r e v e n u e 

f or e a c h J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m st or e r e s p e cti v el y f or w hi c h a S p ort s 

Dir e ct el e v ati o n e v e nt o c c urr e d wit hi n 2 0 -mi n ut e s dri v eti m e. T h e gr a p h s 

i d e ntif y el e v at e d st or e s o n t h e b a si s of st or e s i d e ntifi e d a s [ ] ‘ n e w 

g e n er ati o n of st or e s’ [ ]. T h e fi g ur e s ar e o nl y pr o vi d e d w h e n t h er e ar e at 

l e a st 2 6 w e e k s of pr e- a n d p o st -el e v ati o n  d at a i n t h e s a m pl e u n d er 

c o n si d er ati o n.  T h e u s e of a 2 6 -w e e k wi n d o w o n eit h er si d e gi v e s u s si x 

m o nt h s of d at a o n eit h er si d e (i e o n e y e ar i n t ot al) w hi c h s h o ul d b e a 

s uffi ci e ntl y l o n g p eri o d t o u n c o v er t h e i m p a ct of el e v at e d st or e o p e ni n g s.  

8. 3 8 4  T hi s gr a p hi c al a n al y si s i s li mit e d i n s c o p e si n c e it d o e s n ot gi v e u s a n 

e sti m at e of t h e t ot al a v er a g e eff e ct. It d o e s ill u str at e w h et h er t h er e ar e 

i n di vi d u al i n st a n c e s of S p ort s Dir e ct el e v ati o n w hi c h i m p a ct t h e r e v e n u e of J D 

S p ort s a n d F o ot a s yl u m st or e s.  W e a gr e e wit h t h e P arti e s’ s u b mi s si o n t h at t hi s 

t y p e of a n al y si s d o e s n ot c o ntr ol f or ot h er c o nf o u n di n g f a ct or s.4 8 7  T h e P arti e s 

 

 
4 8 6  W e al s o c o n si d er e d u si n g a diff er e n c e -i n-diff er e n c e m o d el a cr o s s all st or e s aff e ct e d b y el e v ati o n i n or d er t o 
e sti m at e a n a v er a g e eff e ct, b ut li k e t h e e ntr y/ e xit a n al y si s, di d n ot c o n si d er t h at t h er e w er e s uffi ci e nt o b s er v ati o n s 
f or t h e s e r e s ult s t o b e r o b u st. 
4 8 7  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at J D S p ort s’ C o m p etit or I m p a ct a n al y si s att e m pt s t o c o ntr ol f or l o c al/i di o s y n cr ati c 
f a ct or s aff e cti n g J D S p ort s’ st or e r e v e n u e s. T h e y al s o i d e ntifi e d s o m e s p e cifi c f a ct or s p ot e nti all y di st orti n g a n y 
c o n cl u si o n s t h e C M A mi g ht dr a w fr o m it s  gr a p hi c al a n al y si s if n ot a c c o u nt e d f or e g t h e pr e s e n c e of a t oll -bri d g e 
b et w e e n t h e [ ] a n d t h e n e ar b y S p ort s Dir e ct. W e a c k n o wl e d g e t h at o ur gr a p hi c al a n al y si s d o e s n ot c o ntr ol f or 
t h e s e f a ct or s b ut c o n si d er t h at a n y s u c h f a ct or s s h o ul d b e i d e ntifi e d i n a s y st e m ati c w a y a n d a s s u c h wit h o ut 
c o n si st e nt i nf or m ati o n w e h a v e n ot a dj u st e d o ur a n al y si s, b ut ar e c o g ni s a nt of t h e p o s si bilit y of ot h er f a ct or s i n 
o ur i nt er pr et ati o n.  
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m a d e a n u m b er of ot h er s u b mi s si o n s r el at e d t o t hi s a n al y si s, d et ail s of w hi c h 

c a n b e f o u n d i n A p p e n di x J.  

8. 3 8 5  T a bl e 1 i n A p p e n di x J s u m m ari s e s t h e st or e-b y -st or e a n al y si s f or J D S p ort s. 

T h er e w er e [ ] J D S p ort s st or e s aff e ct e d b y a S p ort s D ir e ct el e v ati o n e v e nt 

wit h s uffi ci e nt d at a b ef or e a n d aft er t h e el e v ati o n e v e nt t o c o n si d er w h et h er 

t h e e v ol uti o n of r e v e n u e w a s aff e ct e d b y el e v ati o n. 

8. 3 8 6  I n [ ] of t h e s e c a s e s 4 8 8  t h e pr o p orti o n at e diff er e n c e i n r e v e n u e t o t h e 

a v er a g e of ot h er u n aff e ct e d J D S p ort s st or e s i s l o w er aft er t h e el e v ati o n of 

S p ort s Dir e ct w h e n c o m p ar e d t o t h e p eri o d b ef or e. I n t h e r e m ai ni n g [ ] 

c a s e s, t h e diff er e n c e i s eit h er p o siti v e or t h er e i s n o di s c er ni bl e diff er e n c e.   

8. 3 8 7  T a bl e  2 i n A p p e n di x J  s u m m ari s e s t h e st or e -b y -st or e a n al y si s f or F o ot a s yl u m. 

T h er e w er e [ ] F o ot a s yl u m st or e s aff e ct e d b y a S p ort s D ir e ct el e v ati o n e v e nt 

wit h s uffi ci e nt d at a b ef or e a n d aft er t h e el e v ati o n e v e nt t o c o n si d er w h et h er 

t h e e v ol utio n of r e v e n u e w a s aff e ct e d b y el e v ati o n. 4 8 9  

8. 3 8 8  I n [ ] t h e r e v e n u e i s l o w er aft er t h e el e v ati o n of S p ort s Dir e ct c o m p ar e d t o 

t h e p eri o d b ef or e. [ ] of  t h e st or e s c o n si d er e d u n d er w e nt a n e g ati v e st e p -

c h a n g e i n r e v e n u e aft er t h e o p e ni n g of t h e el e v at e d S p ort s Dir e ct . T h e [ ] 

t h at i s c o n si d er e d u n d er g o e s a m or e gr a d u al d e cli n e i n r e v e n u e. T h e [ ] 

st or e s w hi c h u n d er g o a st e p -c h a n g e i n r e v e n u e ar e l o c at e d [ ] mi n ut e s fr o m 

t h e el e v at e d S p ort s Dir e ct r e s p e cti v el y, t h e [ ] t h at d o e s n ot [ ] mi n ut e s  

a w a y.  

8. 3 8 9  O v er all t h e gr a p hi c al a n al y si s ( s e e A p p e n di x J) s u g g e st s t h at i n t h e m aj orit y 

of c a s e s S p ort s Dir e ct el e v ati o n h a s a n e g ati v e i m p a ct o n t h e p erf or m a n c e of 

t h e P arti e s’ st or e s. H o w e v er, f or a si g nifi c a nt mi n orit y of t h e P arti e s’ st or e s 

t h er e i s n o cl e ar n e g ati v e i m p a ct. T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e s e c a s e s ar e 

eit h er m or e t h a n 1 0 mi n ut e s a w a y fr o m t h e n e ar e st el e v at e d S p ort s 

Dir e ct/ U S C st or e or e x pl ai n e d b y c o nf o u n di n g i s s u e s n ot c o ntr oll e d f or i n t h e 

C M A’ s a n al y si s (i n a d diti o n t o a n u m b er of ot h er m et h o d ol o gi c al i s s u e s) . W e 

r e c o g ni s e t h at t h e cl o s e n e s s of t h e s e st or e s t o t h e el e v at e d S p ort s 

Dir e ct/ U S C st or e a p p e ar s t o b e a n i m p ort a nt f a ct or i n t hi s. T h er e i s e vi d e n c e 

t h at w h e n t h e el e v at e d st or e i s l o c at e d wit hi n 1 0 mi n ut e s of t h e P arti e s’ st or e 

t h er e i s a n e g ati v e i m p a ct. T hi s s u g g e st s t h at a s t h e n u m b er of el e v at e d 

S p ort s Dir e ct/ U S C st or e s i n cr e a s e s t h o s e t h at ar e l o c at e d cl o s e t o e xi sti n g J D 

S p ort s st or e s ar e m or e li k el y t o h a v e a n eff e ct. F or F o ot a s yl u m t h er e ar e o nl y 

[ ] st or e s f or w hi c h w e c o ul d u n d ert a k e t h e gr a p hi c al a n al y si s a n d t h er ef or e 

 

 
4 8 8  [ ]. 
4 8 9  T hi s t a bl e w a s c o n str u ct e d [ ] a n d d o e s n ot c o v er t h e s a m e [ ] st or e s a n d d at a u s e d i n t h e P arti e s’ i m p a ct 
a n al y si s.  
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t h er e i s m or e u n c ert ai nt y i n t h e i m p a ct of S p ort s Dir e ct el e v ati o n o n 

F o ot a s yl u m. T h er ef or e, w hil e t h er e i s s o m e e vi d e n c e t h at S p ort s Dir e ct 

el e v ati o n h a s a d v er s el y aff e ct e d s o m e J D S p ort s’ st or e s, t hi s i m p a ct d o e s n ot 

s e e m t o b e  c o n si st e nt a cr o s s all el e v at e d st or e s.  

C o n cl u si o n o n c h a n g e s i n Fr a s er s Gr o u p’ s p o siti o ni n g  

8. 3 9 0  W e c o n si d er e d e vi d e n c e s u b mitt e d t o u s [ ] o n t h e s u c c e s s of it s el e v ati o n 

str at e g y, p arti c ul arl y i n r el ati o n t o it s S p ort s Dir e ct f a s ci a a n d a c c e s s t o 

br a n d e d pr o d u ct s fr o m t h e k e y s u p pli er s, Ni k e a n d a di d a s, b ot h l o o ki n g at it s 

i nt er n al d o c u m e nt s a n d d at a o n s al e s. W e al s o c o n si d er e d i nt er n al 

d o c u m e nt s a n d d at a fr o m t h e P arti e s c o n si d eri n g Fr a s er s Gr o u p’ s 

( p arti c ul arl y i n r el ati o n t o S p ort s Dir e ct) el e v ati o n a n d it s i m p a ct o n t h e m. 

A d diti o n all y, w e e x a mi n e d d at a fr o m t h e k e y s u p pli er s t o v erif y t h e e xt e nt of 

S p ort s Dir e ct’ s pr o d u ct a c c e s s a n d it s si mil arit y t o t h at of t h e P arti e s.  

8. 3 9 1  T h e e vi d e n c e s h o w s t h at el e v ati o n o n t h e p art of S p ort s Dir e ct i s [ ], w e 

c o n si d er t h at it s f ut ur e c o m mit m e nt t o el e v ati o n i s s u bj e ct t o s o m e ri s k s, e g 

pr o d u ct l e a d -ti m e, s u p pli er s’ s u p p ort a n d t h e i m p a ct of C O VI D-1 9, al b eit 

u n c ert ai n. [ ]. W e al s o c o n si d er t h at it m a y t a k e ti m e f or c o n s u m er s t o 

c h a n g e t h eir vi e w of t h e S p ort s Dir e ct f a s ci a a n d a c c or di n gl y u p d at e t h eir 

s e ar c h h a bit s.  

8. 3 9 2  A s di s c u s s e d i n p ar a gr a p h s 8. 3 4 -8. 3 7 , w e r e c o g ni s e t h at s u p pli er s c a n 

r e stri ct r et ail er s’ a c c e s s t o pr o d u ct s t hr o u g h t h eir s e g m e nt ati o n p oli ci e s a n d 

t h at t h e s e ar e str at e gi c d e ci si o n s, w hi c h s u p pli er s ar e i n pri n ci pl e a bl e t o 

c h a n g e.  W e h a v e s e e n s o m e e vi d e n c e t h at t h e k e y  s u p pli er s ar e i m pr o vi n g 

S p ort s Dir e ct’ s pr o d u ct a c c e s s a n d t h at it i s g etti n g i n cr e a si n g v ol u m e s of 

pr o d u ct s si mil ar or t h e s a m e a s t h o s e w hi c h ar e b e st -s ell er s of t h e P arti e s. 

H o w e v er, w e h a v e n ot s e e n e vi d e n c e t o s u g g e st t h at t h e k e y s u p pli er s ar e 

li k ely t o si g nifi c a ntl y c h a n g e t h eir a p pr o a c h t o t h e s e g m e nt ati o n of S p ort s 

Dir e ct a n d t h e P arti e s a n d i n o ur vi e w ar e li k el y t o c o nti n u e t o pl a c e t h e m i n 

diff er e nt s e g m e nt s. A s s u c h w e c o n si d er t h at S p ort s Dir e ct will c o nti n u e t o b e 

a bl e t o a c c e s s o nl y s o m e of  t h e pr o d u ct s a v ail a bl e t o t h e P arti e s i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e. W hil e t h e v ol u m e s of t h e pr o d u ct s t h at it c a n a c c e s s m a y 

i n cr e a s e, w e di d n ot fi n d it w a s li k el y it w o ul d g et a c c e s s t o s uffi ci e nt v ol u m e s 

of t h e m o st d e sir a bl e lif e st yl e s e g m e nt pr o d u ct s t o  si g nifi c a ntl y c h a n g e t h e 

str e n gt h of it s c o n str ai nt o n t h e P arti e s, i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.   

8. 3 9 3  F urt h er , w e c o n si d er t h at  t h e e vi d e n c e o n t h e o v er all i m p a ct of Fr a s er s 

Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y o n t h e P arti e s i s mi x e d. O v er all, t h er e a p p e ar s t o 

b e a n e g ati v e i m p a ct o n J D S p ort s st or e s i n [ ] of t h e r el e v a nt c a s e s b ut 

t h er e i s n o cl e ar i m p a ct i n t h e r e m ai n d er of c a s e s. F or F o ot a s yl u m, w e 
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c o n si d er t h at t h e n u m b er of aff e ct e d st or e s i s t o o s m all t o dr a w r o b u st 

c o n cl u si o n s.  

8. 3 9 4  B a s e d o n t h e e vi d e n c e fr o m J D S p ort s’ i nt er n al d o c u m e nt s, w e c o n si d er t h at 

J D S p ort s i s u n s ur e of t h e li k el y s u c c e s s of Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y 

b ut c o n si d er s t h at if it w a s t o b e s u c c e s sf ul it w o ul d i n cr e a s e t h e str e n gt h of 

S p ort s Dir e ct a s a c o m p etit or.  

8. 3 9 5  Fr a s er s Gr o u p i s a si g nifi c a nt a n d s u c c e s sf ul pl a y er i n t h e r et ail s e ct or a n d 

t h e eff e ct s of it s el e v ati o n str at e g y i n t h e c o nt e xt of t hi s M er g er i n v e sti g ati o n 

h a s r e q uir e d c ar ef ul c o n si d er ati o n. H o w e v er, o v er all, o n t h e b a si s of t h e 

e vi d e n c e c urr e ntl y a v ail a bl e, w e c a n n ot c o n cl u d e wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y t h at 

Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y will si g nifi c a ntl y c h a n g e t h e str e n gt h of t h e 

c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y fr o m S p ort s Dir e ct i n t h e m ar k et 

f or t h e r et ail s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar i n t h e f or e s e e a bl e 

f ut ur e.  

D T C  

8. 3 9 6  A s di s c u s s e d i n c h a pt er 2, s o m e s u p pli er s (i n p arti c ul ar Ni k e a n d a di d a s) off er 

t h eir br a n d e d pr o d u ct s t o c o n s u m er s t hr o u g h t w o c h a n n el s – t h eir w h ol e s al e 

off eri n g t o r et ail er s a n d t h eir o w n D T C r et ail off eri n g.   

8. 3 9 7  O ur a n al y si s s et o ut e arli er i n t hi s c h a pt er (i n cl u di n g o ur r e vi e w of i nt er n al 

d o c u m e nt s, o ur s ur v e y s a n d o ur e ntr y -e xit a n al y si s) a c c o u nt e d f or t h e 

c o n st r ai nt t h at D T C c urr e ntl y h a s o n t h e P arti e s i n f o ot w e ar. 4 9 0  H o w e v er, w e 

r e c o g ni s e t h at a s t h e m ar k et d e v el o p s, t h er e i s t h e p ot e nti al f or t h e 

c o m p etiti v e c o n str ai nt e x ert e d b y t h e s u p pli er s’ D T C off eri n g t o i n cr e a s e.  

8. 3 9 8  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at ‘t h e C O VI D -1 9  cri si s will f urt h er str e n gt h e n t h e k e y 

br a n d s s u c h a s Ni k e a n d a di d a s a s t h e y i n cr e a si n gl y f o c u s o n t h eir o nli n e 

off eri n g a n d D T C str at e gi e s’.  

8. 3 9 9  Ni k e a n d a di d a s ar e t h e t w o m o st i m p ort a nt s u p pli er s i n t h e s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al f o ot w e ar m ar k et a n d w e t h er ef or e f o c u s s e d o ur a s s e s s m e nt of D T C 

gr o wt h o n t h e s e s u p pli er s.  

R e c e nt gr o wt h  

8. 4 0 0  Gl o b all y, t h e r el ati v e i m p ort a n c e of D T C h a s i n cr e a s e d at a si g nifi c a nt r at e  i n 

r e c e nt y e ar s; f or e x a m pl e, B er e n b er g e sti m at e d t h at D T C s al e s fr o m Ni k e 

 

 
4 9 0  Alt h o u g h w e n ot e t h at t h e e ntr y -e xit a n al y si s d o e s n ot c a pt ur e t h e r ol e of o nli n e c o n str ai nt s.  
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( gl o b all y) gr e w fr o m r o u g hl y 1 8 % of it s t ot al r e v e n u e s i n t h e fi n a n ci al y e ar 

2 0 1 2/ 1 3 t o 3 0 % i n t h e fi n a n ci al y e ar 2 0 1 7/ 1 8. 4 9 1  H o w e v er, i n t h e U K, t h e 

r el ati v e i m p ort a n c e of D T C [ ]. Ni k e D T C f o ot w e ar s al e s gr e w [ ], t h e 

s h ar e of s al e s g e n er at e d t hr o u g h it s D T C c h a n n el [ ] b et w e e n c al e n d ar y e ar 

2 0 1 5 a n d 2 0 1 8 t o r e a c h [ ]% of it s t ot al U K s al e s , s e e T a bl e 8. 1 2 . Si mil arl y, 

a di d a s’ s D T C s al e s i n t h e U K gr e w fr o m [ ]% of it s o v er all b u si n e s s i n t h e 

c al e n d ar y e ar 2 0 1 5 t o [ ]% i n 2 0 1 8, s e e T a bl e 8. 1 3 .4 9 2   

T a bl e 8. 1 2 : Ni k e’ s s h a r e of f o ot w e ar r e v e n u e s a n d a n n u al g r o wt h r at e b y c h a n n el i n t h e U K  

 S h a r e of r e v e n u e s  A n n u al gr o wt h r at e  

C al e n d a r y e a r D T C i n -
st or e  

D T C o nli n e  W h ol e s al e  D T C i n -
st or e  

D T C o nli n e  W h ol e s al e  

2 0 1 5  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

2 0 1 6  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

2 0 1 7  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

2 0 1 8  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

S o ur c e: C M A a n al y si s of Ni k e’ s d at a  

 

T a bl e 8. 1 3 : a di d a s’ s s h a r e of f o ot w e ar r e v e n u e s a n d a n n u al g r o wt h r at e b y c h a n n el i n t h e U K  

 S h a r e of r e v e n u e s  A n n u al gr o wt h r at e  

C al e n d a r y e a r  D T C i n -
st or e  

D T C o nli n e  W h ol e s al e  D T C i n -
st or e  

D T C o nli n e  W h ol e s al e  

2 0 1 5  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

2 0 1 6  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

2 0 1 7  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

2 0 1 8  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

S o ur c e: C M A a n al y si s of a di d a s’ s d at a  
 

8. 4 0 1  W e c o n si d er t h at t h e d at a s h o w s t h at [ ] t hr o u g h w hi c h r e v e n u e i s 

g e n er at e d f or b ot h Ni k e a n d a di d a s. I n s u p p ort of t hi s vi e w, Ni k e t ol d u s t h at 

it: 

d o e s n ot o p er at e i n i s ol ati o n b ut w or k s t o g et h er wit h it s r et ail er s 

t o c o nti n u o u sl y i m pr o v e it s off eri n g t o d eli v er a s e a ml e s s br a n d 

a n d s h o p pi n g e x p eri e n c e t hr o u g h o ut t h e m ar k et. It i s t h er ef or e i n 

Ni k e’ s e x pr e s s i nt er e st t o h a v e s u c c e s sf ul r et ail er s, e s p e ci all y a s 

t h e y s ell m ulti pl e br a n d s a n d t h e v a st m aj orit y of c o n s u m er s will 

al w a y s c o m p ar e off eri n g s fr o m diff er e nt br a n d s.  

 

 
4 9 1  B er e n b er g S p ort s R et ail, S p ort s R et ail: t h e g a m e i s c h a n gi n g r e p ort, 9 N o v e m b er 2 0 1 8, Fi g ur e 1 4.  
4 9 2  C M A a n al y si s of d at a pr o vi d e d b y Ni k e a n d a di d a s.   
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F ut ur e gr o wt h  

8. 4 0 2  B ot h Ni k e a n d a di d a s h a v e m a d e p u bli c st at e m e nt s a b o ut t h eir f ut ur e str at e g y 

a n d d e sir e t o gr o w t h eir D T C gl o b al off eri n g, pri m aril y o nli n e. 4 9 3 ,4 9 4  W e a s k e d 

a b o ut t h eir f ut ur e pl a n s a n d f or i nt er n al str at e g y d o c u m e nt s i n or d er t o 

u n d er st a n d h o w t h eir U K D T C s al e s ar e li k el y t o e v ol v e i n t h e f or e s e e a bl e 

f ut ur e. 

•  D T C gr o wt h  f or e c a st s 

8. 4 0 3  B ot h Ni k e a n d a di d a s f or e c a st t h at t h eir U K D T C c h a n n el will i n cr e a s e i n si z e.  

8. 4 0 4  Ni k e f or e c a st t h at it s U K D T C o nli n e s al e s will gr o w fr o m £[ ] i n t h e fi n a n ci al 

y e ar 2 0 1 9/ 2 0 t o £ [ ] i n t h e fi n a n ci al y e ar 2 0 2 2/ 2 3, r o u g hl y a [ ] i n si z e.4 9 5   

8. 4 0 5  Ni k e’ s U K i n -st or e gr o wt h i s s et [ ].4 9 6  

8. 4 0 6  R e g ar di n g t h e i m p a ct of C O VI D -1 9, Ni k e s u b mitt e d  t h at it c o nti n u e s t o tr a c k 

m ar k et c o n diti o n s a n d a nti ci p at e s  t h at t h e c urr e ntl y d e v el o pi n g sit u ati o n 

c o n n e ct e d  wit h  t h e s pr e a d  a n d c o nt ai n m e nt  of C O VI D -1 9 m a y  h a v e  a n i m p a ct 

o n U K s al e s, b ut it r e m ai n s t o b e s e e n . 

8. 4 0 7  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h er e h a d b e e n r e c e nt c h a n g e s i n Ni k e’ s 

m a n a g e m e nt, e g t h e a p p oi nt m e nt of a n e w Pr e si d e nt a n d C E O, n e w 

Pr e si d e nt of C o n s u m er a n d M ar k et pl a c e a n d n e w C O O, a n d n ot e d t h at all 

t hr e e of t h e s e a p p oi nt e e s h a d b e e n c e ntr al t o Ni k e’ s D T C  str at e g y t o d at e . 

T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e s e t hr e e a p p oi nt m e nt s i n di c at e d a cl e ar D T C 

f o c u s i n Ni k e’ s t o p l e a d er s hi p p arti c ul arl y a s t h e y r e pl a c e d l o n g t er m Ni k e 

v et er a n s w h o s e b a c k gr o u n d h a d b e e n i n w h ol e s ali n g r at h er t h a n D T C. I n 

p arti c ul ar t h e P arti e s p oi nt e d t o t h e a p p oi nt m e nt of J o h n D o n a h o e a s  n e w 

Pr e si d e nt a n d C E O w hi c h w a s ‘ wi d el y s e e n a s a n a c c el er ati o n of Ni k e’ s 

di git al tr a n sf or m ati o n gi v e n hi s t e c h n ol o g y b a c k gr o u n d’. 4 9 7  

8. 4 0 8  W e a s k e d Ni k e a b o ut t h e r ati o n al e f or t h e s e p er s o n n el c h a n g e s. Ni k e s ai d 

[ ]. I n t er m s of Ni k e’ s str at e g y, Ni k e s ai d it w a s ‘ w or ki n g o n t h e b a si s of it s 

C o n s u m er Dir e ct Off e n s e a n d t h e c o m p a n y i s f o c u s e d o n it s str a t e gi c 

e x e c uti o n t o d eli v er str o n g, s u st ai n a bl e gr o wt h o v er t h e l o n g t er m. [ ]. 

 

 
4 9 3  Ni k e,  NI K E, I n c. A n n o u n c e s N e w C o n s u m er Dir e ct Off e n s e: A F a st er Pi p eli n e t o S er v e C o n s u m er s 
P er s o n all y, At S c al e , 1 5 J u n e 2 0 1 7. 
4 9 4  [ ]. 
4 9 5  Ni k e f or e c a st s w er e pr o vi d e d i n $, w e c o n v ert e d t o £ at 3 0 M ar c h 2 0 2 0 s p ot r at e of £ 1 = $ 1. 2 4. W e n ot e t h at 
o nli n e D T C r e pr e s e nt s a c o n str ai nt o n t h e P arti e s’ s al e s b ot h i n -st or e a n d o nli n e.  
4 9 6  W e n ot e t h at i n -st or e D T C r e pr e s e nt s a c o n str ai nt o n t h e P arti e s’ s al e s b ot h i n -st or e a n d o nli n e.  
4 9 7  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, F o ot n ot e 3.  

https://news.nike.com/news/nike-consumer-direct-offense
https://news.nike.com/news/nike-consumer-direct-offense
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry


1 9 4  

8. 4 0 9  W e n ot e t h at Ni k e’ s p er s o n n el c h a n g e s r el at e t o Ni k e’ s gl o b al b u si n e s s a n d 

ar e n ot s p e cifi c all y t ar g et e d at t h e U K. W e al s o c o n si d er t h at gi v e n Ni k e’ s 

str at e g y [ ] a n d [ ], t h e p er s o n n el c h a n g e s ar e n ot s uffi ci e nt t o m at eri all y 

c h a n g e t h e c o n str ai nt p o s e d b y Ni k e o n t h e P arti e s.  

8. 4 1 0  a di d a s f or e c a st s t h at it s o nli n e D T C r e v e n u e s f or t h e U K a n d t h e R e p u bli c of 

Ir el a n d c o m bi n e d f or b ot h of it s a di d a s a n d R e e b o k br a n d s will  gr o w fr o m 

£[  ]i n 2 0 1 9 t o £[ ]2 0 2 1 [ ].4 9 8   

8. 4 1 1  a di d a s pl a n s t o [ ]. a di d a s f or e c a st s t o i n cr e a s e it s i n -st or e D T C r e v e n u e s 

f or t h e U K a n d R e p u bli c of Ir el a n d c o m bi n e d, fr o m £[ ] i n 2 0 1 9 t o £[ ] i n 

2 0 2 1. 4 9 9  a di d a s [ ] w er e still t o b e c o nfir m e d p o st C O VI D -1 9.  

8. 4 1 2  R e g ar di n g t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 o n it s f or e c a st s a di d a s s ai d:  

t h e c urr e nt di sr u pti o n c a u s e d b y t h e C O VI D-1 9 p a n d e mi c 

eff e cti v el y r e n d er s t h e pr e vi o u sl y s u b mitt e d s h ort t er m f or e c a st s 

f or 2 0 2 0 a n d 2 0 2 1 o b s ol et e. A s m a n y r et ail er s cl o s e t h eir bri c k s 

a n d m ort ar d o or s i n t h e s h ort t er m t h er e will i n e vit a bl y b e a s hift 

t o m or e o nli n e c o n s u m pti o n f or b ot h W H S p art n er s a n d Br a n d s 

D 2 C c h a n n el s ali k e. I n a d diti o n, w e a nti ci p at e a si g nifi c a nt o v er all 

c o ntr a cti o n of d e m a n d i n t h e s h ort t er m .   

8. 4 1 3   [ ] t h e i m p a ct of C O VI D-1 9 m a y c h a n g e t h e r ati o of it s D T C  a n d w h ol e s al e 

s al e s  a s p h y si c al st or e s ar e cl o s e d f or a pr o p orti o n of t h e y e ar.    

8. 4 1 4  W hil e w e a c k n o wl e d g e t h e si g nifi c a nt u n c ert ai nt y ar o u n d a n y s h ort t er m 

f or e c a st s i n li g ht of C O VI D-1 9, w e c o n si d er t h at t h e s e w er e t h e b e st f or e c a st s 

a v ail a bl e at t h e ti m e of t hi s r e p ort, alt h o u g h it i s r e a s o n a bl e t o c o n si d er t h at 

t h e s e m a y b e u p p er b o u n d s gi v e n t h e p ot e nti al f or d e m a n d t o c o ntr a ct a s a 

r e s ult of C O VI D-1 9, at l e a st i n t h e s h ort t er m.  

•  D T C t o w h ol e s al e r ati o f or e c a st s  

8. 4 1 5  W hil e b ot h Ni k e a n d a di d a s f or e c a st t h at t h eir U K D T C c h a n n el will gr o w o v er 

t h e n e xt f e w y e ar s, a s s et o ut i n T a bl e 8. 1 4  a n d T a bl e 8. 1 5 , [ ]. 

8. 4 1 6  Ni k e f or e c a st t h at it s s h ar e of w h ol e s al e r e v e n u e [ ] fr o m [ ]% of t ot al 

r e v e n u e (f o ot w e ar a n d a p p ar el) i n t h e fi n a n ci al y e ar 2 0 1 9/ 2 0 t o [ ]% i n t h e 

fi n a n ci al y e ar 2 0 2 2/ 2 3. 

 

 
4 9 8  a di d a s f or e c a st s w er e pr o vi d e d i n € , w e c o n v ert e d t o £ at 3 0  M ar c h 2 0 2 0 s p ot r at e of £ 1 = € 1. 1 3. W e n ot e t h at 
o nli n e D T C r e pr e s e nt s a c o n str ai nt o n t h e P arti e s’ s al e s b ot h i n -st or e a n d o nli n e.  
4 9 9  F or e c a st s f or b ot h a di d a s a n d R e e b o k. W e n ot e t h at o nli n e D T C r e pr e s e n t s a c o n str ai nt o n t h e P arti e s’ s al e s 
b ot h i n -st or e a n d o nli n e.  
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8. 4 1 7  a di d a s f or e c a st s t h at it s s h ar e of w h ol e s al e r e v e n u e will [ ] fr o m [ ]% i n 

2 0 1 9 t o [ ]% i n 2 0 2 1 .  

T a bl e 8. 1 4 : Ni k e’ s s h a r e of r e v e n u e s b y c h a n n el i n t h e U K (f o ot w e ar a n d a p p ar el c o m bi n e d) – 
p a st d at a a n d Ni k e’ s o w n f o r e c a st  

Fi n a n ci al y e a r  D T C ( o nli n e a n d 
i n-st or e)  

W h ol e s al e  

2 0 1 5/ 1 6  [ ] [ ] 

2 0 1 6/ 1 7  [ ] [ ] 

2 0 1 7/ 1 8  [ ] [ ] 

2 0 1 8/ 1 9  [ ] [ ] 

2 0 1 9/ 2 0  [ ] [ ] 

2 0 2 0/ 2 1  [ ] [ ] 

2 0 2 1/ 2 2  [ ] [ ] 

2 0 2 2/ 2 3  [ ] [ ] 

 

T a bl e 8. 1 5 : a di d a s’ s s h a r e of r e v e n u e s b y c h a n n el i n t h e U K (f o ot w e ar a n d a p p ar el c o m bi n e d) 
– p a st d at a a n d a di d a s’ s o w n f o r e c a st  

C al e n d a r y e a r  D T C ( o nli n e a n d 
i n-st or e)  

W h ol e s al e  

2 0 1 5  [ ] [ ] 

2 0 1 6  [ ] [ ] 

2 0 1 7  [ ] [ ] 

2 0 1 8  [ ] [ ] 

2 0 1 9  [ ] [ ] 

2 0 2 0  [ ] [ ] 

2 0 2 1  [ ] [ ] 

 

8. 4 1 8  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e C M A' s vi e w t h at t h e D T C-w h ol e s al e r ati o will 

r e m ai n c o n st a nt g oi n g f or w ar d i s: (i) i n c o n si st e nt wit h t h e e vi d e n c e s u b mitt e d 

b y t h e P arti e s d uri n g t h e c o ur s e of t h e M er g er I n q uir y o n D T C gr o wt h a n d 

pr o gr e s si v e di si nt er m e di ati o n of t h e w h ol e s al e c h a n n el; a n d (ii) i s a n i n c orr e ct 

r e a di n g of t h e f a ct s pr o vi d e d b y s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s i n r el ati o n t o 

t h eir pr e di ct e d D T C gr o wt h.5 0 0   

8. 4 1 9  W e n ot e t h at [ ] o ur vi e w t h at D T C will gr a d u all y b e c o m e m or e i m p ort a nt 

r el ati v e t o w h ol e s al e but will n ot  si g nifi c a ntl y c h a n g e i n it s r el ati v e i m p ort a n c e 

i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

8. 4 2 0  T h e  P arti e s al s o s u b mitt e d t h at t h e C M A’ s Pr o vi si o n al Fi n di n g s  f ail e d ‘t o 

c o n si d er t h e r el e v a nt i s s u e of h o w D T C will gr o w r el ati v e t o F o ot a s yl u m .’5 0 1  

W e  n ot e t h at t h e gr o wt h of D T C d o e s n ot i n it s elf m a k e  s u p pli er s wit h D T C 

c h a n n el s b e c o m e cl o s er c o m p etit or s t o t h e P arti e s. D T C i s alr e a d y pr e s e nt i n 

t h e m ar k et a n d t h e c u st o m er s of t h e P arti e s m a y v al u e t h e diff er e nti at e d 

m ulti -br a n d off er s of t h e P arti e s. 5 0 2  A s s u c h c o m p ari n g t h e si z e of t w o 

 

 
5 0 0  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 3 6 . 
5 0 1  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 3 8 . 
5 0 2  F or e x a m pl e, o ur st or e e xit s ur v e y hi g hli g ht e d h o w pr o d u ct r a n g e  i s i m p ort a nt t o t h e P arti e s’ c u st o m er s. W h e n 
a s k e d a b o ut t h e m ai n r e a s o n t h at l e d t h e m t o b u y at  F o ot a s yl u m, 3 4 % of i n-st or e f o ot w e ar c u st o m er s g a v e 
r e a s o n s a s s o ci at e d wit h a g o o d pr o d u ct r an g e ( e g g o o d r a n g e of br a n d e d pr o d u ct s, wi d e r a n g e of pr o d u ct s, 
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r et ail er s pr o vi d e s li mit e d i nf or m ati o n a b o ut t h e e xt e nt of t h eir c o m p etiti v e 

c o n str ai nt ( s e e al s o t h e s e cti o n o n m ar k et s h ar e s, p ar a gr a p h s 8. 1 2 0 -8. 1 3 2 ).   

8. 4 2 1  T h e P arti e s al s o s ai d t h at i n li g ht of t h e f or e c a st D T C gr o wt h t h e  di v er si o n 

r ati o s fr o m t h e P arti e s t o Ni k e’ s a n d a di d a s’ s D T C c h a n n el s c o ul d b e 

e x p e ct e d t o  gr o w  i n f ut ur e r el ati v e t o t h e di v er si o n r ati o s b et w e e n t h e 

P arti e s .5 0 3  W e a c c e pt t h at t hi s i s p o s si bl e, b ut n ot e t h at, a s e x pl or e d b el o w, 

D T C gr o wt h m a y d eri v e f ull y or p artl y fr o m o v er all m ar k et gr o wt h. A s s u c h, 

t h e e xt e nt t o w hi c h it will n e c e s s aril y i n v ol v e s u b stit uti o n fr o m t h e P arti e s i s 

n ot cl e ar. M or e o v er, s e v er al ot h er f a ct or s m a y i nfl u e n c e ( b ot h i n cr e a s e a n d 

d e cr e a s e) t h e di v er si o n r ati o s fr o m t h e P arti e s t o t h e  k e y s u p pli er s’  D T C 

c h a n n el s . F or e x a m pl e, f ut ur e c o n s u m er pr ef er e n c e s will i nfl u e n c e h o w 

m o n o -br a n d r et ail er s li k e Ni k e or a di d a s will b e p er c ei v e d a s a s u b stit ut e t o 

m ulti -br a n d r et ail er s li k e t h e P arti e s.  

•  A s s e s si n g t h e D T C t o w h ol e s al e r ati o f or e c a st s  

8. 4 2 2  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e C M A' s vi e w i n it s Pr o vi si o n al Fi n di n g s t h at t h e 

D T C -w h ol e s al e r ati o will r e m ai n c o n st a nt  g oi n g f or w ar d i m pli e s a n i m pl a u si bl y 

l ar g e i n cr e a s e i n t h e gr o wt h of w h ol e s al e r e v e n u e s r el ati v e t o c urr e nt a n d 

hi st ori c gr o wt h. 5 0 4  W e c o n si d er e d t hi s s u b mi s si o n, a n d n ot e t h at:  

( a) t h e f or e c a st s d o n ot a s s u m e a n e x a ctl y c o n st a nt D T C-w h ol e s al e r ati o: 

[ ]. T hi s i s c o ntr ar y t o t h e P arti e s’ s u b mi s si o n t h at t h e C M A s h o ul d h a v e 

cl arifi e d wit h Ni k e a n d a di d a s [ ]. W e n ot e t h at, [ ]; 

( b) t h e D T C gr o wt h r ef err e d t o b y t h e P arti e s w a s gr o wt h of D T C o nli n e, 

w h er e a s  [ ]; a n d 

( c) t h e f or e c a st s pr o vi d e d b y Ni k e a n d a di d a s ar e s u bj e ct t o u n c ert ai nt y. T hi s 

i s p arti c ul arl y tr u e i n li g ht of t h e C O VI D-1 9 o ut br e a k, a n d a s r efl e ct e d b y 

st at e m e nt s fr o m Ni k e a n d a di d a s, w h o w e c o n si d er ar e i n t h e  b e st 

p o siti o n t o pr o vi d e s u c h f or e c a st s. H o w e v er, w e n ot e t h at w hil e C O VI D -1 9 

i s h a vi n g a si g nifi c a nt i m p a ct t h er e i s c o n si d er a bl e  u n c ert ai nt y ar o u n d  it s 

i m p a ct i n t h e m e di u m t o l o n g t er m. 

8. 4 2 3  N e v ert h el e s s, w e e x a mi n e d s e v er al s c e n ari o s t o t e st w h et h er t h e P arti e s' 

s u b mi s si o n t h at a c o n st a nt D T C -w h ol e s al e r ati o c o m bi n e d wit h [ ] i m pli e s a n 

i m pl a u si bl y l ar g e i n cr e a s e i n t h e gr o wt h of w h ol e s al e r e v e n u e s r el ati v e t o 

 

 
pr o d u ct s t h at ot h er st or e s d o n ot h a v e). T h e p er c e nt a g e i s e v e n hi g h er f or J D S p ort s ( 4 2 % ). G o o d pr o d u ct r a n g e 
is m e nti o n e d b y  ar o u n d t w o-t hir ds of r e s p o n d e nt s a s t h e m ai n r e a s o n w h y t h e y h a d  s h o p p e d  at eit h er J D S p ort s 
( 6 3 %) or F o ot a s yl u m ( 6 4 %) o nli n e.  S e e p ar a gr a p h 8. 2 0 2  f or m or e d et ail s. 
5 0 3  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 3 9.  
5 0 4  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 3 6.  
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c urr e nt a n d hi st ori c al gr o wt h. I n t hi s r e g ar d, t h e P arti e s s u b mitt e d pr oj e cti o n s 

of J D S p ort s’ r e v e n u e s of Ni k e pr o d u ct s u n d er t w o s c e n ari o s:  

( a) a s s u mi n g a c o n st a nt c o m p o u n d a n n u al gr o wt h r at e ( C A G R) b a s e d o n t h e 

hi st ori c al C A G R b et w e e n c al e n d ar y e ar s 2 0 1 5 a n d 2 0 1 8; a n d  

( b) a s s u mi n g t h at (i) Nik e’ s o w n f or e c a st f or o nli n e D T C a s d e s cri b e d 

a b o v e ,5 0 5  (ii) Ni k e’ s D T C-w h ol e s al e r ati o r e m ai n s u n c h a n g e d fr o m 

c al e n d ar y e ar 2 0 1 8 o n w ar d s, a n d (iii) J D S p ort s’ s al e s of Ni k e pr o d u ct s 

gr o w s i n li n e wit h Ni k e w h ol e s al e gr o wt h . 

8. 4 2 4  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e r e v e n u e s i n fi n a n ci al y e ar  2 0 2 2/ 2 3 f or e c a st b y 

t h e t w o s c e n ari o s s u g g e st s t h at ‘ a c o n st a nt D T C -w h ol e s al e r ati o i m pli e s 

i m pl a u si bl e w h ol e s al e r e v e n u e gr o wt h.’  

8. 4 2 5  I n a d diti o n t o t h e s c e n ari o s s u b mitt e d b y t h e P arti e s, w e al s o a s s e s s e d a t hir d 

s c e n ari o u n d er w hi c h t h e s h ar e of D T C s al e s r el ati v e t o t ot al s al e s i n cr e a s e s 

b y [  ]% e v er y y e ar fr o m 2 0 1 9/ 2 0. 5 0 6  T hi s s c e n ari o [ ].5 0 7  Fi g ur e 8. 2 s h o w s 

J D S p ort s r e v e n u e fr o m Ni k e pr o d u ct s u p t o 2 0 1 8/ 1 9 a n d t h e diff er e nt 

pr oj e cti o n s i m pli e d b y t h e s c e n ari o s d e s cri b e d a b o v e. 5 0 8  

Fi g u r e 8. 1 : J D S p o rt s s al e s of Ni k e p r o d u ct s u n d e r diff er e nt s c e n a ri o s  

[ ] 

S o ur c e: C M A a n al y si s of P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ d at a  
 

8. 4 2 6  A s n ot e d a b o v e, w e r e c o g ni s e t h at t h e f or e c a st s pr o vi d e d b y Ni k e a n d a di d a s 

( a s wit h a n y f or e c a st) ar e s u bj e ct t o u n c ert ai nt y a n d mi g ht n ot f ull y r efl e ct t h e 

d e v el o p m e nt of t h e m ar k et i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. N ot wit h st a n di n g t h e s e 

u n c ert ai nti e s, w e c o n si d er  t h at t h e s c e n ari o s d e s cri b e d a b o v e s h o w t h at a 

[ ]. 

•  I niti ati v e s t o a c hi e v e D T C gr o wt h 

8. 4 2 7  I n a d diti o n t o a s s e s si n g D T C f or e c a st s b y t h e k e y s u p pli er s, w e al s o a s k e d 

Ni k e a n d a di d a s h o w t h e y a nti ci p at e a c hi e vi n g t h eir pr oj e ct e d D T C gr o wt h. 

W e a s k e d t hi s i n or d er t o a s s e s s w h et h er t h er e w a s e vi d e n c e of a li k el y cl e ar 

c h a n g e i n t h e k e y s u p pli er s’  r et ail off eri n g s or o v er all str at e g y t h at c o ul d 

i n di c at e a f ort h c o mi n g c h a n g e i n t h e n at ur e of t h e c o n str ai nt p o s e d b y t h eir 

 

 
5 0 5  I n o ur o w n v er si o n of t hi s s c e n ari o, w e a s s u m e d a [ ]% a n n u al gr o wt h of i n -st or e D T C.  
5 0 6  T hi s i m pli e s a D T C -w h ol e s al e r ati o i n cr e a si n g b y r o u g hl y [ ]% a y e ar.  
5 0 7  W e c o n si d er e d a s c e n ari o w hi c h a s s u m e s (i) Ni k e’ s D T C-t ot al r e v e n u e r ati o t o i n cr e a s e b y [ ]% a y e ar fr o m 
fi n a n ci al y e ar 2 0 1 8 / 1 9 o n w ar d s, (ii) J D S p ort s’ s al e s of Ni k e pr o d u ct s gr o w s i n li n e wit h Ni k e w h ol e s al e gr o wt h, 
a n d (iii) Ni k e’ s o w n f or e c a st f or o nli n e D T C a s d e s cri b e d a b o v e. T hi s s c e n ari o pr oj e ct s J D S p ort s r e v e n u e s of 
N i k e pr o d u ct s t o b e £[ ] l o w er t h a n t h e P arti e s’ c o n st a nt C A G R s c e n ari o. 
5 0 8  W e r e pli c at e d t h e P arti e s’ s c e n ari o s dir e ctl y u si n g t h e d at a pr o vi d e d b y t h e P arti e s a n d Ni k e.  
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D T C c h a n n el s. W e n ot e t h at t h e s e vi e w s w er e s u b mitt e d pri or t o t h e C O VI D -

1 9 p a n d e mi c a n d t h er ef or e d o n ot r efl e ct t h e i m p a ct of t h i s. 

8. 4 2 8  R ef erri n g t o t h e gr o wt h of it s o nli n e D T C s al e s, Ni k e st at e d:  

gr o wt h o p p ort u niti e s e xi st [ ]. 

8. 4 2 9  a di d a s’ s [  ]. 

8. 4 3 0  W e al s o n ot e t h at wi d er m ar k et d e v el o p m e nt s m a y o c c ur i n t h e f or e s e e a bl e 

f ut ur e t h at c o ul d str e n gt h e n t h e k e y s u p pli er s’ a bilit y t o s ell dir e ctl y t o 

c o n s u m er s. F or e x a m pl e, I n st a gr a m i s d e v el o pi n g I n st a gr a m S h o p pi n g a n d 

I n st a gr a m C h e c k o ut t o gi v e b u si n e s s e s a st or efr o nt f or p e o pl e t o e x pl or e 

pr o d u ct s a n d p ur c h a s e wit hi n t h e a p p. W e a s k e d I n st a gr a m a b o ut it s U K 

pl a n s f or I n st a gr a m S h o p pi n g a n d I n st a gr a m C h e c k o ut. [ ]. W e n ot e t h at, i n 

a d diti o n t o [ ]. 

C o n cl u si o n o n D T C gr o wt h  

8. 4 3 1  Ni k e’ s a n d a di d a s’ s D T C off er i s  c urr e ntl y pr e s e nt i n b ot h t h e i n -st or e a n d 

o nli n e s e g m e nt s of t h e m ar k et. W e c o n si d er t h at it i s li k el y t h at t h eir D T C off er 

will c o nti n u e t o gr o w str o n gl y i n t h e U K, pr e d o mi n a ntl y o nli n e.  I n p arti c ul ar, 

t h er e i s e vi d e n c e, a s s et o ut i n T a bl e 8. 1 4  a n d T a bl e 8. 1 5 , w hi c h i n di c at e s 

t h at s u c h gr o wt h i s li k el y r efl e cti v e of g e n er al gr o wt h i n t h e m ar k et a n d  t h at 

t h e r ati o of D T C s al e s t o w h ol e s al e s al e s will n ot c h a n g e si g nifi c a ntl y i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ure.  W e c o n si d er t h at t h e i niti ati v e s w hi c h t h e y ar e u n d ert a ki n g 

i n or d er t o a c hi e v e t h eir pr oj e ct e d D T C gr o wt h d o n ot a p p e ar t o a m o u nt t o a 

s u b st a nti al r e p o siti o ni n g of t h eir off eri n g.  

8. 4 3 2  O n t h at b a si s, o ur vi e w i s t h at o v er ti m e t h e t w o k e y s u p pli er s’ D T C of f er m a y 

b e c o m e m or e of a c o n str ai nt. H o w e v er, t h e e vi d e n c e d o e s n ot s h o w wit h 

s uffi ci e nt c ert ai nt y t h at Ni k e’ s a n d a di d a s’ s D T C off er a cr o s s t h eir c h a n n el s 

will b e c o m e a si g nifi c a ntl y str o n g er c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e 

m ar k et f or t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e. 

F o ot L o c k er  

8. 4 3 3  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e C M A h a d n ot c o n si d er e d t h e P arti e s’ i nt er n al 

d o c u m e nt s r e g ar di n g F o ot L o c k er’ s e x p a n si o n pl a n s. T h e P arti e s s ai d t h e 

C M A’ s Pr o vi si o n al Fi n di n g s di d n ot t a k e a c c o u nt of t h e f a ct t h at F o ot L o c k er’ s 

n e w st or e o p e ni n g s w er e t y pi c all y l ar g e st or e s w hi c h st o c k e d b ot h a p p ar el 

a n d f o ot w e ar, wit h t hi s b ei n g tr u e e v e n f or t h o s e st or e s w hi c h it di d n ot 

c at e g ori s e a s ‘ p o w er st or e s’. T h e P arti e s al s o s ai d t h at F o ot L o c k er pl a n n e d 
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t o o p e n ‘ C o m m u nit y St or e s’ i n ‘l o w er gr a d e l o c ati o n s’ a s r efl e ct e d i n J D 

S p ort s’ i nt er n al d o c u m e nt s. 5 0 9  

8. 4 3 4  W e r e c o g ni s e t h at J D S p ort s’ i nt er n al d o c u m e nt s c o n si d er i nf or m ati o n a b o ut 

f ut ur e F o ot L o c k er st or e o p e ni n g s a n d st or e t y p e s. W e c o n si der t hi s i s 

c o n si st e nt wit h J D S p ort s m o nit ori n g F o ot L o c k er ( s e e p ar a gr a p h 8. 1 8 9( b) ) 

a n d c o n si d eri n g it a cl o s e c o m p etit or ( s e e p ar a gr a p h 8. 2 9 7 ). H o w e v er, a s s et 

o ut i n p ar a gr a p h 8. 1 7 4 , t h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s pr o vi d e i nf or m ati v e 

e vi d e n c e of t h eir vi e w s at a p oi nt i n ti m e. T h er ef or e, t o a s s e s s t h e pr o s p e ct of 

a c h a n g e i n t h e c o n str ai nt fr o m F o ot L o c k er i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e w e 

a s k e d F o ot L o c k er dir e ctl y a b o ut it s r e c e nt st or e o p e ni n g s a n d it s f ut ur e st or e 

o p e ni n g pl a n s (i n cl u di n g t h eir t y p e). 

8. 4 3 5  F o ot L o c k er h a s r e c e ntl y b e g u n t o o p e n n e w ‘ p o w er st or e s’, w hi c h ar e st or e s 

t h at ar e si g nifi c a ntl y l ar g er t h a n it s tr a diti o n al st or e s. It h a s t w o p o w er st or e s 

i n t h e U K, i n L o n d o n a n d Li v er p o ol, b ot h of w hi c h w er e o p e n e d b ef or e 2 0 1 9. 

F o ot L o c k er s u b mitt e d t h at ‘th e i n cr e a s e d s p a c e i n P o w er St or e s i s t o all o w 

f or e v e nt s s u c h a s r o o m f or a D J, vi d e o c o n s ol e s a n d ot h er e v e nt s s u c h a s 

t e m p or ar y b ar b er s h o p s’. 

8. 4 3 6   [ ] it s m o st r e c e nt o p e ni n g s a n d [ ]. F o ot L o c k er’ s n u m b er of st or e s i n t h e 

U K w a s st a bl e i n 2 0 1 9 wit h si x st or e o p e ni n g s a n d si x st or e cl o s ur e s. [ ] of 

t h e st or e s w hi c h F o ot L o c k er pl a n s t o o p e n w er e i d e ntifi e d a s [ ] a n d F o ot 

L o c k er s u b mitt e d t h at it e x p e ct e d t h e pr o p orti o n s of f o ot w e ar, a p p ar el a n d 

ot h er pr o d u ct t y p e s ( e g a c c e s s ori e s) [ ]. W e al s o di d n ot fi n d e vi d e n c e t h at 

r e c e ntl y o p e n e d or pl a n n e d f ut ur e st or e s ar e si g nifi c a ntl y l ar g er t h a n it s 

c urr e nt st or e s. F o ot L o c k er s u b mitt e d t h at it s a v er a g e c or e st or e si z e i s [ ]. 

F o ur of t h e fi v e st or e s o p e n e d i n 2 0 1 9 w er e wit hi n 1 0 s q m of t h e a v er a g e [ ] 

st or e si z e [ ].  

8. 4 3 7  A s s et o ut i n p ar a gr a p h 8. 2 9 7 , w e f o u n d t h at F o ot L o c k er i s c urr e ntl y a str o n g 

c o n str ai n t o n t h e P arti e s i n t h e s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar m ar k et. W e 

r e c o g ni s e t h at t hi s c o n str ai nt c o ul d b e str e n gt h e n e d f urt h er if m or e l ar g er 

st or e s w er e o p e n e d i n f ut ur e. H o w e v er, w e c o n si d er t h at t h e e vi d e n c e d o e s 

n ot s h o w t h at it will b e c o m e a si g nifi c a ntl y str o n g er c o n str ai nt o n t h e M er g e d 

E ntit y i n t h e m ar k et f or t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar i n 

t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

 

 
5 0 9  T h e P arti e s,  Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 4 2 . 
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A m a z o n  

8. 4 3 8  J D S p ort s s u b mitt e d t h at A m a z o n [ ]. J D S p ort s s u b mitt e d t h at t hi s e vi d e n c e 

s u g g e st e d t h at A m a z o n [ ].5 1 0  

8. 4 3 9  W e c o n si d er t h at A m a z o n i s alr e a d y pr e s e nt wit hi n t h e s p ort s -i n s pir e d 

f o ot w e ar m ar k et b ut h a s n ot b e e n f o u n d t o b e a str o n g c o n str ai nt o n t h e 

P arti e s c urr e ntl y.  

8. 4 4 0  I n or d er t o u n d er st a n d w h et h er t h e c o n str ai nt it p o s e s m a y c h a n g e i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e, w e a s k e d A m a z o n a b o ut it s pl a n s i n t h e U K s p ort s-

i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar m ar k et: 

( a) A m a z o n s ai d t h at it w a s c o n st a ntl y w or ki n g t o e x p a n d it s pr o d u ct 

off eri n g s, i n cl u di n g it s s el e cti o n of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar i n t h e 

U K, a n d i m pr o vi n g t h e e x p eri e n c e s of s elli n g p art n er s a n d c u st o m er s o n 

A m a z o n’ s st or e s;  

( b) I n s u p p ort of t h at a n s w er, A m a z o n pr o vi d e d i nt er n al d o c u m e nt s w hi c h 

d e m o n str at e t h at [ ]. It c o nfir m e d t h at t h e A m a z o n pr e s e nt ati o n [ ] w a s 

u s e d t o pit c h t o [ ]; 

( c) A m a z o n d eli v er e d t h e pr e s e nt ati o n t o [ ]. It di d n ot i nt e n d t o pit c h t o [ ]; 

a n d  

( d) Ni k e a n d a di d a s b ot h c o nfir m e d t h at t h e y d o n ot c urr e ntl y h a v e f or m al 

s u p pl y a gr e e m e nt s wit h A m a z o n i n t h e U K, alt h o u g h [ ]. Pr o d u ct s 

c urr e ntl y o n s al e at A m a z o n h a v e b e e n s o ur c e d t hr o u g h t hir d p arti e s.  

8. 4 4 1  W e c o n si d er t h at , si n c e A m a z o n d o e s n ot s o ur c e pr o d u ct s  dir e ctl y fr o m Ni k e 

or  a di d a s i n t h e U K, a n d i n o ur vi e w t h er e i s u n c ert ai nt y a b o ut w h et h er it will 

i n t h e f ut ur e, t h e e vi d e n c e d o e s n ot s h o w t h at A m a z o n will b e c om e a 

si g nifi c a ntl y str o n g er c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.  

Ot h er  r et ail er s 

8. 4 4 2  S o m e m ulti -br a n d r et ail er s s u c h a s A S O S a n d N e xt h a v e r e c e ntl y st art e d 

s elli n g s p ort s -i n s pir e d pr o d u ct s. T h er ef or e, it i s p o s si bl e t h at t h e y m a y gr o w, 

t ho u g h w e c a n n ot s a y h o w si g nifi c a nt s u c h gr o wt h mi g ht b e. W e r e c o g ni s e 

t h at i n k e e pi n g wit h n or m al c o m m er ci al pr e s s ur e s, s o m e r et ail er s ar e li k el y t o 

b e s u c c e s sf ul a n d ot h er s l e s s s u c c e s sf ul. H o w e v er, w e h a v e n ot s e e n 

 

 
5 1 0  I n s u p p ort of t hi s, t h e P arti e s s u b mitt e d t h at ‘ A m a z o n r el e a s e d fi n a n ci al r e s ult s f or t h e fir st q u art er of t hi s y e ar 
– it s s al e s h a d i n cr e a s e d b y 2 6 % c o m p ar e d t o t h e s a m e p eri o d l a st y e ar a n d A m a z o n r e c or d e d $ 7 4. 5 b n of 
r e v e n u e ( e q ui v al e nt t o $ 3 3 m p er h o ur)’. W e n ot e t h at t h e s e r e s ult s ar e gl o b al a n d a cr o s s t h e A m a z o n b u si n e s s, 
r at h er t h a n b ei n g s p e cifi c t o t h e r el e v a nt m ar k et s.  
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e vi d e n c e of [ ] fr o m t h e s e r et ail er s s u c h t h at a n y of t h e m w o ul d b e c o m e a 

si g nifi c a ntl y str o n g er c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y  i n t h e m ar k et f or t h e 

r et ail s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.  

8. 4 4 3  O v er all, it i s o ur  vi e w t h at w hil e t h er e i s s o m e s c o p e f or t h e str e n gt h of t h e 

c o m p etiti v e c o n str ai nt s o n t h e P arti e s i n t h e m ar k et f or t h e s u p pl y of s p ort s -

i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar fr o m ot h er r et ail er s t o i n cr e a s e o v er ti m e, t h e 

e vi d e n c e d o e s n ot s h o w wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y t h at t hi s w o ul d r e s ult i n a 

si g nifi c a ntl y st r o n g er c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

I m p a ct of C O VI D-1 9  

8. 4 4 4  W e n ot e t h e P arti e s’ s u b mi s si o n s t h at C O VI D -1 9 a n d s o ci al di st a n ci n g 

m e a s ur e s will r e s ult i n l o n g t er m str u ct ur al m ar k et c h a n g e s a s r et ail er s a n d 

p arti c ul arl y t h e k e y s u p pli er s t hr o u g h t h eir D T C off eri n g s, s hift t o o nli n e, a n d 

t h at ‘[i]t i s n ot cl e ar h o w lo n g it will t a k e f or U K r et ail m ar k et s, e s p e ci all y t h e 

bri c k s- a n d -m ort ar c h a n n el, t o r e o p e n f oll o wi n g C o vi d -1 9, a n d w h at t h e 

r e c o v er y will l o o k li k e’.5 1 1  T h e P arti e s f urt h er s u b mitt e d t h at ‘i n t hi s 

e n vir o n m e nt, t h e m o st r o b u st c o n cl u si o n i s li k el y t o b e t h at  pr o mi n e nt a m o n g 

k e y s ur vi v or s will b e t h e br a n d s, Ni k e a n d a di d a s, t h at c o ntr ol t h e pr o d u ct 

all o c ati o n a n d t h e m s el v e s ar e s k e w e d t o w ar d s o nli n e s al e s i n D T C.’ 5 1 2    

8. 4 4 5  W e a gr e e t h at it i s u n c ert ai n w h at t h e m ar k et will l o o k li k e i n t h e m e di u m t o 

l o n g t er m. T h er ef or e, w hil e a gr e at er s hift t o o nli n e c o ul d b e a p ot e nti al 

o ut c o m e, w e c a n n ot d et er mi n e wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y w h et h er t hi s i s li k el y t o 

b e t h e e n d uri n g str u ct ur e, o n c e st or e s h a v e r e o p e n e d a n d ot h er r e stri cti o n s 

 

 
5 1 1  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at ‘ … it i s r e a s o n a bl e t o a s s u m e t h at c o n s u m er s h o p pi n g h a bit s, e v e n w h e n st or e s 
r e o p e n, will h a v e b e e n aff e ct e d b y t h e p a n d e mi c a n d a c c el er at e t h e r el ati v e gr o wt h of o nli n e at t h e e x p e n s e of 
st or e s al e s’. T h e P arti e s al s o s u b mitt e d t h at a 2 2 % i n cr e a s e i n A m a z o n’ s fir st q u art er s al e s i n 2 0 2 0 fr o m t h e 
s a m e p eri o d i n 2 0 1 9 w a s e vi d e n c e of t hi s. T h e P arti e s r eit er at e d t h e s e a n d si mil ar p oi nt s i n t h eir e m ail 
s u b mi s si o n o n 1 M a y 2 0 2 0 w hi c h r ef err e d t o A m a z o n’ s fi n a n ci al r e s ult s f or Q 1 2 0 2 0 r el e a s e d o n 3 0 A pril, 
s u b mitt e d t h a t ‘ D uri n g it s r e s ult s A m a z o n n ot e d t h at it i nt e n d e d t o s p e n d $ 4 b n or m or e o n c or o n a vir u s-r el at e d 
e x p e n s e s ( e q ui v al e nt t o t h eir e ntir e pr ofit f or t h e n e xt q u art er). T hi s d e m o n str at e s t h e c h all e n g e s t h at all r et ail er s 
will f a c e t o k e e p t h eir e m pl o y e e s a n d c u st o m er s s af e w hil e f oll o wi n g t h e G o v er n m e nt’ s g ui d a n c e o n a p pr o pri at e 
s o ci al di st a n ci n g. It i s cl e ar t h at C o vi d -1 9 a n d t h e s u b s e q u e nt s o ci al di st a n ci n g m e a s ur e s will r e s ult i n l o n g -t er m 
a n d/ or str u ct ur al c h a n g e s t o t h e U K r et ail m ar k et.’ T h e P arti e s al s o s u b mitt e d  c o m m e nt s b y t h e C hi ef E x e c uti v e 
of t h e Briti s h I n d e p e n d e nt R et ail er s A s s o ci ati o n t o t h e B u si n e s s, E n er g y a n d I n d u str y Str at e g y C o m mitt e e ‘t h at it 
i s “t h e w or st ti m e e v er f or r et ail” a n d t h at t h at o n e i n fi v e r et ail er s d o n ot i nt e n d t o r e o p e n aft er t h e l o c k d o w n 
r e stri cti o n s ar e r el a x e d. H e a d d e d t h at f or r et ail er s t h at d o c h o o s e t o r e o p e n t h er e will b e a h u g e c a v e at a b o ut 
t h e l e v el of tr a d e t h e y will b e a bl e t o a c hi e v e a n d it m a y b e m or e e x p e n si v e t o r e-o p e n a n d a p pl y a p pr o pri at e 
s o ci al di st a n ci n g m e a s ur e s t h a n t o r e m ai n cl o s e d. Fi n all y, h e n ot e d t h at “ w h at i m pl e m e nti n g s o ci al di st a n ci n g will 
m e a n i s t h at n or m al c a p a cit y t o s er v e c u st o m er s will b e r e stri ct e d a n d, c ert ai nl y fr o m a p u bli c p er s p e cti v e, I h a v e 
n o d o u bt t h at p e o pl e will b e v er y c a uti o u s a b o ut h o w t h e y s h o p, f or s af et y r e a s o n s a n d b e c a u s e of pr e s s ur e o n 
m o n e y i n t h eir p o c k et s.” ’  
5 1 2  I n s u p p ort of t hi s, t h e P arti e s s u b mitt e d i n t h eir m o st r e c e nt fi n a n ci al r e s ult s Ni k e r e p ort e d t h at it s di git al s al e s 
h a d gr o w n b y 3 6 % c o m p ar e d t o t h e pri or y e ar  a n d t h at di git al r e m ai n s it s f a st e st gr o wi n g di stri b uti o n c h a n n el. 
T h e P arti e s s u b mitt e d t h at a di d a s i n it s m o st r e c e nt fi n a n ci al r e s ult s n ot e d t h at e -c o m m er c e s al e s w er e u p 5 5 % 
i n M ar c h c o m p ar e d t o l a st y e ar, a n d t h at a di d a s i s t ar g eti n g m or e t h a n € 4 b n of e-c o m m er c e s al e s i n F Y 2 0 
r e pr e s e nti n g gr o wt h of o v er 5 0 %. T h e C M A n ot e s t h at t h e s e fi g ur e s r efl e ct Ni k e’ s a n d a di d a s’ s gl o b al gr o wt h 
r at h er t h a n b ei n g U K-f o c us s e d.  
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h a v e b e e n lift e d. W e al s o c o n si d er t h at  t h e fi g ur e s t h e P arti e s h a v e s u b mitt e d 

r e g ar di n g Ni k e’ s a n d a di d a s’ s pr oj e ct e d o nli n e s al e s gr o wt h ar e [ ] a n d 

t h er ef or e d o n ot n e c e s s aril y r efl e ct a str u ct ur al m ar k et c h a n g e a s t h e P arti e s 

s u b mitt e d.  

8. 4 4 6  W e al s o n ot e t h at, i n pri n ci pl e s h o ul d t h er e b e a gr e at er s hift t o o nli n e m or e 

p er m a n e ntl y, w hil e t h e c o n str ai nt fr o m s o m e r et ail er s mi g ht b e str e n gt h e n e d 

a s a r e s ult, it i s p o s si bl e t h at t h e str e n gt h of ot h er r et ail er s w h o c urr e ntl y e x ert 

a str o n g er i n -st or e c o n str ai nt, m a y b e w e a k e n e d. T h er ef or e, w e d o n ot 

c o n si d er t h at w e c a n b e s uffi ci e ntl y c ert ai n t h at a n y s u c h m ar k et c h a n g e s, 

w er e t h e y t o ari s e, w o ul d i n cr e a s e m at eri all y t h e a g gr e g at e c o m p etiti v e 

c o n str ai nt s p o s e d b y r et ail er s (i n cl u di n g s u p pli er s t hr o u g h t h eir D T C off eri n g s) 

i n t h e r o u n d. 

C o n cl u si o n  o n m a r k et d e v el o p m e nt s  

8. 4 4 7  O n b al a n c e, w e h a v e c o n cl u d e d t h at t h e S p ort s Dir e ct f a s ci a of Fr a s er s 

Gr o u p e x ert s s o m e c o n str ai nt c urr e ntl y i n f o ot w e ar, a n d m a y, t hr o u g h it s 

el e v at e d st or e s, b e c o m e a m or e dir e ct c o m p etit or t o t h e P arti e s t o s o m e 

e xt e nt wit hi n t h e n e xt t w o y e ar s. S o m e of it s el e v at e d st or e s a p p e ar t o aff e ct 

t h e r e v e n u e s of t h e P arti e s’ st or e s a d v er s el y a n d t h er e i s e vi d e n c e of it 

r e c ei vi n g s o m e a c c e s s t o t h e f o ot w e ar pr o d u ct s t h at ar e a m o n g t h e P arti e s’ 

b e st -s elli n g f o ot w e ar pr o d u ct s, alt h o u g h it s  v ol u m e s of t h e s e ar e s u b st a nti all y 

s m all er. H o w e v er, it s f ut ur e c o m mit m e nt t o el e v ati o n i s s u bj e ct t o s o m e ri s k s 

a n d it m a y t a k e ti m e f or c o n s u m er s t o c h a n g e t h eir vi e w of t h e S p ort s Dir e ct 

f a s ci a. T h er ef or e, w e c o n si d er t h at, o n t h e b a si s of t h e e vi d e n c e c urr e ntl y 

a v ail a bl e, w e c a n n ot c o n cl u d e wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y t h at it will b e c o m e a 

si g nifi c a ntl y str o n g er c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e m ar k et f or t h e 

r et ail s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.  

8. 4 4 8  T h e e vi d e n c e s h o w s t h at Ni k e a n d a di d a s ar e li k el y t o c o nti n u e t o gr o w t h eir 

D T C s al e s, pri m aril y o nli n e . I n p arti c ul ar, t h er e i s e vi d e n c e w hi c h i n di c at e s 

t h at s u c h gr o wt h i s li k el y r efl e cti v e of g e n er al gr o wt h i n t h e m ar k et a n d  t h at 

t h e r ati o of D T C s al e s t o w h ol e s al e s al e s will n ot c h a n g e si g nifi c a ntl y i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e. O n t h at b a si s, o ur vi e w i s t h at o v er ti m e Ni k e a n d a di d a s’ 

D T C off er m a y b e c o m e m or e of a c o n str ai nt. H o w e v er, t h e e vi d e n c e d o e s n ot 

s h o w wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y t h at e a c h of Ni k e’ s a n d a di d a s’ s D T C off eri n g 

a cr o s s t h eir c h a n n el s will b e c o m e a si g nifi c a ntl y str o n g er c o n str ai nt o n t h e 

M er g e d E ntit y i n t h e m ar k et f or t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

8. 4 4 9  F or F o ot L o c k er, w hil e w e r e c o g ni s e t h at it i s alr e a d y a str o n g c o n str ai nt o n 

t h e P arti e s i n t h e s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar m ar k et, t h e e vi d e n c e d o e s 

n ot s h o w t h at it will b e c o m e a si g nifi c a ntl y str o n g er c o n str ai nt o n t h e M er g e d 
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E ntit y i n t h e m ar k et f or t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar i n 

t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

8. 4 5 0  F or A m a z o n, it s l a c k of dir e ct a c c e s s t o pr o d u ct s fr o m t h e k e y s u p pli er s 

m e a n s t h at t h e e vi d e n c e d o e s n ot s h o w t h at t h e c o n str ai nt fr o m A m a z o n will 

b e c o m e si g nifi c a ntl y str o n g er i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.  

8. 4 5 1  W e al s o di d n ot fi n d cl e ar e vi d e n c e of a n y p arti c ul ar ot h er r et ail er 

r e p o siti o ni n g or e x p a n di n g it s off eri n g i n a w a y w hi c h w o ul d m at eri all y c h a n g e 

it s c o n str ai nt. 

8. 4 5 2  H a vi n g f o u n d s o m e e vi d e n c e of c h a n g e s a cr o s s s e v er al r et ail er s’ off eri n g s, 

w e al s o c o n si d er e d w h et h er t h e a g g r e g at e eff e ct of t h e s e m ar k et 

d e v el o p m e nt s mi g ht b e s u c h a s t o c o n stit ut e a m at eri al c h a n g e i n t h e m ar k et 

c o n str ai nt s o n t h e P arti e s. O v er all a n d o n b al a n c e, t h e e vi d e n c e d o e s n ot 

s h o w wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y t h at t h e a g gr e g at e eff e ct of t h e m ar k et 

d e v el o p m e nt s e x a mi n e d a b o v e w o ul d a m o u nt t o a m at eri all y str o n g er 

c o m p etiti v e c o n str ai nt i n t h e m ar k et f or t h e s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

8. 4 5 3  W e al s o c o n si d er e d t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 o n t h e li k eli h o o d of  t h e s e m ar k et 

d e v el o p m e nt s ari si n g  a n d m at eri all y i n cr e a si n g  t h e c o n str ai nt s o n t h e M er g e d 

E ntit y.  

8. 4 5 4  A s n ot e d i n t h e i ntr o d u cti o n t o t hi s c h a pt er, w e r e c o g ni s e t h at C O VI D -1 9 i s 

h a vi n g a si g nifi c a nt i m p a ct o n r et ail er s i n t hi s m ar k et a n d o n t h e e c o n o m y. 

T h e r e i s c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y a b o ut t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t h e i m p a ct 

of C O VI D -1 9 . It i s diffi c ult t o pr e di ct t h e eff e ct o n diff er e nt r et ail er s a n d h o w 

e a c h will r e s p o n d t o t h e cir c u m st a n c e s, a n d t h er ef or e h o w it mi g ht i m p a ct 

m ar k et d e v el o p m e nt s i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e . H o w e v er, w e d o n ot e n vi s a g e 

t h at C O VI D -1 9 w o ul d i n cr e a s e t h e li k eli h o o d of s u c c e s s of a n y r et ail er’ s f ut ur e 

pl a n s, w hi c h i n v ol v e s u b st a nti al i n v e st m e nt. T hi s i n cl u d e s t h e m ar k et 

d e v el o p m e nt s e x a mi n e d i n t hi s s e cti o n. T h er ef or e, w e d o n ot c o n si d er t h at it 

w o ul d r e d u c e m at eri all y t h e e xt e nt t o w hi c h t h e P arti e s ar e cl o s e c o m p etit or s 

or i n cr e a s e m at eri all y t h e c o n str ai nt s o n t h e M er g e d E ntit y s o a s t o r e d u c e t h e 

li k eli h o o d of a n S L C.   

8. 4 5 5  W e al s o c o n si d er e d t h e P arti e s’ s u b mi s si o n s t h at t h er e will b e a gr e at er s hift 

t o o nli n e i n t h e m ar k et a s a r e s ult of C O VI D-1 9 ( s e e p ar a gr a p h s 8. 4 4 4  - 

8. 4 4 6 ). W hil e w e r e c o g ni s e t h at t hi s c o ul d b e a p ot e nti al o ut c o m e, w e c a n n ot 

d et er mi n e wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y w h et h er t hi s i s li k el y t o b e t h e e n d uri n g 

str u ct ur e. W e al s o n ot e t h at e v e n if it w er e t h e c a s e, t h e i m p a ct o n r et ail er s’ 

c o n str ai nt m a y b e mi x e d i e s o m e r et ail er s’ c o n str ai nt  c o ul d b e str e n gt h e n e d 

a n d t h e c o n str ai nt fr o m ot h er r et ail er s, w e a k e n e d. T h er ef or e, w e d o n ot 



2 0 4  

c o n si d er t h at w e c a n b e s uffi ci e ntl y c ert ai n t h at a n y s u c h m ar k et c h a n g e s, 

w er e t h e y t o ari s e, w o ul d i n cr e a s e m at eri all y t h e a g gr e g at e c o m p etiti v e 

c o n str ai nt s p o s e d b y r et ail er s i n t h e r o u n d.  

8. 4 5 6  O v er all a n d o n b al a n c e, w e f o u n d t h at, t a k e n t o g et h er, t h e e vi d e n c e d o e s n ot 

s h o w wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y t h at t h e a g gr e g at e eff e ct of t h e m ar k et 

d e v el o p m e nt s e x a mi n e d a b o v e, w o ul d a m o u nt t o a m at eri all y str o n g er 

c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e m ar k et f or t h e s u p pl y of 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

C o n cl u si o n  

8. 4 5 7  I n o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt, w e c o n si d er e d t h e d e gr e e of c o m p etiti o n 

b et w e e n t h e P arti e s a n d ot h er r et ail er s, b ot h n o w  a n d i n t h e f or e s e e a bl e 

f ut ur e, a s w ell a s t h e c o n str ai nt s fr o m s u p pli er s. W e l o o k e d at a r a n g e of 

e vi d e n c e, w hi c h w e t h e n c o n si d er e d i n t h e r o u n d t o r e a c h o ur c o n cl u si o n a s 

t o w h et h er t h e M er g er h a s r e s ult e d or m a y b e e x p e ct e d t o r e s ult i n a n S L C i n 

t h e mar k et f or t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar (i n-st or e a n d 

o nli n e) i n t h e U K.  

8. 4 5 8  W e a s s e s s e d t h e i m p a ct of s u p pli er s o n r et ail c o m p etiti o n a n d t h e w a y s i n 

w hi c h r et ail er s i n t hi s m ar k et c o m p et e. W e f o u n d t h at s u p pli er s pl a y a n 

i m p ort a nt r ol e i n t h e s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar m ar k et, p arti c ul arl y Ni k e 

a n d a di d a s. W e fo u n d t h at t h er e ar e v ari o u s w a y s i n w hi c h s u p pli er s c o ntr ol  

a n d i nfl u e n c e s o m e a s p e ct s of r et ail c o m p etiti o n. S u p pli er s e x ert s o m e 

i nfl u e n c e o v er r et ail er s’ pri ci n g a n d c a n co ntr ol  r et ail er s’ r a n g e a s t h e y 

d et er mi n e t h e pr o d u ct s a n d v ol u m e s t h at r et ail er s c a n a c c e s s, w hi c h c a n al s o 

b e u s e d a s a m e c h a ni s m t o e x ert i nfl u e n c e o v er ot h er a s p e ct s. S u p pli er s al s o 

e x ert s o m e i nfl u e n c e o v er q u alit y a n d s er vi c e a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s t o 

s o m e e xt e nt b y i n cl u di n g mi ni m u m c o ntr a ct u al st a n d ar d s o n q u alit y a n d 

s er vi c e a s a pr e c o n diti o n of pr o d u ct a c c e s s. S u p pli er s al s o u n d ert a k e 

e n g a g e m e nt, m o nit ori n g, b e n c h m ar ki n g a n d pr o vi d e f e e d b a c k o n s o m e 

a s p e ct s of r et ail er s’ P Q R S.  

8. 4 5 9  W e f o u n d t h at o n b al a n c e, w hil e s u p pli er s e x ert s o m e c o n str ai nt o n r et ail er s’ 

P Q R S, t h er e r e m ai n s si g nifi c a nt s c o p e f or r et ail c o m p etiti o n i n t hi s m ar k et 

w hi c h c o ul d b e l o st a s a r e s ult of t h e M er g er. I n p arti c ul ar w e f o u n d t h at:  

( a) r et ail er s c o m p et e h e a d-t o-h e a d,  o n v ari o u s diff er e nt P Q R S a s p e ct s i n a 

bi d t o attr a ct c o n s u m er s a n d g e n er at e s al e s ( e g t hr o u g h di s c o u nti n g, 

d eli v er y c h ar g e s a n d ti m e s, c u st o m er s er vi c e a n d ot h er i n n o v ati o n s); a n d  

( b) s u p pli er s c a n l e v er a g e t h eir i nfl u e n c e ( e g t hr o u g h b e n c h m ar ki n g of 

r et ail er s) to e n c o ur a g e r et ail er s t o c o m p et e a b o v e a n d b e y o n d t h eir 
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mi ni m u m st a n d ar d s, a n d w e n ot e t h at t h e M er g er r e d u c e s t hi s a bilit y t o 

b e n c h m ar k.  

8. 4 6 0  W e al s o f o u n d t h at t h e c o n str ai nt s u p pli er s e x ert o n r et ail er s h a s li mit ati o n s. 

I n p arti c ul ar w e f o u n d t h at: 

( a) s u p pli er s d o n ot m o nit or all a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s;  

( b) t h er e ar e li mit s t o s u p pli er s’ a bilit y t o d et e ct a d et eri or ati o n  of r et ail er s’ 

off eri n g s, f or e x a m pl e l e s s a n d sl o w er r at e s of i n n o v ati o n or ot h er 

i m pr o v e m e nt s; a n d  

( c) s u p pli er s h a v e n o i n c e nti v e t o di s ci pli n e r et ail er s w h er e a n y d et eri or ati o n 

i n a r et ail er’ s off eri n g d o e s n ot h ar m s u p pli er i nt er e st s or w h er e s u c h 

d et eri or ati o n m a y b e n efit s u p pli er s e g l e s s di s c o u nti n g.  

8. 4 6 1  O v er all, w e f o u n d t h at, t a ki n g t h e e vi d e n c e i n t h e r o u n d a n d o n b al a n c e, 

s u p pli er s w o ul d n ot a ct a s a s uffi ci e nt c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y’ s a bilit y 

a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e it s P Q R S off eri n g p o st -M er g er.  

8. 4 6 2  W e c o n si d er e d t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt s b et w e e n t h e P arti e s a n d ot h er 

r et ail er s. Wit h r e s p e ct t o m ar k et s h ar e s, w e f o u n d t h at t h e P arti e s ar e b ot h 

l ar g e n ati o n al m ulti-br a n d r et ail er s of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar. J D 

S p ort s i s t h e l ar g e st r et ail er i n t hi s m ar k et, F o ot a s yl u m i s s m all er a n d a s m all 

n u m b er of ot h er r et ail er s h a v e a si g nifi c a nt pr e s e n c e, i n cl u di n g i n p arti c ul ar 

S p ort s Dir e ct a n d Ni k e. H o w e v er, w e c o n si d er t h at m ar k et s h ar e s o nl y gi v e a 

b a si c i n di c ati o n of t h e P arti e s’ pr e s e n c e i n t er m s of t h e m ar k et str u ct ur e a n d 

d o n ot f ull y c a pt ur e t h e cl o s e n e s s of c o m p etiti o n b et w e e n r et ail er s i n 

diff er e nti at e d m ar k et s, s u c h a s t hi s o n e. F urt h er t h er e w er e al s o li mit ati o n s i n 

t h e d at a u s e d t o c al c ul at e t h e m ar k et s h ar e s, a s e vi d e n c e d b y t h e wi d e 

v ari ati o n b et w e e n s o m e of t h e diff er e nt s h ar e e sti m at e s, w hi c h m e a n s t h er e 

ar e si g nifi c a nt u n c ert ai nti e s ar o u n d t h e s e c al c ul ati o n s.  

8. 4 6 3  O ur a s s e s s m e nt of t h e P arti e s’ off eri n g s s h o w e d t h at t h e P arti e s h a v e v er y 

si mil ar f o ot w e ar off eri n g s. F o ot L o c k er h a s a si mil ar off eri n g t o t h e P arti e s. 

Ni k e, a di d a s, A S O S, Offi c e a n d S c h u h al s o h a v e s o m e si mil ariti e s t o t h e 

P arti e s alt h o u g h t o a l e s s e r e xt e nt t h a n t h e P arti e s t o e a c h ot h er. Ot h er 

r et ail er s h a v e l e s s si mil ar off eri n g s.  

8. 4 6 4  W e a s k e d t hir d p arti e s t o s c or e r et ail er s i n t h e m ar k et i n t er m s of cl o s e n e s s of 

c o m p etiti o n b et w e e n t h e P arti e s a n d t o ot h er r et ail er s. T h e P arti e s s c or e d 

hi g hl y, a s di d F o ot L o c k er ( Ni k e a n d a di d a s al s o s c or e d hi g hl y b ut w er e 

m e nti o n e d b y f ar f e w er t hir d p arti e s). O n t h at b a si s, w e c o n si d er t h at t hir d 

p arti e s vi e w t h e P arti e s a s c o m p eti n g cl o s el y a g ai n st e a c h ot h er wit h f e w 

ot h er cl o s e c o n str ai nt s, e x c e pt f or F o ot L o c k e r. 
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8. 4 6 5  W e e x a mi n e d t h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s, c o n si d eri n g i n p arti c ul ar t h e 

e xt e nt t o w hi c h t h e y m o nit or e a c h ot h er  a n d ot h er r et ail er s, w hi c h i s e vi d e n c e 

s u p p orti v e  of  a fi n di n g of cl o s e n e s s of c o m p etiti o n. W e f o u n d t h at:  

( a) F o ot a s yl u m’ s i nt er n al d o c u m e nt s d e m o n str at e t h at J D S p ort s i s t h e 

c o m p etit or m o st cl o s el y m o nit or e d b y F o ot a s yl u m  a n d t h at it al s o cl o s el y 

m o nit or s F o ot L o c k er (t h o u g h n ot t o t h e s a m e e xt e nt a s J D S p or t s); a n d  

( b) J D S p ort s’ i nt er n al d o c u m e nt s d e m o n str at e t h at F o ot a s yl u m i s o n e of t h e 

c o m p etit or s m o st cl o s el y m o nit or e d b y J D S p ort s,  al o n g si d e F o ot L o c k er, 

A S O S, Ni k e a n d a di d a s.  

8. 4 6 6  T h eir i nt er n al d o c u m e nt s s h o w a l o w d e gr e e of m o nit ori n g b y t h e P arti e s of a 

ra n g e of ot h er r et ail er s, i n cl u di n g S p ort s Dir e ct, s h o wi n g t h at t h e y ar e s e e n a s 

m or e di st a nt c o m p etit or s.  

8. 4 6 7  T hr o u g h o ur st or e e xit a n d o nli n e s ur v e y s, w e o bt ai n e d i nf or m ati o n fr o m t h e 

P arti e s’ c u st o m er s a b o ut t h eir s h o p pi n g b e h a vi o ur a n d t h eir n e xt b e st 

alt er n ati v e s t o t h e P arti e s’ st or e s a n d w e b sit e s. W e n ot e t h at w e h a v e n ot 

pl a c e d f ull e vi d e nti al w ei g ht o n t h e o nli n e s ur v e y r e s ult s d u e t o t h e l o w 

r e s p o n s e r at e s ( s e e p ar a gr a p h 6. 2 9). 

8. 4 6 8  I n b ot h t h e st or e e xit s ur v e y a n d t h e o nli n e s ur v e y, s u b st a nti all y m or e of 

F o ot a s yl u m’ s c u st o m er s w o ul d di v ert t o J D S p ort s t h a n t o a n y ot h er r et ail er, 

w hi c h s h o w s t h at F o ot a s yl u m’ s f o ot w e ar c u st o m er s vi e w J D S p ort s a s t h e 

cl o s e st s u b stit ut e f or F o ot a s yl u m. J D S p ort s’ i n -st or e f o ot w e ar c u st o m er s ar e 

m o st li k el y t o st at e t h at t h eir n e xt b e st alt er n ati v e i s F o ot a s yl u m. F or J D 

S p ort s’ o nli n e f o ot w e ar c u st o m er s, Ni k e i s s e e n b y c u st o m er s a s t h e n e xt 

b e st alt er n ati v e wit h F o ot a s yl u m a n d F o ot L o c k er al s o s e e n a s cl o s e 

s u b stit ut e s. 

8. 4 6 9  W e u s e d t h e di v er si o n r ati o s t o c al c ul at e G U P PI s a n d f o u n d t h e s e t o b e hi g h, 

p arti c ul arl y f or F o ot a s yl u m b ut al s o f or J D S p ort s. T h e a s y m m etr y of t h e 

G U P PI s i s c o n si st e nt wit h ot h er e vi d e n c e, f or e x a m pl e t h e P arti e s’ o w n 

i nt er n al d o c u m e nt s. We c o n si d er  t h at t h e i n-st or e G U P PI s , f or b ot h J D S p ort s 

a n d F o ot a s yl u m d e m o n str at e a str o n g  i n c e nti v e f or t h e M er g e d E ntit y t o 

d e t eri or at e ( w or s e n or i m pr o v e r el ati v el y m or e sl o wl y or t o a l e s s er e xt e nt 

t h a n i n t h e a b s e n c e of t h e M er g er) P Q R S a cr o s s t h e P arti e s’ s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al f o ot w e ar off eri n g s p o st -M er g er. Alt h o u g h t h e o nli n e a n d c o m bi n e d 

G U P PI s ar e l o w er t h a n t h e i n -st or e G U P PI s, t h e y still i n di c at e a str o n g 

i n c e nti v e t o d et eri or at e P Q R S. 

8. 4 7 0  W e a n al y s e d t h e i m p a ct of st or e o p e ni n g s a n d cl o s ur e s b y F o ot a s yl u m a n d 

ot h er r et ail er s o n t h e r e v e n u e s of J D S p ort s’ st or e s a n d J D S p ort s’ off eri n g. 

T hi s e ntr y -e xit a n al y si s i n di c at e s t h at F o ot a s yl u m i s t h e o nl y r et ail er t h at h a s a 
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n e g ati v e i m p a ct o n J D S p ort s i n t er m s of b ot h r et ail er a n d st or e e ntr y, w hi c h 

h ol d s w h e n l o o ki n g at a n u m b er of diff er e nt r e a s o n a bl e v ari ati o n s of t h e 

a n al y si s. T hi s e vi d e n c e i n di c at e s  t h at F o ot a s yl u m i s a cl o s e c o m p etit or t o J D 

S p ort s a n d e x ert s a c o n str ai nt o n J D S p ort s.  Ot h er r et ail er s h a v e s o m e 

n e g ati v e i m p a ct, b ut t hi s v ari e s w h e n l o o ki n g at diff er e nt v ari ati o n s of t h e 

a n al y si s. 

8. 4 7 1  T a k e n t o g et h er a n d  i n t h e r o u n d, t h e e vi d e n c e s h o w s t h at t h e P arti e s ar e 

cl o s e c o m p etit or s t o e a c h ot h er, wit h J D S p ort s pr o vi di n g a str o n g er 

c o n str ai nt o n F o ot a s yl u m t h a n vi c e -v er s a. T h er e ar e c urr e ntl y f e w ot h er 

str o n g c o m p etit or s t o t h e P arti e s, wit h o nl y F o ot L o c k er pr o vi di n g a str o n g 

c o n str ai nt a n d Ni k e a n d S p ort s Dir e ct e x erti n g s o m e c o n str ai nt b ut l e s s t h a n 

e a c h P art y d o e s o n t h e ot h er.  

8. 4 7 2  T h er ef or e w hil e w e f o u n d t h at n u m er o u s ot h er r et ail er s off er s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al f o ot w e ar, t a k e n t o g et h er a n d i n t h e r o u n d t h e e vi d e n c e s h o w s t h at 

t h eir a g gr e g at e c o n str ai nt o n t h e P arti e s i s o nl y m o d er at e at b e st ( e g 

a g gr e g at e di v er si o n t o ot h er r et ail er s w a s l o w) a n d w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o 

pr e v e nt a n S L C. W hil e s u p pli er s al s o e x ert s o m e c o n str ai nt, i n a d diti o n t o 

r et ail er s, a s n ot e d a b o v e t hi s h a s li mit ati o n s. T a ki n g t h e e vi d e n c e i n t h e 

r o u n d, a n d o n b al a n c e, w e f o u n d t h at t h e a g gr e g at e c o n str ai nt s 5 1 3  fr o m 

r et ail er s a n d s u p pli er s w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o pr e v e nt t h e M er g e d E ntit y 

fr o m d et eri or ati n g P Q R S p o st-M er g er  a n d  t o pr e v ent a n S L C.  

8. 4 7 3  W e c o n si d er e d w h et h er t h er e i s s c o p e f or t h e str e n gt h of t h e c o m p etiti v e 

c o n str ai nt s fr o m ot h er r et ail er s o n t h e P arti e s t o i n cr e a s e, i n cl u di n g i n 

p arti c ul ar vi a t h e r e p o siti o ni n g of Fr a s er s Gr o u p’ s S p ort s Dir e ct f a s ci a, t h e 

gr o wt h of Ni k e’ s a n d  a di d a s’ s D T C c h a n n el s, F o ot L o c k er’ s n u m b er a n d t y p e 

of st or e s i n t h e U K, a n d A m a z o n’ s o nli n e off eri n g. W e f o u n d t h at, o n t h e b a si s 

of t h e e vi d e n c e a v ail a bl e, w e c a n n ot c o n cl u d e ( a n d wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y 

r e g ar di n g i n p arti c ul ar Fr a s er s Gr o u p’ s S p ort s Dir e ct f a s ci a a n d Ni k e’ s a n d 

a di d a s’ s D T C c h a n n el s) t h at t h e r e p o siti o ni n g or gr o wt h of a n y r et ail er will 

si g nifi c a ntl y c h a n g e t h eir c o m p etiti v e str e n gt h i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

O v er all a n d o n b al a n c e,  w e f o u n d t h at, t a k e n t o g et h er, t h e e vi d e n c e d o e s not 

s h o w t h at t h e a g gr e g at e eff e ct of s u c h  m ar k et d e v el o p m e nt s w o ul d a m o u nt t o 

a m at eri all y str o n g er c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y  i n t h e m ar k et 

f or t h e s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

8. 4 7 4   We c o n si d er e d t h e i m p a ct of C O VI D -1 9, t h e eff e ct s of w hi c h ar o s e d uri n g t h e 

fi n al st a g e s of o ur i n v e sti g ati o n, i n cl u di n g s u b mi s si o n s fr o m t h e P arti e s a n d 

 

 
5 1 3  T h e a g gr e g at e c o n str ai nt i s e v al u at e d dir e ctl y i n s o m e of t h e e vi d e n c e, e g di v er si o n r at i o s, b ut m or e g e n er all y 
w e h a v e c o n si d er e d t h e a g gr e g at e c o n str ai nt b y r e c o g ni si n g t h at it i s a p pr o pri at e t o c o n si d er t h e eff e ct of all of 
t h e r et ail er s a n d s u p pli er s c o n si d er e d a s a c o m bi n e d c o n str ai nt o n t h e P arti e s. 
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t hir d p arti e s o n t hi s. W e c o n si d er e d h o w C O VI D-1 9 mi g ht aff e ct o ur 

c o m p etiti v e a s s e s s m e nt ( b ot h n o w a n d i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e) a n d i n t ur n 

t h e e xt e nt t o w hi c h it w o ul d aff e ct a n y S L C fi n di n g.  

8. 4 7 5    It i s cl e ar t h at C O VI D-1 9 i s h a vi n g a si g nifi c a nt i m p a ct o n r et ail er s i n t hi s 

m ar k et a n d o n t h e e c o n o m y, a n d w e r e c o g ni s e t h at r et ail er s ar e f a ci n g 

u n c ert ai n a n d c h all e n gi n g tr a di n g  c o n diti o n s. At t h e ti m e of p u bli s hi n g t hi s 

r e p ort, t h er e i s c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y a b o ut t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t hi s 

i m p a ct i n t h e m e di u m t o l o n g t er m. It i s diffi c ult t o pr e di ct t h e eff e ct o n 

diff er e nt r et ail er s a n d h o w e a c h will r e s p o n d t o t h e cir c u m st a n c e s, a n d 

t h er ef or e it s i m p a ct o n c urr e nt c o m p etiti o n a n d m ar k et d e v el o p m e nt s i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e.  

8. 4 7 6  W hil e C O VI D -1 9 i s cl e arl y i m p a cti n g t h e m ar k et, w e h a v e n ot s e e n e vi d e n c e  

t o s u g g e st t h at eit h er of t h e P arti e s i s b ei n g m or e n e g ati v el y i m p a ct e d b y 

C O VI D -1 9 r el ati v e t o e a c h ot h er or r el ati v e t o ot h er r et ail er s i n t hi s m ar k et . 

W e al s o d o n ot e n vi s a g e t h at C O VI D -1 9 w o ul d i n cr e a s e t h e li k eli h o o d of 

s u c c e s s of a n y r et ail er’ s f ut ur e pl a n s, w hi c h i n v ol v e s u b st a nti al i n v e st m e nt. 

T h er ef or e, w e d o n ot c o n si d er t h at C O VI D -1 9 w o ul d r e d u c e m at eri all y t h e 

e xt e nt t o w hi c h t h e P arti e s ar e cl o s e c o m p etit or s, or  i n cr e a s e m at eri all y t h e 

a g gr e g at e c o n str ai nt s p o s e d b y r et ail er s o n t h e P arti e s, n o w or i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e, s u c h t h at it w o ul d n ot b e li k el y, o n t h e b al a n c e of 

pr o b a biliti e s, t h at t h e M er g er w o ul d or m a y b e e x p e ct e d t o r e s ult i n a n S L C.  

8. 4 7 7  B a s e d o n o ur a s s e s s m e nt, w e f o u n d t h at t h e M er g er w o ul d r e s ult i n t h e 

r e m o v al of a dir e ct a n d si g nifi c a nt c o n str ai nt o n e a c h of t h e P arti e s a n d t h at 

o v er all t h e r e m ai ni n g c o n str ai nt s p o st -M er g er ( b ot h n o w a n d i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e) w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o pr e v e nt a n S L C.  

8. 4 7 8  O n t h e b a si s of t h e e vi d e n c e s et o ut a b o v e t a k e n i n t h e r o u n d, w e c o n cl u d e d 

t h at t h e M er g er h a s r e s ult e d or m a y b e e x p e ct e d t o r e s ult i n a S L C  i n t h e 

m ar k et f or t h e r et ail s u p pl y  of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar (i n-st or e a n d 

o nli n e) i n t h e U K.  

8. 4 7 9  W e h a v e c o n si d er e d w h et h er t h er e ar e a n y c o u nt er v aili n g f a ct or s  ( s u c h a s 

e ntr y or e x p a n s i o n b y ot h er r et ail er s or effi ci e n ci e s) w hi c h w o ul d b e ti m el y, 

li k el y a n d s uffi ci e nt t o pr e v e nt t hi s S L C, i n c h a pt er 1 1.   
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9.  O ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt of u nil at er al eff e ct s - 

a p p ar el 

I ntr o d u cti o n 

9. 1  I n t hi s c h a pt er, w e s et o ut o ur a s s e s s m e nt of t h e eff e ct of t h e M er g er o n t h e 

r et ail s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al a p p ar el at a n ati o n al l e v el.  

C O VI D -1 9  

9. 2  A s s et o ut i n c h a pt er 8, w e h a v e l o o k e d at t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 i n o ur 

i n v e sti g ati o n a n d c o n si d er e d h o w C O VI D-1 9 mi g ht aff e ct o ur c o m p etiti v e 

a s s e s s m e nt a n d i n t ur n t h e e xt e nt t o w hi c h it w o ul d aff e ct a n y S L C fi n di n g.  

9. 3   Th er e r e m ai n s  c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y a b o ut t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t h e 

i m p a ct of CO VI D -1 9 .5 1 4  W e n ot e t h at a ll r et ail er s i n t h e r el e v a nt m ar k ets ar e 

s u bj e ct t o t h e s a m e c h a n g e i n m ar k et c o n diti o n s , alt h o u g h it i s diffi c ult t o 

pr e di ct t h e eff e ct o n diff er e nt r et ail er s a n d h o w e a c h will r e s p o n d t o t h e 

cir c u m st a n c e s . A s f ar a s p o s si bl e, w e h a v e c o n si d er e d t h e i m p a ct of C O VI D -

1 9 i n o ur a s s e s s m e nt o n c o m p etiti o n b et w e e n t h e P arti e s a n d t h e c o n str ai nt s 

fr o m ot h er r et ail er s a n d s u p pli er s, b ot h n o w ( s e e o v er vi e w of c urr e nt 

c o n str ai nt s s e cti o n, fr o m p ar a gr a p h 9. 2 2 3  ) a n d i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e 5 1 5  

( s e e m ar k et d e v el o p m e nt s s e cti o n, fr o m p ar a gr a p h 9. 2 7 6 ).5 1 6  

A p pr o a c h t o o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt  

9. 4  W e a d o pt e d t h e s a m e a p pr o a c h t o o ur a s s e s s m e nt a s f or f o ot w e ar, w hi c h i s 

d e s cri b e d i n p ar a gr a p h s 8. 6 - 8. 1 2.  

9. 5  I n o ur a s s e s s m e nt, w e c o n si d er e d h o w cl o s el y t h e P arti e s c o m p et e wit h o n e 

a n ot h er a n d w h et h er t h e r e m o v al of t h e c o n str ai nt t h at t h e P arti e s pl a c e o n 

e a c h ot h er i s li k el y t o l e a d t o a n S L C i n t h e s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el  

m ar k et. A s p art of t hi s a s s e s s m e nt w e al s o c o n si d er e d i n a g gr e g at e c urr e nt 

c o m p etiti v e c o n str ai nt s o n t h e P arti e s fr o m ot h er r et ail er s, i n a d diti o n t o t h e 

c o n str ai nt s fr o m s u p pli er s gi v e n t h eir i m p ort a n c e ( a s s et o ut i n c h a pt er 2). W e 

 

 
5 1 4  C M A, M er g er A s s e s s m e nt s d uri n g t h e C or o n a vir u s ( C O VI D -1 9) p a n d e mi c, p ar a gr a p h 2 2 . 
5 1 5  A s s et o ut i n c h a pt er 8, w e c o n si d er t h at i n t hi s c a s e a n d gi v e n t h e n at ur e of t h e s e m ar k et s, t h e r el e v a nt 
p eri o d o v er w hi c h w e c a n r e a s o n a bl y a s s e s s f ut ur e m ar k et d e v el o p m e nt s i s br o a dl y t h e n e xt t w o y e ar s. W e n ot e 
t h at a p eri o d of t w o y e ar s i s al s o c o n si st e nt wit h t h e p eri o d o v er w hi c h w e w o ul d t y pi c all y a s s e s s t h e pr o s p e ct of 
e ntr y or e x p a n si o n ( s e e c h a pt er 1 1). W h er e w e h a v e s p e cifi c e vi d e n c e o n f ut ur e d e v el o p m e nt s c o v eri n g a 
diff er e nt ti m e p eri o d, w e h a v e t a k e n t h at i nt o a c c o u nt i n o ur a s s e s s m e nt.  
5 1 6  T h e C M A n e e d s t o e n s ur e t h at it s d e ci si o n s ar e b a s e d o n e vi d e n c e a n d n ot s p e c ul ati o n a n d w ill c ar ef ull y 
c o n si d er t h e a v ail a bl e e vi d e n c e i n r el ati o n t o t h e p o s si bl e i m p a ct s of C O VI D -1 9 o n c o m p etiti o n i n e a c h c a s e. 
S e e: C M A, M er g er A s s e s s m e nt s d uri n g t h e C or o n a vir u s ( C O VI D -1 9) p a n d e mi c, p ar a gr a p h 2 2 . 

https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessments-during-the-coronavirus-covid-19-pandemic
https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessments-during-the-coronavirus-covid-19-pandemic
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al s o c o n si d er e d w h et h er a n y m ar k et d e v el o p m e nt s ar e li k el y t o aff e ct o ur 

a s s e s s m e nt of c o m p etiti v e c o n str ai nt s. T hi s i n cl u d e s a s s e s si n g w h et h er t h er e 

ar e a n y c h a n g e s u n d er w a y or li k el y t o h a p p e n i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e, s u c h 

a s ot h er r et ail er s i n t h e m ar k et r e p o siti o ni n g t h eir off er or s u b st a nti all y 

gr o wi n g, t h at mi g ht m at eri all y c h a n g e t h e n at ur e of t h e e xi sti n g c o m p etiti v e 

c o n str ai nt s o n t h e P arti e s.   

9. 6  W e r e vi e w e d a wi d e r a n g e of e vi d e n c e c oll e ct e d fr o m t h e P arti e s,  ot h er 

r et ail er s a n d s u p pli er s, a s w ell a s e vi d e n c e fr o m t h e P arti e s’ c u st o m er s 

g at h er e d vi a o ur s ur v e y s ( s e e c h a pt er 6). W e a s s e s s e d all of t h e e vi d e n c e i n 

t h e r o u n d t o r e a c h o ur d e ci si o n. 

9. 7  W e n ot e t h at s o m e e vi d e n c e, i n cl u di n g  s u b mi s s i o n s fr o m t h e P arti e s a n d t hir d 

p arti e s , c o v er e d b ot h t h e f o ot w e ar a n d a p p ar el pr o d u ct m ar k et s. W e s et o ut 

t h o s e s p e cifi c t o a p p ar el i n t hi s c h a pt er, w h er e a s t h o s e a p pli c a bl e t o b ot h 

f o ot w e ar a n d a p p ar el ar e r ef err e d t o i n d et ail i n c h a pt er 8 a n d ar e n ot 

re p e at e d i n f ull i n t hi s c h a pt er.  

9. 8  T h e str u ct ur e of t hi s c h a pt er i s s et o ut b el o w a n d f oll o w s t h e s a m e str u ct ur e 

a s c h a pt er 8; w e a s s e s s e d t h e e vi d e n c e i n e a c h of t h e s e ar e a s t o h el p u s 

u n d er st a n d t h e a g gr e g at e c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y:  

( a) i m p a ct of s u p pli er s o n r et ail c o m p etiti o n; 

( b) h o w r et ail er s c o m p et e;  

( c) m ar k et s h ar e s;  

( d) r et ail er s’ off eri n g s; 

( e) i nt er n al d o c u m e nt s; 

(f) s ur v e y s; 

( g) G U P PI s;  

( h) e ntr y -e xit a n al y si s;  

(i) o v er vi e w of c urr e nt c o n str ai nt s; a n d  

(j) m ar k et d e v el o p m e nt s . 

9. 9  Wit hi n e a c h of t h e s e s e cti o n s, w e fir st s et o ut a n y r el e v a nt s u b mi s si o n s m a d e 

b y t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s, b ef or e s etti n g o ut o ur o w n a s s e s s m e nt of 

t h e s e. 
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9. 1 0  L a st, w e s et o ut o ur c o n cl u si o n o n c o m p etiti v e eff e ct s  i n t h e U K s p ort s-

i n s pir e d c a s u al a p p ar el m ar k et. 

B a c k gr o u n d t o t h e s p ort s -i n spir e d c a s u al a p p a r el m a r k et  

9. 1 1  A s di s c u s s e d i n c h a pt er s 2 a n d 7, a n d si mil arl y t o f o ot w e ar ( s e e p ar a gr a p h s 

8. 1 8 a n d 8. 1 9) t h er e i s a r a n g e of diff er e nt r et ail er s t h at ar e r el e v a nt t o t h e 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el m ar k et, m a n y of w hi c h sit o ut si d e t h e m ark et 

b ut n e v ert h el e s s m a y p o s e s o m e d e gr e e of c o n str ai nt. T h e P arti e s s p e cifi c all y 

off er s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el a n d e v e n wit hi n t hi s m ar k et a r a n g e of 

r et ail er s c o m p et e t o attr a ct c o n s u m er s t hr o u g h diff er e nti at e d off eri n g s. 

H o w e v er, a m o n g t h e P arti e s’ c u st o m er s t h e n u m b er w h o w o ul d s wit c h t o 

t h e s e ot h er r et ail er s i s s uffi ci e ntl y s m all, t h at s u c h r et ail er s ar e u nli k el y t o 

p o s e a n y m at eri al c o n str ai nt o n t h e P arti e s.  

9. 1 2  M a n y of t h e k e y el e m e nt s of diff er e nti ati o n i n t hi s m ar k et ar e si mil ar t o t h o s e 

f or f oot w e ar, f or e x a m pl e:  

•  t h e br o a d pr o d u ct t y p e ( s o m e r et ail er s f o c u s m or e o n f a s hi o n a p p ar el  

a n d ot h er s o n s p ort s a p p ar el  a n d t h e b o u n d ari e s b et w e e n t h e s e ar e 

bl urr e d - s e e c h a pt er s 2 a n d 7);  

•  t h e r a n g e of br a n d e d a p p ar el fr o m s u p pli er s a n d r et ail er s’ o w n-br a n d 

a p p ar el;  

•  t h e v al u e pr o p o siti o n ( s o m e r et ail er s f o c u s o n hi g h er-pri c e d  pr o d u ct s, 

ot h er s o n l o w er -pri c e d  pr o d u ct s);  

•  t h e n et w or k of r et ail er s’ st or e s a n d/ or o nli n e off eri n g ( wit h s o m e 

r et ail er s o p er ati n g o nl y o nli n e) a n d t h e q u alit y of t h e s e; a n d  

•  t h e c o n s u m er t ar g et m ar k et (i n cl u di n g a g e a n d/ or g e n d er).  

9. 1 3  A s wit h f o ot w e ar, s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el i s t o s o m e e xt e nt a d y n a mi c 

m ar k et; it i s gr o wi n g a n d it s pr o d u ct s r efl e ct c h a n gi n g f a s hi o n s a n d tr e n d s, 

s o m e of w hi c h c h a n g e o v er ti m e. H o w e v er, alt h o u g h t h er e h a v e b e e n 

c h a n g e s i n t h e r et ail er s wit hi n t h e m ar k et a n d t h eir p o siti o ni n g, br o a dl y 

s p e a ki n g t h e s a m e m aj or r et ail er s ar e pr e s e nt n o w a s w er e fi v e y e ar s a g o.  5 1 7   

9. 1 4  M u c h li k e i n f o ot w e ar, p art of r et ail er s’ diff er e nti ati o n c o m e s fr o m t h eir r el ati v e 

a c c e s s t o br a n d e d pr o d u ct s fr o m s u p pli er s (i n p arti c ul ar Ni k e a n d a di d a s), 

t h er ef or e s u p pli er s h a v e a n i m p ort a nt r ol e i n t hi s m ar k et. Ni k e a n d a di d a s ar e 

 

 
5 1 7  O ur a n al y si s of d at a fr o m r et ail er s fr o m t h at o ut of t h e t o p 1 0 r et ail er s wit h t h e l ar g e st m ar k et s h ar e s i n 2 0 1 8, 
ei g ht of t h e m w er e al s o i n t h e t o p 1 0 i n 2 0 1 5 a n d f or t h e ot h er t w o  w e di d n ot h a v e d at a fr o m 2 0 1 5.  
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t h e t w o m o st pr o mi n e nt s u p pli er s wit h a si g nifi c a nt c o m bi n e d m ar k et s h ar e of 

[ ]% i n s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el ([ ] % a n d [ ]%, r e s p e cti v el y). 

H o w e v er, Ni k e a n d a di d a s ar e l e s s i m p ort a nt i n a p p ar el t h a n t h e y ar e i n 

f o ot w e ar ( c o m p ar e d t o t h eir m aj orit y c o m bi n e d s h ar e of [ ]% i n f o ot w e ar, 

s e e p ar a gr a p h 8. 2 2), wit h r et ail er s st o c ki n g a wi d er r a n g e of ot h er s u p pli er s of 

br a n d e d pr o d u ct s a s w ell a s t h eir o w n -br a n d s, t h er ef or e Ni k e a n d a di d a s 

c o n stit ut e a m u c h s m all er pr o p orti o n of r et ail er s’ a p p ar el r e v e n u e s.  

9. 1 5  Gi v e n t hi s w e h a v e c o n si d er e d t h e i m p a ct of s u p pli er s o n r et ail c o m p etiti o n i n 

t h e n e xt s e cti o n.  

T h e i m p a ct of s u p pli er s o n r et ail c o m p etiti o n  

9. 1 6  I n t hi s s e cti o n w e c o n si d er t h e e xt e nt t o w hi c h s u p pli er s h a v e a n i m p a ct o n 

r et ail c o m p etiti o n wit hi n t hi s  m ar k et a n d w h et h er a n d t o w h at e xt e nt t h e y 

w o ul d c o n str ai n t h e M er g e d E ntit y fr o m d et eri or ati n g it s p o st -M er g er off eri n g. 

A s f or f o ot w e ar, w e u s e t h e t er m ‘ d et eri or ati o n’ i n t hi s s e cti o n a n d t hr o u g h o ut 

o ur r e p ort t o c o v er b ot h a n y  w or s e ni n g  i n a b s ol ut e t er m s of t h e M er g e d 

E nt it y’ s off eri n g ( e g a r e d u cti o n i n di s c o u nti n g) a n d/or  a n y l a c k of 

i m pr o v e m e nt t h at mi g ht h a v e h a p p e n e d f a st er, or t o a gr e at er e xt e nt, a b s e nt  

t h e M er g er.  

9. 1 7  I n a p p ar el, li k e i n f o ot w e ar, br a n d e d pr o d u ct s c o m pri s e t h e m aj orit y of t h e 

m ar k et. 5 1 8  H o w e v er, s al e s ar e di s p er s e d a cr o s s m or e s u p pli er s of br a n d e d 

pr o d u ct s i n a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar a n d t h e P arti e s al s o st o c k m or e a p p ar el 

br a n d s t h a n f o ot w e ar br a n d s.  

9. 1 8  W e n ot e t h at t h e l o w er c o n c e ntr ati o n of s u p pli er br a n d s al e s i n a p p ar el m e a n s 

t h at i n di vi d u al br a n d s ar e l e s s i nfl u e nti al i n a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar si n c e 

r et ail er s ar e l e s s d e p e n d e nt o n e a c h i n di vi d u al s u p pli er f or s al e s r e v e n u e. 

Ni k e a n d a di d a s ar e t h e t w o l ar g e st s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s i n t h e 

m ar k et b ut t h e y a c c o u nt f or a s m all er pr o p orti o n of s al e s i n a p p ar el t h a n i n 

f o ot w e ar. F or t h e P arti e s, t h e y a c c o u nt e d f or [ ]% of J D S p ort s’ 2 0 1 8 

a p p ar el r e v e n u e s a n d [ ]% of F o ot a s yl u m’ s, c o m p ar e d t o [ ]% a n d [ ]% 

r e s p e cti v el y i n f o ot w e ar.  

9. 1 9  A s n ot e d i n c h a pt er 8, s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s i m p a ct t hi s m ar k et i n 

s e v er al w a y s, i n cl u di n g b y:  

( a) cr e ati n g a n d dri vi n g c o n s u m er d e m a n d ( s e e c h a pt er 2);  

 

 
5 1 8  F or e x a m pl e, a cr o s s t h e m ar k et a s a w h ol e, t o g et h er a di d a s, Ni k e, P u m a, U n d er Ar m o ur, R e e b o k, N e w 
B al a n c e, C o n v er s e, T h e N ort h F a c e, V a n s, Ell e s s e, Fil a a n d A si c s a c c o u nt e d f or 8 0 % of r e v e n u e.  
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( b) c o m p eti n g at t h e r et ail l e v el t hr o u g h t h eir D T C c h a n n el s (f urt h er e x pl or e d 

i n o ur a s s e s s m e nt of t h e c o n str ai nt s of Ni k e’ s a n d a di d a s’ s D T C c h a n n el s 

b ot h c urr e ntl y a n d i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e - s e e p ar a gr a p h s 9. 2 5 7 -9. 2 6 8  

i n t h e mar k et d e v el o p m e nt s s e cti o n ); a n d 

( c) w h ol e s al e s u p pl y of t h eir pr o d u ct s t o r et ail er s – w h er e  t h e y c o ntr ol t h e 

t y p e a n d v ol u m e of pr o d u ct s t h at ar e pr o vi d e d t o r et ail er s ( a s e x pl or e d 

f urt h er i n t hi s s e cti o n). 

9. 2 0  O w n -br a n d pr o d u ct s ar e al s o a si g nifi c a nt p art of t h e a p p ar el m ar k et a n d 

a c c o u nt f or a gr e at er pr o p orti o n of t h e P arti e s’ s al e s t h a n i n f o ot w e ar. 

F o ot a s yl u m h a s a n u m b er of o w n -br a n d s, i n cl u di n g Ki n g s Will Dr e a m a n d 

Gl ori o u s G a n g st a, a n d o w n -br a n d a c c o u nt e d f or [ ]% of it s a p p ar el r e v e n u e 

i n 2 0 1 8.5 1 9  J D S p ort s al s o s ell s o w n -br a n d s i n cl u di n g S u p pl y & D e m a n d a n d 

M c K e n zi e, a n d o w n -br a n d a c c o u nt e d f or ar o u n d [ ]% of it s a p p ar el r e v e n u e 

i n 2 0 1 8.5 2 0   

9. 2 1  M u c h of t h e fr a m e w or k of o ur a s s e s s m e nt i s si mil ar a s f or o ur a s s e s s m e nt i n 

f o ot w e ar ( s e e p ar a gr a p h s 8. 5 9-8. 6 5) a n d t h er ef or e m u c h of t h e di s c u s si o n f or 

f o ot w e ar i n c h a pt er 8 a p pli e s e q u all y t o a p p ar el. A c cor di n gl y,  w e r ef er t o t h at 

a s s e s s m e nt i n t hi s c h a pt er, e x c e pt w h er e t h er e ar e r el e v a nt diff er e n c e s i n 

a p p ar el w hi c h w e c o n si d er h er e.  

9. 2 2  W e b e gi n t hi s s e cti o n wit h a d e s cri pti o n of t h e g e n er al a p pr o a c h m o st 

s u p pli er s t a k e t o t h e D T C a n d w h ol e s al e s u p pl y of t h eir pr o d u ct s, i n v ol vi n g a 

c o m bi n ati o n of s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s a n d s e g m e nt ati o n of 

r et ail er a c c o u nt s. W e t h e n a s s e s s t h e e xt e nt t o w hi c h s u p pli er s h a v e a n 

i m p a ct o n r et ail c o m p etiti o n wit hi n  t hi s m ar k et. T hi s a s s e s s m e nt c o v er s all 

s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s i n t h e m ar k et. W h er e r el e v a nt w e f o c u s o n t h e 

t w o bi g g e st s u p pli er s i n t h e m ar k et b y r e v e n u e, Ni k e a n d a di d a s, p arti c ul arl y 

b e c a u s e t h e y a c c o u nt f or [ ] of J D S p ort s’ a p p ar el s al e s, [ ] of 

F o ot a s yl u m’ s a p p ar el s al e s. W h er e r el e v a nt, w e i d e ntif y di sti n cti o n s b et w e e n 

t h e i nfl u e n c e of Ni k e a n d a di d a s r el ati v e t o t h at of ot h er s u p pli er s. 

 

 
5 1 9  W e n ot e t h at o ur e sti m at e of t h e pr o p orti o n of F o ot a s yl u m’ s o w n -br a n d r e v e n u e s r el at e s t o it s t ot al s p ort s -
i n s pir e d c a s u al a p p ar el r e v e n u e s ( e g e x cl u di n g d e ni m, u n d er w e ar, b a g s et c). T h e P arti e s s u b mitt e d t h at f or t h e 
s a m e p eri o d ( c al e n d ar y e ar 2 0 1 8) [ ]% of F o ot a s yl u m’ s a p p ar el s al e s w er e fr o m it s o w n -l a b el B e dr o o m br a n d s 
a n d f or J a n u ar y -S e pt e m b er 2 0 1 9, t h e e q ui v al e nt pr o p orti o n w a s [ ]%.  
5 2 0  W e n ot e t h at o ur e sti m at e of t h e pr o p orti o n of J D S p ort s’ o w n -br a n d a p p ar el r e v e n u e s r el at e s t o it s t ot al 
s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el r e v e n ue s ( e g e x cl u di n g d e ni m, u n d er w e ar et c).  
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S u p pli e r s’ D T C a n d w h ol e s al e off e ri n g s  

9. 2 3  A s n ot e d i n c h a pt er 2, a k e y tr e n d i n t hi s m ar k et i s a n i n cr e a s e d f o c u s b y 

s u p pli er s o n off eri n g t h eir pr o d u ct s dir e ctl y t o c u st o m er s t hr o u g h t h eir D T C 

c h a n n el s. F or e x a m pl e, Ni k e a n d a di d a s h a v e gr o wi n g D T C c h a n n el s 

al o n g si d e t h eir w h ol e s al e c h a n n el s. I n t er m s of r e v e n u e, t h eir w h ol e s al e s al e s 

t o r et ail er s [ ], a c c o u nti n g f or [ ]% of Ni k e’ s a n d [ ]% of a di d a s’ s U K 

a p p ar e l r e v e n u e,5 2 1  a n d [ ] ( s e e T a bl e 9. 8  a n d T a bl e 9. 9  i n t h e m ar k et 

d e v el o p m e nt s s e cti o n).  

9. 2 4  A s f or f o ot w e ar, s u p pli er s t a k e b ot h D T C a n d w h ol e s al e c h a n n el s i nt o 

a c c o u nt i n s etti n g t h eir di stri b uti o n str at e gi e s  f or a p p ar el. Gi v e n t h at s u p pli er s’ 

D T C a n d w h ol e s al e c h a n n el s t y pi c all y s er v e diff er e nt p ur p o s e s, s u p pli er s m a y 

n ot h a v e t h e s a m e i n c e nti v e s t o all o c at e pr o d u ct s t o e a c h c h a n n el, b ut 

i n st e a d will all o c at e t h e m a cr o s s c h a n n el s i n t h e w a y t h at b e st f urt h er s t h eir 

i nt er e st s o v er all. Si n c e D T C c h a n n el s c o m p et e wit h t h e r et ail er s t o w hi c h 

s u p pli er s w h ol e s al e, i n s o m e i n st a n c e s , s u p pli er s m a y u s e di stri b uti o n 

str at e gi e s t o pr o m ot e t h eir D T C c h a n n el s ( e g r el e a si n g pr o d u ct s fir st vi a t h e s e 

c h a n n el s) . 

S el e cti v e di stri b uti o n a rr a n g e m e nt s a n d r et ail e r s e g m e nt ati o n  

9. 2 5  A s di s c u s s e d i n c h a pt er 8 f or f o ot w e ar, m o st s u p pli er s i n t hi s m ar k et u s e 

s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s a n d s e g m e nt ati o n p oli ci e s t o c o ntr ol 

w h er e a n d h o w t h eir pr o d u ct s ar e m a d e a v ail a bl e t o r et ail er s a n d t h e v ol u m e 

of t h eir pr o d u ct s u p pli e d t o r et ail er s ( s e e p ar a gr a p h s 8. 3 0 - 8. 3 7).  T h e s e 

arr a n g e m e nt s e n a bl e s u p pli er s t o r e q uir e t h at r et ail er s o b s er v e a mi ni m u m 

st a n d ar d of q u alit y a n d s er vi c e i n s elli n g s u p pli er s’ pr o d u ct s, w h et h er i n -st or e 

or o nli n e. A n i n h er e nt c o n s e q u e n c e of s u p pli er s  c o ntr olli n g v ol u m e s b y 

n arr o wi n g di stri b uti o n i s a p ot e nti al r e d u cti o n of i ntr a -br a n d pri c e c o m p etiti o n. 

It h a s l o n g b e e n r e c o g ni s e d t h at t hi s p ot e nti al i m p a ct o n pri c e c o m p etiti o n i s 

i n pri n ci pl e off s et b y a n i n cr e a s e i n a ut h ori s e d r et ail er s’ i n c e nti v e s t o c o m p et e 

o n ot h er r el e v a nt p ar a m et er s of c o m p etiti o n, i n cl u di n g i n p arti c ul ar q u alit y a n d 

s er vi c e. 5 2 2 ,5 2 3  

 

 
5 2 1  J ul y 2 0 1 8 t o J u n e 2 0 1 9.  
5 2 2  F or e x a m pl e, s e e J u d g e m e nt of 2 5 O ct o b er 1 9 8 3, A E G v C o m mi s si o n , C-1 0 7/ 8 2, E U: C: 1 9 8 3: 2 9 3, p ar a gr a p h 
4 2  (‘A r e stri cti o n of pri c e c o m p etiti o n m u st h o w e v er b e r e g ar d e d a s b ei n g i n h er e nt i n a n y s el e cti v e di stri b uti o n 
s y st e m i n vi e w of t h e f a ct t h at pri c e s c h ar g e d b y s p e ci ali st tr a d er s n e c e s s aril y r e m ai n wit hi n a m u c h n arr o w er 
s p a n t h a n t h at w hi c h mi g ht b e e n vi s a g e d i n t h e c a s e of c o m p etiti o n b et w e e n s p e ci ali st a n d n o n -s p e ci ali st 
tr a d er s. T h at r e stri cti o n i s c o u nt er b al a n c e d b y c o m p etiti o n a s r e g ar d s t h e q u alit y of t h e s er vi c e s s u p pli e d t o 
c u st o m er s, w hi c h w o ul d n ot n or m all y b e p o s si bl e i n t h e a b s e n c e of t h e a p pr o pri at e pr ofit m ar gi n m a ki n g it 
p o s si bl e t o s u p p ort t h e hi g h er e x p e n s e s c o n n e ct e d wit h t h o s e s er vi c e s. ’). 
5 2 3  I n t hi s c o nt e xt, w e n ot e t h at t h e E ur o p e a n C o m mi s si o n h a s r e c o g ni s e d t h at, i n c ert ai n cir c u m st a n c e s, t h er e 
m a y b e l e giti m at e r e a s o n s (i n cl u di n g t h e effi ci e nt o p er ati o n of a s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt) w h y a 
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9. 2 6  T h e s e s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s ar e i n c or p or at e d i nt o t h e s u p pli er’ s 

st a n d ar d t er m s a n d c o n diti o n s a n d i n di vi d u al tr a d e t er m s wit h r et ail er s.  

9. 2 7  W e h a v e s e e n e vi d e n c e t h at, w hil e s u p pli er s c o ntr ol v ol u m e s of br a n d e d 

pr o d u ct s t h at r et ail er s c a n a c c e s s ( a s i n f o ot w e ar), t h e v ol u m e r e stri cti o n s t h at 

ar e p art of s u p pli er s’ s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s ar e l e s s r e stri cti v e f or 

a p p ar el t h a n t h e y ar e f or f o ot w e ar. T y pi c all y o n c e a r et ail er i s gi v e n a c c e s s t o 

br a n d e d a p p ar el it d o e s n ot f a c e r e stri cti o n s o n t h e v ol u m e of t h at pr o d u ct 

w hi c h it c a n or d er ( s e e p ar a gr a p h 9. 5 1 ). 

9. 2 8  W h er e s u p pli er s c at e g ori s e r et ail er s i nt o s e g m e nt s, r et ail er s ar e g e n er all y 

all o c at e d t o t h e s a m e c at e g or y a n d ti er f or a p p ar el a s t h e y ar e f or f o ot w e ar. 

A s s et o ut i n f urt h er d et ail i n c h a pt er 8 ( p ar a gr a p h s 8. 3 6 - 8. 3 7), t h e pr o c e s s 

b y w hi c h  s u p pli er s d et er mi n e a gi v e n r et ail er’ s pr o d u ct a c c e s s m a y b e q uit e 

c o m pli c at e d i n pr a cti c e. T h e crit eri a o n w hi c h s u p pli er s cl a s sif y c ert ai n 

r et ail er s i nt o diff er e nt c at e g ori e s or ti er s i s n ot al w a y s f ull y tr a n s p ar e nt, a n d it 

i s n ot al w a y s cl e ar h o w t hi s i m p a ct s t h e pr o d u ct s t h at r et ail er s c a n a c c e s s. 

W e al s o n ot e t h at t h er e a p p e ar s t o b e li mit e d a bilit y f or r et ail er s t o c h a n g e 

t h eir all o c at e d s e g m e nt ati o n c at e g or y o n c e t hi s i s u nil at er all y d et er mi n e d b y a 

s u p pli er, a n d t h at s o m e s u p pli er s [ ] i n cl u d e br o a d [ ] c a n c ell ati o n 

pr o vi si o n s  wit hi n t h eir st a n d ar d t er m s a n d c o n diti o n s, e n a bli n g [ ].5 2 4 ,5 2 5  

P a rti e s’ vi e w s   

9. 2 9  F o ot a s yl u m s u b mitt e d t h at t h er e w e r e [ ]. It hi g hli g ht e d t h at [ ]. H o w e v er, it 

al s o s u b mitt e d i n c o ntr a st t o f o ot w e ar t h at [ ]. 

9. 3 0  J D S p ort s s u b mitt e d t h at ot h er s u p pli er s w er e [ ] wit h r e g ar d t o [ ] t h a n 

[ ], a n d t h at t h e arr a n g e m e nt s f or a p p ar el all o c ati o n s w er e u s u all y ‘[ ]’ t h a n 

f or f o ot w e ar, wit h J D S p ort s [ ].5 2 6  

9. 3 1  F urt h er s u b mi s si o n s fr o m t h e P arti e s w hi c h a p pl y t o b ot h f o ot w e ar a n d 

a p p ar el ar e s et o ut i n c h a pt er 8 ( s e e p ar a gr a p h s 8. 3 8 - 8. 5 1).  

 

 
s u p pl i er m a y s e e k t o h a v e s o m e f or m of c o ntr ol o v er r et ail pri ci n g. S e e E ur o p e a n C o m mi s si o n V erti c al 
G ui d eli n e s.   
5 2 4  [ ] st at e d t h at ‘ Ni k e or A di d a s c a n c a n c el [ or d er s]: (i) at will; (ii) wit h o ut a n y p e n alt y; a n d (iii) wit h o ut a n y 
r e a s o n.’  
5 2 5  [ ] t ol d u s ‘ S o m eti m e s t h e or d er i s c a n c ell e d b y t h e br a n d – s o m eti m e s wit h a r e a s o n, s o m eti m e s wit h o ut 
a n y j u stifi c ati o n at all’.  
5 2 6  W e n ot e t h at J D S p ort s al s o m a d e s u b mi s si o n s o n t h e r ol e of s u p pli er s ot h er t h a n Ni k e a n d a di d a s i n t h e 
m ar k et, w hi c h w e c o n si d er e d i n o ur a s s e s s m e nt.  

https://ec.europa.eu/competition/antitrust/legislation/guidelines_vertical_en.pdf
https://ec.europa.eu/competition/antitrust/legislation/guidelines_vertical_en.pdf
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T hi r d p a rti e s’ vi e w s  

9. 3 2  S o m e t hir d p arti e s w hi c h o p er at e i n b ot h t h e f o ot w e ar a n d a p p ar el m ar k et s 

hi g hli g ht e d i n t h eir s u b mi s si o n s t h e i m p ort a nt r ol e of s u p pli er s i n t h e m ar k et, 

i n cl u di n g i n t er m s of r et ail er s’ a c c e s s t o br a n d e d pr o d u ct s, t h o u g h l e s s s o i n 

a p p ar el t h a n i n r el ati o n t o f o ot w e ar ( s e e p ar a gr a p h s 8. 5 3 - 8. 5 8 f or d et ail s).  

9. 3 3  A s s et o ut i n p ar a gr a p h 8. 5 6, [ ]s ai d t h at ‘ s o m e pr o d u ct s a r e li mit e d b y 

s u p pl y c o n str ai nt s (f or e x a m pl e: pr o d u cti o n c a p a cit y) a n d t hi s [i s] m or e 

pr e v al e nt f or f o ot w e ar t h a n it is a p p ar el. ’ 

9. 3 4   [ ] s u b mitt e d t h at w hil e s u p pli er s s et a mi ni m u m st a n d ar d f or Q R S, r et ail er s 

di d e n g a g e i n r et ail c o m p etiti o n o n Q R S o v er a n d a b o v e t hi s mi ni m u m, a s 

o utli n e d i n p ar a gr a p h 8. 5 3, w hi c h i s al s o r el e v a nt t o a p p ar el.  

O ur a s s e s s m e nt  

9. 3 5  I n or d er t o e x pl or e t o w h at e xt e n t s u p pli er s aff e ct r et ail c o m p etiti o n , w e 

a s s e s s e d a wi d e r a n g e of i nf or m ati o n pr o vi d e d b y r et ail er s a n d s u p pli er s o n 

s u p pli er s’  s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s, s e g m e nt ati o n p oli ci e s, st a n d ar d 

t er m s a n d c o n diti o n s a n d i n di vi d u al tr a d e t er m s wit h r et ail er s. 

9. 3 6  I n t hi s s e cti o n, w e a s s e s s t h e p o s si bl e i m p a ct s u p pli er s h a v e o n r et ail er s’ 

off eri n g s a s a r e s ult of t h eir w h ol e s al e r el ati o n s hi p wit h r et ail er s. I n p arti c ul ar, 

w e c o n si d er  t h e e xt e nt t o w hi c h r et ail er s’ a bilit y a n d/ or i n c e nti v e s t o fl e x t h e 

P Q R S a s p e ct s of t h eir r et ail off eri n g s ar e c o n str ai n e d b y s u p pli er s - t h at i s, 

w h et h er t h e r el ati o n s hi p i s s u c h a s t o pr e v e nt r et ail er s fr o m d et eri or ati n g ( or 

n ot i m pr o vi n g) P Q R S i n li g ht of h o w s u p pli er s c o ul d i n t h e or y or d o i n pr a cti c e 

r e s p o n d t o a n y s u c h d et er i or ati o n.5 2 7  

9. 3 7  T hi s a s s e s s m e nt i s r el e v a nt t o o ur i n v e sti g ati o n  b e c a u s e it i nf or m s o ur 

d et er mi n ati o n of w h et h er t h e M er g e d E ntit y  w o ul d h a v e t h e a bilit y a n d / or 

i n c e nti v e t o d et eri or at e it s c o m bi n e d off eri n g  p o st -M er g er.  

9. 3 8  A s e x pl ai n e d i n p ar a gr a p h s 8. 6 2 a n d 8. 6 3, s u p pli er s’ a cti o n s c a n s o m eti m e s 

aff e ct a r et ail er’ s a bilit y a n d/ or it s i n c e nti v e s t o d et eri or at e P Q R S. T h er ef or e, 

i n o ur a s s e s s m e nt w e f o c u s s e d o n t h e w a y s t h at s u p pli er s m a y i m p a ct o n 

r et ail c o m p etiti o n i n t hi s mar k et  i n g e n er al, c o n si d eri n g b ot h a s p e ct s a n d 

wit h o ut di sti n g ui s hi n g b et w e e n w h et h er t hi s i s t hr o u g h i nfl u e n c e o n a bilit y or 

i n c e nti v e s. 

 

 
5 2 7  F or t h e p ur p o s e s of t hi s a s s e s s m e nt, w e u s e t h e t er m ‘ d et eri or ati o n’ t o c o v er b ot h a n y  w or s e ni n g  i n a b s ol ut e 
t er m s a n d/ or  a n y l a c k of i m pr o v e m e nt t h at mi g ht h a v e h a p p e n e d f a st er or t o a gr e at er e xt e nt, a b s e nt  t h e M er g er.  
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9. 3 9  W e a p pli e d t h e s a m e fr a m e w or k f or a s s e s si n g c o n str ai nt s i n a p p ar el a s w e 

di d f or f o ot w e ar ( s e e p ar a gr a p h 8. 6 4).  

9. 4 0   We c o n si d er t h at t h er e i s a s p e ctr u m of c o n str ai nt s t h at s u p pli er s m a y 

p o s si bl y e x ert o n r et ail er s’ off eri n g s a n d t h e l e v el of s u c h c o n str ai nt m a y 

d e p e n d o n t h e pr e ci s e el e m e nt of P Q R S u n d er c o n si d er ati o n. Wit hi n t hi s 

s p e ctr u m, w e c o n si d er t h at t h er e ar e br o a dl y t hr e e l e v el s of a n y s u c h 

c o n str ai nt :   

( a) n o c o n str ai nt – s u p pli er s d o n ot a ct a s a c o n str ai nt o n r et ail er s’ a bilit y 

a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e t h eir off eri n g. F or e x a m pl e, t hi s m a y b e 

b e c a u s e s u p pli er s d o n ot a cti v el y m o nit or a s p e ct s of r et ail er s’ P Q R S 

off eri n g s s o t h at a n y p ot e nti al d et eri or ati o n w o ul d n ot b e s u bj e ct t o 

d et e cti o n or o b s er v ati o n, a n d/ or b e c a u s e a n y s u c h d et eri or ati o n w o ul d n ot 

h ar m s u p pli er s’ i nt er e st s ; 

( b) s o m e c o n str ai nt – s u p pli er s e x ert s o m e c o n str ai nt o n r et ail er s’ a bilit y 

a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e t h eir off eri n g. R et ail er s p er c ei v e t h at t h er e 

i s a li k eli h o o d t h at s o m e p ot e nti al d et eri or ati o n  of a s p e ct s of t h eir P Q R S 

off eri n g w o ul d b e d et e ct e d a n d r e s p o n d e d t o b y s u p pli er s, eit h er i n t h e 

f or m of s o m e r e d u cti o n i n pr o d u ct a c c e s s or v ol u m e all o c ati o n (i n cl u di n g 

t hr o u g h r e-s e g m e nt ati o n), w or s e f ut ur e tr a d e t er m s, or, at t h e e xtr e m e, 

t hr o u g h di si nt er m e di ati o n. A s a r e s ult, r et ail er s’ a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o 

d et eri or at e P Q R S i s r e d u c e d; or 

( c) a si g nifi c a nt c o n str ai nt – s u p pli er s e x ert  a si g nifi c a nt c o n str ai nt o n 

r et ail er s’ a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e  t h eir off eri n g. R et ail er s will 

n ot d et eri or at e  m o st a s p e ct s of t h eir P Q R S off eri n g  d u e t o t h e e x p e ct ati o n 

t h at s u p pli er s will d et e ct a n d r e s p o n d t o a n y s u c h d et eri or ati o n  eit h e r 

t hr o u g h r e d u c e d pr o d u ct a c c e s s or v ol u m e all o c ati o n, w or s e f ut ur e tr a d e 

t er m s, or t hr o u g h di si nt er m e di ati o n. 

9. 4 1  I n c o n si d eri n g w h et h er t h e r el ati o n s hi p b et w e e n r et ail er s a n d s u p pli er s  i s 

s u c h a s t o pr e v e nt r et ail er s  fr o m d et eri or ati n g P Q R S w e c o n si d er e d: (i) 

w h et h er t h e e xt e nt of a n y c o n str ai nt w e h a v e f o u n d, t a k e n al o n e, i s s o 

si g nifi c a nt a s t o s uffi ci e ntl y di s ci pli n e t h e M er g e d E ntit y’ s a bilit y a n d/ or 

i n c e nti v e t o d et eri or at e it s off eri n g p o st- M er g er (t h e f o c u s of t hi s s e cti o n); 

a n d, if n ot (ii) w h et h er t h e e xt e nt of a n y c o n str ai nt w e f o u n d i s s uffi ci e nt i n 

a g gr e g at e wit h ot h er c o n str ai nt s o n t h e M er g e d E ntit y t o pr e v e nt t h e M er g e d 

E ntit y fr o m d et eri or ati n g it s off eri n g p o st -M er g er.  
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S u p pli er s’ i m p a ct o n r et ail er s’ a bilit y a n d/ or i n c e nti v e s t o fl e x P Q R S  

9. 4 2  W e a s s e s s e d w h et h er a n d t h e e xt e nt t o w hi c h s u p pli er s c o n str ai n a s p e ct s of 

r et ail er s’ P Q R S. W e t h e n c o n si d er e d t h e e xt e nt t o w hi c h s u p pli er s m o nit or 

P Q R S a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s a s a p ot e nti al m e a n s t o i m p a ct P Q R S.  

Pri ci n g  

9. 4 3  I n t er m s of r et ail pri ci n g, w e c o n si d er e d t h e r et ail pri ci n g of b ot h br a n d e d a n d 

o w n -br a n d pr o d u ct s gi v e n t h e l att er i s al s o i m p ort a nt i n a p p ar el, u nli k e i n 

f o ot w e ar. 

9. 4 4  F or br a n d e d pr o d u ct s, a s n ot e d i n c h a pt er 8 ( p ar a gr a p h 8. 6 7) r et ail er s ar e 

c o ntr a ct u all y fr e e t o s et t h eir o w n pri c e s  i n t h e r el e v a nt m ar k et s. H o w e v er, 

s u p pli er s u s u all y i n cl u d e ( R R P s i n t h e pr o d u ct c at al o g u e pr e s e nt e d t o 

r et ail er s i n t hi s m ar k et. R et ail er s t ol d u s t h at t h eir st arti n g p oi nt w a s t y pi c all y 

t h e R R P s, alt h o u g h w e n ot e di s c o u nti n g d o e s o c c ur. 5 2 8  S o m e r et ail er s t ol d u s 

t h at t h e y f elt s o m e pr e s s ur e ( at l e a st i m pli citl y) t o s ell pr o d u ct s at R R P. T hi s 

pr e s s ur e i s p er c ei v e d b y r et ail er s t o b e gr e at er a s r e g ar d s Ni k e a n d a di d a s 

t h a n ot h er s u p pli er s. T hi s i n di c at e s t h at s u p pli er s m a y b e at l e a st p er c ei v e d t o 

e x ert s o m e u p w ar d pr e s s ur e o n t h e r et ail pri ci n g of t h eir br a n d e d pr o d u ct s. 5 2 9  

9. 4 5  T h e s a m e c o n str ai nt s d o n ot a p pl y t o t h e pri ci n g of o w n br a n d pr o d u ct s. 

A m o n g t h e P arti e s, t h e s e o w n -br a n d pr o d u ct s c o m pri s e a si g nifi c a nt m i n orit y 

of t h e P arti e s’ s al e s ( [ ]% of J D S p ort s’ a p p ar el s al e s a n d [ ]% of 

F o ot a s yl u m’ s a p p ar el s al e s). S u p pli er s t h er ef or e h a v e n o dir e ct i nfl u e n c e o v er 

t h e r et ail pri ci n g of t h e s e pr o d u ct s, alt h o u g h t h er e m a y b e s o m e i n dir e ct 

i nfl u e n c e w h er e o w n-br a n d pr o d u ct s c o m p et e wit h t h o s e of s u p pli er s.  

9. 4 6  W e c o n si d er t h at s u p pli er s m a y n ot b e c o n c er n e d a b o ut, or m a y n ot r e a ct 

a d v er s el y t o, a r e d u cti o n i n pri c e c o m p etiti o n p o st -M er g er (f or e x a m pl e a 

r e d u cti o n i n di s c o u nti n g, or l e s s c o m p etiti o n o v er ot h er pri ci n g el e m e nt s s u c h 

a s t h e mi ni m u m s p e n d t hr e s h ol d s f or fr e e d eli v er y).5 3 0  S u p pli er s m a y n ot 

h a v e a n i n c e nti v e t o dri v e r et ail pri c e c o m p etiti o n  w h er e it u n d er mi n e s 

c o n s u m er s’ p er c e pti o n s of t h eir br a n d e d pr o d u ct s . F or e x a m pl e,  s u p pli er s 

t a k e gr e at c ar e t o e st a bli s h t h eir pr o d u ct s a s ‘ st at u s’ pr o d u ct s a n d e nf or c e t hi s 

t hr o u g h t h eir s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s w hi c h c o ntr ol a c c e s s t o t h eir 

 

 
5 2 8  A s s et o ut i n o ur a n al y si s of t h e P arti e s’ hi st ori c al di s c o u nti n g b e h a vi o ur, a si z e a bl e pr o p orti o n of t h e P arti e s’ 
s al e s i n 2 0 1 8 h a d b e e n di s c o u nt e d. S e e p ar a gr a p h 9. 7 9 . 
5 2 9  I n t hi s c o nt e xt, w e n ot e t h at t h e E ur o p e a n C o m mi s si o n h a s r e c o g ni s e d t h at, i n c ert ai n cir c u m st a n c e s, t h er e 
m a y b e l e giti m at e r e a s o n s (i n cl u di n g t h e effi ci e nt o p er ati o n of a s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt) w h y a 
s u p pli er m a y s e e k t o h a v e s o m e f or m of c o ntr ol o v er r et ail pri ci n g. S e e E ur o p e a n C o m mi s si o n V erti c al 
G ui d eli n e s .  
5 3 0  S e e f or e x a m pl e t h e e vi d e n c e pr o vi d e d b y Ni k e a n d a di d a s o n m o nit ori n g – p ar a gr a p h 8. 9 0.  

 

https://ec.europa.eu/competition/antitrust/legislation/guidelines_vertical_en.pdf
https://ec.europa.eu/competition/antitrust/legislation/guidelines_vertical_en.pdf
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pr o d u ct s . Di s c o u nti n g of br a n d e d  pr o d u ct s m a y i n c ert ai n i n st a n c e s 

u n d er mi n e t hi s t o s o m e e xt e nt. 5 3 1  

9. 4 7  A s n ot e d a b o v e, n ot wit h st a n di n g s u p pli er s’ u s e of s el e cti v e di stri b uti o n 

arr a n g e m e nt s a n d R R P, w e o b s er v e d t h at t h er e i s di s c o u nti n g i n t hi s m ar k et 

( e g J D S p ort s e n g a g e d i n cl e ar a n c e a n d n o n-cl e ar a n c e di s c o u nti n g of [ ]% 

a n d [ ]% of a p p ar el r e v e n u e s r e s p e cti v el y w hi c h i s si mil ar t o it s l e v el of 

di s c o u nti n g i n f o ot w e ar). T h er e c o ul d b e l e s s di s c o u nti n g p o st -M er g er a s a 

r e s ult of a n y l o s s of c o m p etiti o n b et w e e n t h e P arti e s. 5 3 2  It i s al s o u nli k el y t h at 

s u p pli er s w o ul d r e a ct n e g ati v el y t o a r e d u cti o n i n di s c o u nti n g p o st -M er g er (f or 

t h e r e a s o n gi v e n i n p ar a gr a p h 9. 4 6 ). O n t h at b a si s, w e di s a gr e e wit h t h e 

P arti e s’ s u b mi s si o n ( s e e c h a pt er 8, p ar a gr a p h 8. 4 7) t h at t h e st a n c e of 

s u p pli er s w o ul d r e s ult i n t h e M er g er b ei n g u nli k el y t o h a v e a m at eri al i m p a ct 

o n pri c e c o m p etiti o n.  

R a n g e  

9. 4 8  I n t er m s of r a n g e, a n d a s di s c u s s e d i n p ar a gr a p h s 9. 2 5  - 9. 2 8 , w e c o n si d er 

t h at a s u p pli er’ s s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s a n d it s s e g m e nt ati o n 

d e ci si o n s t y pi c all y h a v e a dir e ct i m p a ct o n a gi v e n r et ail er’ s pr o d u ct a c c e s s 

a n d, i n t ur n, pr o vi d e a c o n str ai nt o n it s r et ail off eri n g i n t er m s of pr o d u ct 

r a n g e. R et ail er s h o w e v er c a n a n d oft e n d o off er l e s s t h a n t h e f ull r a n g e 

a v ail a bl e t o t h e m i n t h eir st or e s d u e t o li mit ati o n s i n st or e si z e, alt h o u g h t h e y 

t y pi c all y off er a f ull er r a n g e o nli n e.  

9. 4 9  Si mil ar t o f o ot w e ar, Ni k e a n d a di d a s ar e t h e t w o bi g g e st s u p pli er s of a p p ar el 

i n t hi s m ar k et a n d r e pr e s e nt a [ ] pr o p orti o n of t h e P arti e s’ s al e s ( [ ]% of 

J D S p ort s’ a p p ar el r e v e n u e a n d [ ]% of F o ot a s yl u m’ s a p p ar el r e v e n u e). 

H o w e v er,  a s n ot e d i n p ar a gr a p h s 9. 1 8  a n d 9. 2 0 , Ni k e a n d a di d a s h a v e a 

s m all er s h ar e of t h e a p p ar el m ar k et t h a n i n f o ot w e ar. R et ail er s st o c k a l ar g er 

r a n g e of br a n d s f or a p p ar el c o m p ar e d t o f o ot w e ar, 5 3 3  a n d r et ail er s’ o w n -br a n d 

a p p ar el pr o d u ct s al s o a c c o u nt f or a si g nifi c a nt mi n orit y  of t h eir s al e s i n t hi s 

m ar k et.  

9. 5 0  C o n si st e nt wit h t h e a b o v e, w hi c h s h o w s t h at s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s 

ar e l e s s i nfl u e nti al i n a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar, t h er e i s li mit e d e vi d e n c e t h at 

s u p pli er s m a y i nfl u e n c e r et ail er s’ i n c e nti v e s t o fl e x t h eir r a n g e of ot h er 

 

 
5 3 1  W e r e c o g ni s e t h at di s c o u nti n g i n s o m e i n st a n c e s, s u c h a s f or e n d -of -r a n g e pr o d u ct s, m a y s u p p ort s u p pli er s’ 
eff ort s t o e st a bli s h n e w er pr o d u ct s a s ‘ st at u s’ pr o d u ct s.  
5 3 2  R e g ar di n g cl e ar a n c e di s c o u nti n g, w e c o n si d er t h at it i s dri v e n b y a r a n g e of f a ct or s i n cl u di n g pr o d u ct 
lif e c y cl e/ s e a s o n al c h a n g e s. H o w e v er, w e al s o c o n si d er t h at c o m p etiti o n i nfl u e n c e s cl e ar an c e di s c o u nti n g, 
b e c a u s e w h er e s e a s o n al c h a n g e s i n pr o d u ct s a p pl y e q u all y t o all r et ail er s, m ulti pl e r et ail er s m a y e n g a g e i n 
cl e ar a n c e di s c o u nti n g a n d c o m p et e wit h e a c h ot h er. A s s u c h, w e c o n si d er t h at t h e M er g e d E ntit y c o ul d r e d u c e 
s u c h di s c o u nti n g p o st - Mer g er a s a r e s ult of a n y l o s s of c o m p etiti o n b et w e e n t h e P arti e s.  
5 3 3  O ur a n al y si s of t h e P arti e s’ br a n d l e v el d at a f o u n d t h at e a c h st o c k e d m or e t h a n 1 0 0 diff er e nt a p p ar el br a n d s.  
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s u p pli er s’ br a n d s a n d pr o d u ct s ( s e e p ar a gr a p h s 8. 7 0 - 8. 7 3). W e h a v e al s o 

n ot s e e n a n y e vi d e n c e of s u p pli er s t a ki n g a cti o n i n r e s p o n s e t o r et ail er s 

fl e xi n g t h eir r a n g e of ot h er s u p pli er’ s br a n d s or pr o d u ct s.  

9. 5 1  A s s et o ut i n p ar a gr a p h s 8. 7 4 -8. 7 6 i n r el ati o n t o pr o d u ct a c c e s s, s u p pli er s 

v ar y i n t h e l e v el of r e stri cti o n s t h e y i m p o s e o n r et ail er s t hr o u g h t h eir s el e cti v e 

di stri b uti o n arr a n g e m e nt s a n d t h e s e r e stri cti o n s ari s e fr o m s u p pli er s’ o w n 

str at e gi c d e ci si o n s.  Ni k e’ s  a n d a di d a s’ s p oli ci e s ar e m or e r e stri cti v e i n a p p ar el 

t h a n t h o s e of s m all er br a n d s i n t er m s of pr o d u ct a c c e s s. F or e x a m pl e, w e 

h a v e s e e n e vi d e n c e of r et ail er s s e e ki n g a c c e s s t o c ert ai n Ni k e a n d a di d a s 

a p p ar el pr o d u ct s b ut b ei n g d e ni e d t h e m, 5 3 4  w h er e a s t hi s i s n ot t h e c a s e f or 

s u p pli er s of s m all er br a n d s.  H o w e v er, u nli k e i n f o ot w e ar, s u p pl i er s t y pi c all y d o 

n ot r e stri ct t h e v ol u m e s of a p p ar el pr o d u ct s a v ail a bl e t o r et ail er s, if t h o s e 

r et ail er s h a v e a c c e s s t o t h e m. 5 3 5  T hi s w a s s u p p ort e d b y e vi d e n c e fr o m [ ] 

w h o t ol d u s t h at [ ].  

Q u alit y a n d s er vi c e  

9. 5 2  Q u alit y a n d s er vi c e ar e oft e n r el at e d, a n d s o m e a s p e ct s of a r et ail er’ s off eri n g 

c o ul d b e pl a c e d i n eit h er c at e g or y. I n g e n er al, f or t h e p ur p o s e of o ur 

a s s e s s m e nt i n t hi s c a s e w e c o n si d er q u alit y t o c a pt ur e a s p e ct s of t h e r et ail 

pr e s e nt ati o n of t h e pr o d u ct s ( s u c h a s st or e e n vir o n m e nt, w e b sit e d e si g n) a n d 

s er vi c e t o c a pt ur e a s p e ct s r el at e d t o t h e c u st o m er j o ur n e y a n d t h e pr o c e s s of 

p ur c h a s e ( e g st aff k n o wl e d g e a n d a v ail a bilit y, q u e ui n g ti m e s a n d p a y m e nt 

t er m s). 

9. 5 3  S u p pli er s i m p o s e s o m e e x pli cit r e stri cti o n s aff e cti n g t h e c o n s u m er e x p eri e n c e  

off er e d b y r et ail er s i n r el ati o n t o q u alit y a n d s er vi c e l e v el s ( b ot h i n -st or e a n d 

o nli n e) t hr o u g h t h eir st a n d ar d t er m s a n d c o n diti o n s. F or e x a m pl e, [ ].  

9. 5 4   Wh er e  r e stri cti o n s o n q u alit y a n d s er vi c e ar e i m p o s e d u n d er s u p pli er s’ 

st a n d ar d t er m s a n d c o n diti o n s,  s u p pli er s  e st a bli s h a  mi ni m u m c o ntr a ct u al  

st a n d ar d , b e y o n d w hi c h r et ail er s c a n, at l e a st i n pri n ci pl e, fl e x t h eir off eri n g. I n 

s etti n g s u c h ‘fl o or s’, s u p pli er s e n a bl e r et ail er s t o diff er e nti at e a s p e ct s of t h eir 

Q R S off eri n g a b o v e t hi s fl o or, w hil e still e n s uri n g t h at t h eir mi ni m u m 

st a n d ar d s ar e m et. I n t h e f oll o wi n g s e cti o n o n h o w r et ail er s c o m p et e ( s e e 

p ar a gr a p h s 9. 7 2 -9. 8 8 ) w e h a v e c o n si d er e d e vi d e n c e o n t h e e xt e nt t o w hi c h 

r et ail er s fl e x t h eir P Q R S off eri n g s.  

9. 5 5  W e h a v e s e e n e vi d e n c e t h at s o m e q u alit y a n d s er vi c e r e q uir e m e nt s f or 

r et ail er s’ i n-st or e a n d o nli n e off eri n g s  ar e s et o ut i n gr a n ul ar d et ail b y 

 

 
5 3 4  F or e x a m pl e, [ ]. 
5 3 5  J D S p ort s t ol d u s t h at f or s m all er s u p pli er s t h e all o c ati o n arr a n g e m e nt s f or a p p ar el [ ] t h a n f o ot w e ar.  
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s u p pli er s ( s e e p ar a gr a p h s 8. 8 0 a n d 8. 8 1). M a n y of t h e s e r e q uir e m e nt s 

c a pt ur e a s p e ct s r el at e d t o a st or e or w e b sit e a s a w h ol e a n d t h er ef or e a p pl y 

e q u all y t o f o ot w e ar a n d a p p ar el, w h er e a s ot h er s a p pl y t o s p e cifi c pr o d u ct s (i e 

s o m e of t h e [ ] r e q uir e m e nt s) . 

9. 5 6  A s f or f o ot w e ar ( s e e p ar a gr a p h 8. 8 0), w hil e s u c h gr a n ul ar r e q uir e m e nt s e xi st, 

w e f o u n d t h at t h e y t y pi c all y a p pl y o nl y t o c ert ai n a s p e ct s of a r et ail er’ s off eri n g 

r at h er t h a n it s f ull off eri n g ( s e e p ar a gr a p h s 8. 7 9, 8. 8 0), d o n ot ca pt ur e 

sit u ati o n s w h er e i m pr o v e m e nt s mi g ht o c c ur m or e sl o wl y ( s e e p ar a gr a p h 8. 8 1) 

a n d l e a v e s c o p e f or r et ail er s t o c o m p et e a b o v e t h e s e mi ni m u m l e v el s  ( s e e 

p ar a gr a p h s 8. 8 3 a n d 8. 8 4), w hi c h i s s o m eti m e s e n c o ur a g e d b y s u p pli er s ( s e e 

p ar a gr a p h s 8. 8 5 - 8. 8 7). Gi v e n s u p pli er s’ i n c e nti v e s t o e n c o ur a g e c o m p etiti o n 

o n i m p ort a nt a s p e ct s of q u alit y a n d s er vi c e, i n a c c or d a n c e wit h t h eir u s e of 

s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s, w e r e c o g ni s e t h at t h e y m a y r e a ct 

n e g ati v el y t o a r e d u cti o n i n s u c h c o m p etiti o n  i n s o m e c a se s. T h er e ar e 

h o w e v er li mit ati o n s o n s u p pli er s’ a bilit y a n d i n c e nti v e s t o r e a ct i n t hi s w a y, a s 

s et o ut i n t h e n e xt s e cti o n.  

9. 5 7  W e al s o f o u n d t h at ot h er r e q uir e m e nt s o n q u alit y a n d s er vi c e ar e s p e cifi e d i n 

br o a d er t er m s, w hi c h i ntr o d u c e s a d e gr e e of s u bj e cti v it y (e g  [ ]). T h e u s e of 

br o a d t er m s c a n al s o b e c o n si d er e d a s gi vi n g r et ail er s s o m e l e e w a y t o 

diff er e nti at e t h eir off er; w e h a v e s e e n e vi d e n c e of t hi s i n pr a cti c e a n d c o n si d er 

t hi s t o b e i n di c ati v e of r et ail c o m p etiti o n o n q u alit y a n d s er vi c e ( s e e p ar a gr a p h 

8. 8 3) . 

S u p pli er s’ m o nit ori n g of r et ail er s a n d p ot e nti al r e s p o n s e t o d et eri or ati o n  

9. 5 8  A s e x pl ai n e d f or f o ot w e ar, s u p pli er s c o n d u ct b ot h g e n er al m o nit ori n g of 

r et ail er s’ b e h a vi o ur5 3 6  a n d m or e c o m pr e h e n si v e (t y pi c all y l e s s fr e q u e nt) 

a u dit s of t h eir r et ai l off eri n g s.5 3 7  S u p pli er s c a n u s e t h e i nf or m ati o n g at h er e d 

a s a b a si s t o gi v e r et ail er s eit h er m a n d at or y i n str u cti o n s or n o n -bi n di n g 

r e c o m m e n d ati o n s. T hi s s u p pli er b e h a vi o ur c a n dir e ctl y or i n dir e ctl y i nfl u e n c e 

r et ail er s’ c h oi c e s o v er t h eir P Q R S off eri n g.  

9. 5 9   We r e c o g ni s e t h at s u c h m o nit ori n g mi g ht i m p a ct o n a r et ail er’ s a bilit y a n d/ or 

i n c e nti v e s t o d et eri or at e P Q R S. H o w e v er, a s e x pl ai n e d f or f o ot w e ar, w e n ot e 

t h at: 

 

 
5 3 6  W e n ot e t h at J D S p ort s s u b mitt e d e x a m pl e s of c orr e s p o n d e n c e wit h Ni k e a n d a di d a s w hi c h s h o w t h o s e 
s u p pli er s  [ ], a s r ef err e d t o i n p ar a gr a p h 8. 5 0 . 
5 3 7  [ ]. 
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( a) s u p pli er s t y pi c all y m o nit or a n d a u dit r et ail er s’ c o m pli a n c e wit h t h e 

mi ni m u m r e q uir e m e nt s f or q u alit y a n d s er vi c e i n cl u d e d i n t h eir st a n d ar d 

t er m s a n d c o n diti o n s ( s e e p ar a gr a p h 8 8. 9( a));  

( b) s u p pli er s m a y n ot b e a bl e t o d et e ct all d et eri or ati o n s, p arti c ul arl y if t h e 

d et eri or ati o n i n v ol v e s a l a c k of i m pr o v e m e nt r el ati v e t o w h at ot h er wi s e 

w o ul d h a v e b e e n a c hi e v e d ( s e e p ar a gr a p h 8. 8 9( b)); a n d  

( c) s u p pli er s m a y m o nit or r et ail er s i nfr e q u e ntl y s u c h t h at t h er e ar e p eri o d s of 

ti m e d uri n g w hi c h a c h a n g e i n a r et ail er’ s st a n d ar d s m a y o c c ur 

u n o b s er v e d ( s e e p ar a gr a p h 8. 8 9( c)).  

9. 6 0  E vi d e n c e fr o m s u p pli er s o n t h e s c o p e of t h eir m o nit ori n g a n d a u dit a cti viti e s 

s h o w s t h at t h e y d o n ot s e e k t o m o nit or all a s p e ct s of r et ail er s’ P Q R S off eri n g s  

i n a p p ar el, a s i n f o ot w e ar, f or e x a m pl e t h e y d o n ot m o nit or, or m o nit or t o a 

l e s s er e xt e nt t h a n f or t h eir o w n br a n d e d pr o d u ct s, t h e di s pl a y of r et ail er s’ 

o w n -br a n d or ot h er s u p pli er s’ br a n d e d pr o d u ct s. Gi v e n t hi s a n d f a ct or s ( a) -( c) 

w e c o n si d er t h at s u p pli er s’ m o nit ori n g i s s u c h t h at t h e y ar e li k el y t o h a v e 

s o m e b ut n ot f ull vi si bilit y o v er s o m e a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s . 

9. 6 1  S u p pli er s ar e li k el y t o b e n efit fr o m c o m p etiti o n b et w e e n r et ail er s o n q u alit y 

a n d s er vi c e, a n d h e n c e h a v e a n i n c e nti v e t o e n c o ur a g e s u c h c o m p etiti o n. W e 

h a v e s e e n e vi d e n c e t h at s u p pli er s m o nit or r et ail er s a n d u s e t hi s t o b e n c h m ar k 

r et ail er s a g ai n st e a c h ot h er t o i n c e nti vi s e t h e m t o i m pr o v e t h eir off eri n g s. F or 

e x a m pl e, t h er e i s e vi d e n c e t h at s u p pli er s c o m p ar e a n d m o nit or r et ail er s’ st or e 

q u alit y, a p p c a p a biliti e s, p a y m e nt a n d c h e c k o ut, c u st o m er s er vi c e s, d eli v er y, 

a n d t h e q u alit y of m ar k eti n g c a m p ai g n s  a cr o s s r et ail er s. W e n ot e t h at t h e 

M er g er r e d u c e s t h e e xt e nt t o w hi c h s u p pli er s c a n r el y o n s u c h b e n c h m ar ki n g 

t o i m pr o v e t h e P arti e s’ off eri n g s a s t h e y c a n n o l o n g er b e n c h m ar k J D S p ort s 

a n d F o ot a s yl u m o p er ati n g a s i n d e p e n d e nt c o m p etit or s a g ai n st e a c h ot h er 

p o st -M er g er.     

9. 6 2  W e al s o c o n si d er e d h o w s u p pli er s m a y r e s p o n d t o a n y o b s er v e d 

d et eri or ati o n s i n r et ail er s’ off eri n g s a n d t h e p ot e nti al c o n s e q u e n c e s of t hi s f or 

r et ail er s: 5 3 8   

( a) s u p pli er s m a y h a v e littl e (if a n y) i n c e nti v e t o r e s p o n d t o s o m e 

d et eri or ati o n s ( s e e p ar a gr a p h 8. 9 2( a));  

 

 
5 3 8  W e al s o r e c o g ni s e t h at i n m a ki n g a n y d e ci si o n s u p pli er s will b e c o n s ci o u s of t h eir wi d er str at e gi e s a n d t h e 
i m pli c ati o n s f or b ot h t h eir D T C c h a n n el s a n d t h eir w h ol e s al e r el ati o n s hi p s wit h r et ail er s. F or s u p pli er s wit h a cti v e 
D T C c h a n n el s, t h e c o n s e q u e n c e s of a d v er s el y aff e cti n g w h ol e s al e p art n er s m a y b e l e s s if t h eir D T C c h a n n el i s 
o n e of t h e b e n efi ci ari e s, h o w e v er, w e c o n si d er t h at t h eir w h ol e s al e c h a n n el a s a  w h ol e i s [ ]. S e e al s o t h e 
m ar k et d e v el o p m e nt s s e cti o n ( p ar a gr a p h s 9. 2 5 7 -9. 2 6 8 )) w h er e w e c o n si d er f urt h er d e v el o p m e nt s i n s u p pli er s’ 
D T C c h a n n el s o v er t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.  
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( b) m er gi n g r et ail er s m a y still h a v e a n i n c e nti v e t o d et eri or at e t h eir off eri n g s 

d e s pit e t h er e b ei n g s o m e li k eli h o o d t h at c u st o m er s a n d/ or s u p pli er s w o ul d 

r e s p o n d ( s e e p ar a gr a p h 8. 9 2( b)); a n d 

( c) t h er e i s v er y li mit e d e vi d e n c e of Ni k e a n d a di d a s h a vi n g t a k e n a ctio n t o 

r e s p o n d t o a r et ail er f or a d et eri or ati o n i n q u alit y a n d/ or s er vi c e ( s e e 

p ar a gr a p h 8. 9 2( c)).  

9. 6 3  T a ki n g i nt o c o n si d er ati o n t h e e vi d e n c e s et o ut i n a) -c), w e c o n si d er t h at 

s u p pli er s h a v e s o m e i m p a ct o n a s p e ct s of r et ail er s’ P Q R S  t hr o u g h m o nit ori n g 

a n d b e n c h m ar ki n g. H o w e v er, s u p pli er s h a v e littl e i n c e nti v e t o r e s p o n d t o 

s o m e d et eri or ati o n s p o st -M er g er a n d s u p pli er s w o ul d b e u nli k el y t o i d e ntif y all 

i n st a n c e s of a n y d et eri or ati o n. F urt h er, w e h a v e s e e n li mit e d e vi d e n c e of 

s u p pli er s r e s p o n di n g t o d et eri or ati o n s of r et ail er s’ P Q R S.  

C o n cl u si o n o n t h e i m p a ct of s u p pli e r s o n r et ail c o m p etiti o n  

9. 6 4  S u p pli er s pl a y a n i m p ort a nt r ol e i n t h e s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el m ar k et, 

alt h o u g h t o a l e s s er e xt e nt t h a n f or f o ot w e ar. T h eir o v er all str at e gi e s t a k e 

a c c o u nt of b ot h t h eir D T C c h a n n el a n d t h eir w h ol e s al e s u p pl y ( [ ]). T h e y u s e 

s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s a n d s e g m e nt ati o n p oli ci e s t o c o ntr ol t h e 

l e v el of pr o d u ct a c c e s s gr a nt e d t o r et ail er s.  

9. 6 5  T h e c o ntr ol a n d i nfl u e n c e s u p pli er s e x ert i s l e s s si g nifi c a nt i n a p p ar el  t h a n i n 

f o ot w e ar. T hi s l e s s er c o n str ai nt st e m s fr o m t h e f oll o wi n g: 

( a) a gr e at er pr o p orti o n of a p p ar el s al e s c o m e s fr o m a wi d er r a n g e of 

s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s, s u c h t h at t h er e i s l e s s d e p e n d e n c e o n a n y 

i n di vi d u al s u p pli er (i n cl u di n g l e s s d e p e n d e n c e o n Ni k e a n d a di d a s) i n 

a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar ( s e e p ar a gr a p h 9. 1 8 ); 

( b) a s w ell a s a c c o u nti n g f or a gr e at er pr o p orti o n of s al e s, ot h er s u p pli er s ar e 

g e n er all y l e s s r e stri cti v e t h a n Ni k e a n d a di d a s i n t er m s of pr o d u ct a c c e s s 

( s e e p ar a gr a p h 9. 3 0 );  

( c) [ ] l e s s r e stri cti v e wit h r e g ar d t o v ol u m e all o c ati o n s i n a p p ar el t h a n i n 

f o ot w e ar ( s e e p ar a gr a p h 9. 2 7 ). T y pi c all y, o n c e a r et ail er i s gi v e n a c c e s s 

t o br a n d e d a p p ar el it d o e s n ot f a c e r e stri cti o n s o n t h e v ol u m e of t h at 

pr o d u ct; a n d  

( d) r et ail er s i n t hi s m ar k et (i n cl u di n g t h e P arti e s) al s o d e si g n, st o c k a n d pri c e 

t h eir o w n-br a n d s a n d t h er ef or e d o n ot f a c e t h e s a m e c o n str ai nt s fr o m 

s u p pli er s ( e g i n r el ati o n t o pri ci n g) o n t h e s e  pr o d u ct s ( s e e p ar a gr a p h 

9. 2 0 ). 
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9. 6 6  Gi v e n s u p pli er s’ r ol e i n t hi s m ar k et h o w e v er, w e c o n si d er e d t h eir i m p a ct o n 

r et ail er s’ a bilit y a n d i n c e nti v e s t o fl e x P Q R S. W e f o u n d t h at:  

( a) s u p pli er s e x ert s o m e i nfl u e n c e o v er r et ail er s’ pri ci n g, f or e x a m pl e b y  

pr o vi d i n g t h e R R P f or br a n d e d pr o d u ct s, alt h o u g h w hil e r et ail er s g e n er all y 

a d o pt R R P s, t h e y d o di s c o u nt pri c e s a n d fl e x ot h er el e m e nt s of pri ci n g, 

s u c h a s d eli v er y c o st s, w hi c h c o ul d b e d et eri or at e d p o st -M er g er. W e n ot e 

t h at r et ail er s d o n ot f a c e t h e s a m e c o n str ai nt s i n r el ati o n t o t h eir o w n-

br a n d pr o d u ct s, w hi c h c o m pri s e a si g nifi c a nt mi n orit y  of t h e m ar k et;  

( b) s u p pli er s c a n  c o ntr ol  r et ail er s’ r a n g e t hr o u g h t h e pr o d u ct s a n d v ol u m e s 

t h at t h e y c a n a c c e s s  (t h o u g h s u p pli er s ar e l e s s r e stri cti v e o n v ol u m e 

a c c e s s i n a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar) a n d c a n i m pl e m e nt t hi s pri m aril y 

t hr o u g h t h eir s e g m e nt ati o n p oli ci e s. I n t h e s h ort t er m a n d i n r el ati o n t o 

s p e cifi c or d er s, t h e u s e of, or t hr e at e n e d u s e of, s u p pli er s’ c a n c ell ati o n 

pr o vi si o n s m a y cr e at e a d e gr e e of u n c ert ai nt y f or r et ail er s a s r e g ar d s 

pr o d u ct a c c e s s;  

( c) s u p pli er s e x ert s o m e i nfl u e n c e o n r et ail er s’ q u alit y a n d s er vi c e off eri n g s. 

W hil e s u p pli er s pl a c e r e stri cti o n s o n r et ail er s’ off eri n g s i n t hi s r e g ar d 

t hr o u g h mi ni m u m c o ntr a ct u al st a n d ar d s, r et ail er s c a n a n d d o fl e x t h eir 

off eri n g s a b o v e t h o s e st a n d ar d s ( a s s h o w n b y t h e v ari ati o n i n t h eir 

off eri n g s, s e e al s o t h e f oll o wi n g s e cti o n o n h o w r et ail er s c o m p et e, 

p ar a gr a p h s 9. 7 2 -9. 8 8 ). O n s o m e a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s, s u p pli er s 

i m p o s e a n d e n s ur e c o m pli a n c e wit h gr a n ul ar st a n d ar d s [ ], b ut t h e s e d o 

n ot e n c o m p a s s all a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s. H o w e v er, w e h a v e s e e n 

e vi d e n c e t h at s u p pli er s m a y al s o e n c o ur a g e r et ail er s t o c o m p et e wit h 

e a c h ot h er b e y o n d mi ni m u m r e q uir e m e nt s; a n d  

( d) s u p pli er s u n d ert a k e e n g a g e m e nt, f e e d b a c k, m o nit ori n g a n d 

b e n c h m ar ki n g of r et ail er s o n s o m e b ut n ot all a s p e ct s of P Q R S, w hi c h 

c a n dir e ctl y or i n dir e ctl y i nfl u e n c e r et ail er s’ c h oi c e s o v er t h eir P Q R S 

off eri n g. W e n ot e t h at p o st -M er g er, s u p pli er s’ a bilit y t o b e n c h m ar k w o ul d 

b e hi n d er e d b y t h e l o s s of o n e i n d e p e n d e ntl y o w n e d r et ail c o m p ar at or.  

9. 6 7  W e t h er ef or e c o n si d er t h at s u p pli er s pl a y a n i m p ort a nt r ol e i n s h a pi n g r et ail 

c o m p etiti o n i n t hi s m ar k et. 5 3 9  I n p arti c ul ar, w e c o n si d er t h at Ni k e a n d a di d a s 

i m p o s e t h e m o st r e stri cti o n s a n d h a v e t h e gr e at e st i nfl u e n c e, gi v e n t h eir 

i m p ort a n c e f or r et ail er s i n t hi s m ar k et, t h o u g h w e n ot e t h at t hi s i s l e s s t h a n i n 

 

 
5 3 9  W e n ot e t h at t h e P arti e s s u b mitt e d t h at t hi s i n cl u d e s pl a yi n g a r ol e i n d et er mi ni n g J D S p ort s’ l o n g t er m 
str at e g y/i n v e st m e nt d e ci si o n s. ( T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, c h a pt er 4 ), w hi c h i s e vi d e n c e 
t h er e mi g ht b e s o m e i nfl u e n c e o n str at e g y b ut w e c o n si d er t hi s i s o nl y r el e v a nt t o t h e e xt e nt t h at it ulti m at el y 
i nfl u e n c e s P Q R S. 

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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f o ot w e ar. Ot h er s u p pli er s al s o h a v e s o m e i nfl u e n c e, b ut t hi s i s c o n si d er a bl y 

l e s s t h a n t h at of Ni k e a n d a di d a s.  

9. 6 8  W e n ot e t h at s u p pli er r e stri cti o n s a n d r e q uir e m e nt s ari s e pri m aril y fr o m 

s u p pli er s’ o w n str at e gi c d e ci si o n s. F urt h er, t h eir i n c e nti v e s a s t o h o w t h e y 

all o c at e pr o d u ct s ar e d eri v e d fr o m a n o v er all vi e w t a ki n g a c c o u nt of b ot h t h eir 

w h ol e s al e a n d D T C c h a n n el s. W e al s o f o u n d t h at t h e c o n str ai nt s u p pli er s 

e x ert o n r et ail er s h a s li mit s ( e g t h e y d o n ot m o nit or all a s p e ct s of a r et ail er’ s 

off eri n g) a n d, a s s u c h, r et ail er s h a v e t h e a bilit y a n d i n c e nti v e t o fl e x i m p ort a nt 

a s p e ct s of t h eir off eri n g i n r el ati o n t o P Q R S.  

9. 6 9  W e c o n si d er t h at s u p pli er s c a n, a n d t o s o m e e xt e nt d o, a ct a s a c o n str ai nt o n 

r et ail er s’ a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e t h eir off eri n g. O n t h at b a si s w e 

f o u n d t h at s u p pli er s e x ert s o m e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y’ s a bilit y 

a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e P Q R S. H o w e v er, t a ki n g a c c o u nt of t h e 

e vi d e n c e s et o ut i n t hi s s e cti o n i n t h e r o u n d, w e f o u n d t h at o n b al a n c e t hi s 

c o n str ai nt i s n ot s o si g nifi c a nt t o s uffi ci e ntl y di s ci pli n e t h e M er g e d E ntit y’ s 

a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e it s off eri n g p o st -M er g er. I n p arti c ul a r t hi s 

i s f or t h e f oll o wi n g r e a s o n s:   

( a) r et ail er s’ (i n cl u di n g t h e P arti e s’) s al e s i n t hi s m ar k et ar e di s p er s e d a cr o s s 

a n u m b er of s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s. A s a r e s ult, r et ail er s ar e l e s s 

d e p e n d e nt o n i n di vi d u al s u p pli er s f or s al e s r e v e n u e m e a ni n g t h at  

s u p pli er s ar e l e s s i nfl u e nti al i n t hi s m ar k et t h a n i n f o ot w e ar; i n p arti c ul ar, 

Ni k e a n d a di d a s a c c o u nt f or a s m all er pr o p orti o n of r et ail er s’ (i n cl u di n g 

t h e P arti e s’) s al e s i n a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar a n d t h er ef or e ar e l e s s 

i nfl u e nti al i n t hi s m ar k et; 

( b) t h e P arti e s e a c h h a v e o w n -br a n d a p p ar el pr o p o siti o n s w hi c h c o m pri s e a 

si g nifi c a nt mi n orit y  of t h e P arti e s’ s al e s a n d d o n ot f a c e t h e s a m e 

c o n str ai nt s fr o m s u p pli er s o n t h e s e pr o d u ct s;  

( c) r et ail er s c a n a n d d o c o m p et e o n v ari o u s a s p e ct s of P Q R S a s i s 

e vi d e n c e d b y v ari ati o n s i n t h eir off eri n g s i n cl u di n g l e v el s of di s c o u nti n g, 

d eli v er y c h ar g e s a n d ti m e s, c u st o m er s er vi c e a n d i n n o v ati o n;  

( d) t h er e ar e li mit s t o s u p pli er s’ a bilit y t o d et e ct a d et eri or ati o n of r et ail er s’ 

off eri n g s, f or e x a m pl e l e s s a n d sl o w er r at e s of i n n o v ati o n or ot h er 

i m pr o v e m e nt s a n d w e n ot e t h e M er g er r e d u c e s t h e a bilit y t o b e n c h m ar k; 

a n d  

( e) s u p pli er s h a v e n o i n c e nti v e t o di s ci pli n e r et ail er s w h er e a n y d et eri or ati o n 

of a r et ail er’ s off eri n g d o e s n ot h ar m s u p pli er i nt er e st s or w h er e s u c h 

d et eri or ati o n m a y b e n efit s u p pli er s, f or e x a m pl e l e s s di s c o u nti n g.   
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9. 7 0  A s s et o ut i n p ar a gr a p h 9. 4 1 , gi v e n t hi s, w e al s o c o n si d er e d w h et h er t h e 

e xt e nt of t h e c o n str ai nt w e f o u n d i s s uffi ci e nt, w h e n t a k e n i n a g gr e g at e wit h 

ot h er c o n str ai nt s o n t h e M er g e d E ntit y, t o pr e v e nt t h e M er g e d E ntit y fr o m 

d et eri or ati n g it s r et ail off eri n g p o st -M er g er ( s e e t h e o v er vi e w of c urr e nt 

c o n str ai nt s s e cti o n, p ar a gr a p h s 9. 1 9 9 -9. 2 2 7 ). T h e a g gr e g at e c o n str ai nt i s 

e v al u at e d dir e ctl y i n s o m e of t h e e vi d e n c e, e g di v er si o n r ati o s, b ut m or e 

g e n er all y w e c o n si d er e d t h e a g gr e g at e c o n str ai nt b y r e c o g ni si n g t h at it i s 

a p pr o pri at e t o c o n si d er t h e eff e ct of all of t h e r et ail er s a n d s u p pli er s t o g et h er 

a s a c o m bi n e d c o n str ai nt o n t h e P arti e s.  

9. 7 1  W e a s s e s s h o w r et ail er s c o m p et e o n i m p ort a nt p ar a m et er s of c o m p etiti o n i n 

t h e n e xt s e cti o n. 

H o w r et ail er s c o m p et e  

9. 7 2  W e f o u n d t h at s u p pli er s aff e ct s o m e a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g b ut t h at t hi s 

i s of l e s s si g nifi c a n c e i n a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar. I n t hi s s e cti o n w e h a v e 

c o n si d er e d i n f urt h er d et ail h o w r et ail er s c o m p et e i n t hi s m ar k et a n d t h e 

diff er e nt a s p e ct s of t h e P arti e s’ P Q R S off eri n g w hi c h c o ul d b e fl e x e d p o st -

M er g er t o t h e d etri m e nt of c o n s u m er s.   

P a rti e s’ vi e w s  

9. 7 3  A s s et o ut i n c h a pt er 8, J D S p ort s s u b mitt e d t h at  t h e f o ot w e ar a n d a p p ar el 

m ar k et s w er e  e a c h s u bj e ct t o i nt e n s e m ar k et -wi d e ri v alr y, a n d t h at it f a c e d 

d y n a mi c a n d di sr u pti v e c o m p etiti o n fr o m a wi d e r a n g e of ot h er r et ail er s.  

9. 7 4  J D S p ort s al s o s u b mitt e d t h at t h er e w er e a n u m b er of r e a s o n s w h y it h a d n o 

i n c e nti v e t o w or s e n P Q R S. T h e s e r e a s o n s i n cl u d e d t h e a g gr e g at e 

c o m p etiti v e pr e s s ur e s of h ori z o nt al a n d v erti c al c o n str ai nt s fr o m s u p pli er s of 

br a n d e d pr o d u ct s, i nt e n s e c o m p etiti o n fr o m ri v al s a cr o s s t h e s p e ctr u m of 

pr o d u ct s t h e y off er e d a n d it s vi e w t h at F o ot a s yl u m u n d er t h e c o u nt erf a ct u al 

w a s n ot a m at eri al c o n str ai nt o n J D S p ort s.  

9. 7 5  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e C M A di d n ot fi n d e vi d e n c e t h a t t h e P arti e s 

w er e m at eri all y i nfl u e n ci n g a n d/ or r e s p o n di n g t o e a c h ot h er o n t h e 

p ar a m et er s i n r el ati o n t o w hi c h t h e C M A c o n si d er e d t h e P arti e s c o ul d w or s e n 

t h eir c o n s u m er off er p o st-M er g er ( or i n d e e d a n y ot h er p ar a m et er) at t h e 

n ati o n al l e v el. 5 4 0  M or e o v er, J D S p ort s s u b mitt e d t h at J D S p ort s s et s m a n y of 

it s Q R S p ar a m et er s at a gr o u p l e v el (i n cl u di n g it s U K a n d i nt er n ati o n al 

 

 
5 4 0  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h s 4 2, 2 9 0 a n d 3 1 4.  
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b u si n e s s e s) a n d t h at t h er ef or e, a n a n al y si s of i n c e nti v e w hi c h w a s r o ot e d i n a 

si n gl e f a s ci a ( or t w o f a s ci a e) i n t h e U K di d n ot c orr e ctl y c a pt ur e t h e 

i n v e st m e nt d e ci si o n s t h at t h e J D S p ort s gr o u p m a k e s, f or e x a m pl e i n r e s p e ct 

of t e c h n ol o gi c al i m pr o v e m e nt s. 5 4 1   

9. 7 6  Wit h r e g ar d t o pri ci n g, t h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h er e w a s i n s uffi ci e nt 

e vi d e n c e t o s h o w t h at c o m p etiti o n b et w e e n t h e m pr e -M er g er h a d a n y m at eri al 

eff e ct o n pri c e or i n a n y e v e nt t h at t h e l o s s of s u c h c o m p etiti o n w o ul d n ot b e 

r e pl a c e d d y n a mi c all y b y ot h er r et ail er s.  

9. 7 7  T h e P arti e s al s o s u b mitt e d t h at t h e C M A f ail e d t o c o n si d er w h et h er t h e e xt e nt 

of c o st s s a v e d fr o m a w or s e ni n g of n o n -pr i c e p ar a m et er s w o ul d b e s uffi ci e ntl y 

pr ofit a bl e t o j u stif y a n S L C fi n di n g ( w hi c h it m u st b e f or t h e i n c e nti v e t o 

d e gr a d e t o e xi st), t a ki n g i nt o a c c o u nt t h e li k eli h o o d of a d v er s e r e s p o n s e s b y 

t h e s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s t o a d et eri or ati o n of t h e r et ail off er w hi c h 

c o ul d b e e x p e ct e d t o b e a str o n g di s ci pli ni n g f a ct or o n all a s p e ct s of t h e 

P arti e s’ q u alit y a n d s er vi c e off eri n g. 5 4 2  

T hi r d p a rti e s’ vi e w s  

9. 7 8  O v er all, t hir d p arti e s w h o off er e d a vi e w o n b ot h t h e f o ot w e ar a n d a p p ar el 

m ar k et s s u b mitt e d t h at t h e s e m ar k et s w er e c o m p etiti v e a n d t h at r et ail er s 

c o m p et e d o n diff er e nt ar e a s of P Q R S ( s e e p ar a gr a p h 8. 1 0 7 b) a n d c) f or 

d et ail s).  

O ur a s s e s s m e nt  

9. 7 9  W e c o n si d er e d w h et h er t h e P arti e s ar e a bl e t o, a n d d o, c o m p et e o n P Q R S 

a n d t h er ef or e w h et h er t h e M er g e d E ntit y  c o ul d fl e x a s p e ct s of it s off eri n g 

p o st -M er g er t o t h e d etri m e nt of c o n s u m er s. W e w o ul d e x p e ct a n S L C t o o c c ur 

if t h e M er g e d E ntit y w or s e n e d it s P Q R S off eri n g or di d n ot i m pr o v e it s off eri n g 

a s m u c h or a s q ui c kl y a s it ot h er wi s e m a y h a v e d o n e a b s e nt t h e M e r g er. 

9. 8 0  W e c o n si d er t h at m a n y of t h e p ar a m et er s of c o m p etiti o n t h at t h e P arti e s 

c o m p et e o n ar e br o a dl y t h e s a m e f or a p p ar el a s t h e y ar e f or f o ot w e ar ( s u c h 

a s mi ni m u m s p e n d t hr e s h ol d s o n t h eir o nli n e d eli v er y s er vi c e s , t h e pri ci n g of 

ot h er d eli v er y el e m e nt s , di s c o u nti n g, st or e o p e ni n g ti m e s, r ef ur bi s h m e nt 

pl a n s , i n-st or e q u e ui n g ti m e s, p a y -l at er o pti o n s, m ar k eti n g a cti vit y  a n d 

i n n o v ati o n), a n d t h er ef or e o ur a s s e s s m e nt o n t h e p ar a m et er s of c o m p etiti o n 

f or f o ot w e ar ( s et o ut i n p ar a gr a p h s 8. 1 0 8 - 8. 1 1 9) l ar g el y a l s o a p pli e s t o 

a p p ar el. R e g ar di n g pri ci n g of br a n d e d pr o d u ct s f or e x a m pl e, i n a p p ar el a s i n 

 

 
5 4 1  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 3 1 5. . 
5 4 2  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 3 1 6 . 
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f o ot w e ar, t h er e i s e vi d e n c e t h at, w hil e r et ail er s’ pri ci n g t y pi c all y f oll o w s R R P, 

di s c o u nti n g d o e s o c c ur w hi c h i s e vi d e n c e of c o m p etiti o n b et w e e n r et ail er s. 

T a ki n g t h e P arti e s’ pri ci n g a s a n e x a m pl e: 

( a) t h e v al u e (i e t h e diff er e n c e i n r e ali s e d s al e s v al u e a g ai n st t h e s al e s v al u e 

if s ol d at f ull pri c e) of J D S p ort s’ a p p ar el cl e ar a n c e di s c o u nt s a m o u nt e d t o 

£[  ] ([ ]% of it s a p p ar el r e v e n u e);  

( b) t h e v al u e of J D S p ort s’ a p p ar el n o n-cl e ar a n c e di s c o u nt s a m o u nt e d t o 

£[  ] ([ ]% of it s a p p ar el r e v e n u e);  

( c) t h e v al u e of F o ot a s yl u m’ s t ot al (f o ot w e ar a n d a p p ar el) cl e ar a n c e 

di s c o u nt s w er e £ [ ] ([ ]% of r e v e n u e s); a n d  

( d) a n d t h e v al u e of F o ot a s yl u m’ s t ot al (f o ot w e ar a n d a p p ar el) pr o m oti o n al 

di s c o u nt s (t e m p or ar y r e d u cti o n s i n pri c e) a m o u nt e d t o £ [ ] ([ ]% of 

r e v e n u e s). 

9. 8 1  T w o  f urt h er el e m e nt s w hi c h ar e s p e cifi c t o a p p ar el ar e t h e r a n g e a n d mi x of 

br a n d s t h at ar e st o c k e d b y r et ail er s a n d t h e i m p ort a n c e of o w n -br a n d 

pr o d u ct s. Fir st, t h e r a n g e of br a n d s t h at i s st o c k e d b y r et ail er s i s m u c h 

br o a d er i n a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar ( alt h o u g h t h e r a n g e wit hi n br a n d s m a y b e 

s m all er), w hi c h m e a n s t h er e i s e v e n gr e at er c o m p etiti o n b et w e e n r et ail er s 

o v er t h e s el e cti o n of br a n d s t o st o c k. 5 4 3  Ni k e a n d a di d a s r e m ai n i m p ort a nt i n 

a p p ar el wit h a l ar g er s h ar e of t h e m ar k et t h a n ot h er br a n d s, h o w e v er, a s 

di s c u s s e d i n p ar a gr a p h 9. 1 4 , t h eir c o m bi n e d s h ar e i s s m all er i n a p p ar el t h a n 

i n f o ot w e ar. T h er ef or e, Ni k e a n d a di d a s ar e l e s s i m p ort a nt i n t h e s p ort s-

i n s pir e d c a s u al a p p ar el m ar k et t h a n i n t h e f o ot w e ar m ar k et.   

9. 8 2  S e c o n d, o w n -br a n d pr o d u ct s ar e a si g nifi c a nt p art of t h e s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al a p p ar el  m ar k et . O w n-br a n d i s  a w a y i n  w h i c h r et ail er s c a n diff er e nti at e 

t h e m s el v e s a n d a n ot h er p ar a m et er o n w hi c h t h e y c o m p et e . F or e x a m pl e, [ ] 

( F o ot a s yl u m’ s o w n-br a n d) w a s t h e [ ] a p p ar el br a n d f or F o ot a s yl u m i n 2 0 1 8. 

A s n ot e d i n p ar a gr a p h 9. 1 8 , t h e P arti e s b ot h off er a n u m b er of t h eir o w n-

br a n d s p ort s -i n s pir e d a p p ar el pr o d u ct s a n d i n t h e c a s e of F o ot a s yl u m t h e s e 

br a n d s r e pr e s e nt a si g nifi c a nt mi n orit y  p orti o n ( a p pr o xi m at el y [ ]% i n 2 0 1 8) 

of it s s al e s. J D S p ort s al s o i d e ntifi e d t h e i m p ort a n c e of o w n -br a n d s a s p art of 

it s r ati o n al e f or t h e M er g er, [ ] ( s e e c h a pt er 5).  

9. 8 3  U nli k e br a n d e d pr o d u ct s w h er e r et ail er s t y pi c all y u s e s u p pli er s’ R R P a s a 

st arti n g p oi nt, r et ail er s d o n ot f a c e t h e s a m e c o n str ai nt s w h e n pri ci n g o w n -

 

 
5 4 3  F or e x a m pl e, o n e i nt er n al d o c u m e nt fr o m F o ot a s yl u m st at e d t h at ‘ [ ]’. A n ot h er d o c u m e nt fr o m F o ot a s yl u m 
st at e d: ‘ [ ]’. 
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br a n d pr o d u ct s. W e n ot e t h at r et ail er s t y pi c all y h a v e r e g ar d t o ot h er pri c e 

p oi nt s i n t h e m ar k et, i n cl u di n g t h o s e of br a n d e d pr o d u ct s, w h e n pri ci n g o w n -

br a n d a p p ar el. J D S p ort s s u b mitt e d t h at it pri c e s it s o w n -br a n d pr o d u ct s b y 

r ef er e n c e t o t h e [ ]. 

C o n cl u si o n  o n h o w r et ail e r s c o m p et e  

9. 8 4  A s f or f o ot w e ar, 5 4 4  w e f o u n d t h at t h er e i s e vi d e n c e t h at t h e P arti e s c o m p et e 

h e a d -t o-h e a d,  a s w ell a s wi t h ot h er c o m p etit or s, o n v ari o u s diff er e nt P Q R S 

a s p e ct s i n a bi d t o attr a ct c o n s u m er s a n d g e n er at e s al e s. E vi d e n c e of t h e 

P arti e s’ m ar k et m o nit ori n g a cr o s s f o ot w e ar a n d a p p ar el, i n di c at e s t h at t h er e i s 

r et ail l e v el c o m p etiti o n a cr o s s all a s p e ct s of P Q R S i n a p p ar el. T h er e i s s o m e 

i nfl u e n c e a n d r e stri cti o n s fr o m s u p pli er s, t h o u g h w e n ot e t h at t hi s i s l e s s t h a n 

i n f o ot w e ar, a n d t h er ef or e t h er e i s t o s o m e e xt e nt gr e at er fr e e d o m t o fl e x 

P Q R S i n a p p ar el t h a n f o ot w e ar.  

9. 8 5  R et ail c o m p etiti o n i n t hi s m ar k et m a nif e st s i n m a n y diff er e nt w a y s a n d t h e s e 

a s p e ct s ar e i m p ort a nt t o c o n s u m er s ( s e e p ar a gr a p h s 9. 1 4 5 -9. 1 4 8 ). T h er e ar e 

si g nifi c a nt a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s o v er w hi c h t h e P arti e s a n d ot h er 

r et ail er s c o m p et e, e g t h e pri c e a n d d e v el o p m e nt of o w n-br a n d s, r a n g e a n d 

mi x of s u p pli er s’ br a n d e d a p p ar el pr o d u ct s, l e v el of di s c o u nt s, c u st o m er 

s er vi c e, l o y alt y s c h e m e s, f ut ur e i n n o v ati o n, d eli v er y s p e e d a n d w e b sit e 

f u n cti o n alit y.  

9. 8 6  W hil e w e a c c e pt t h at s o m e of t h e P arti e s’ c o m p etiti v e p ar a m et er s ar e 

i nfl u e n c e d b y f a ct or s ot h er t h a n c o m p etiti v e c o n str ai nt s ( e g v erti c al 

c o n str ai nt s fr o m s u p pli er s, st o c ki n g d e ci si o n s, s al e s p erf or m a n c e, et c) a n d 

t h at J D S p ort s o p er at e s i n ar e a s w h er e F o ot a s yl u m i s n ot pr e s e nt ( wit hi n or 

o ut si d e t h e U K), 5 4 5  t h e e vi d e n c e a s s e s s e d a b o v e s u g g e st s t h at t h e M er g e d 

E ntit y c o ul d c h a n g e s o m e a s p e ct s of it s off eri n g i n t h e U K i n r e s p o n s e t o 

c h a n g e s i n c o m p etiti v e pr e s s ur e p o st -M er g er.  

9. 8 7  I n c h a pt er 8 ( p ar a gr a p h s 8. 1 0 8-8. 1 1 5), w e c o n si d er e d t h e P arti e s’ 

s u b mi s si o n s o n t h e fl e xi n g of c o m p etiti v e p ar a m et er s c o v eri n g b ot h f o ot w e ar 

a n d a p p ar el. O ur  r e s p o n s e t o t h e s e p oi nt s d o n ot diff er b et w e e n f o ot w e ar a n d 

a p p ar el.  

9. 8 8  I n s u b s e q u e nt s e cti o n s w e h a v e l o o k e d at a r a n g e of e vi d e n c e r el ati n g t o t h e 

cl o s e n e s s of c o m p etiti o n a n d t h e c o n str ai nt s fr o m ot h er r et ail er s, t o 

 

 
5 4 4  S e e p ar a gr a p h s 8. 1 1 6 -8. 1 1 9.  
5 4 5  W e n ot e t h at t h e s a m e ar g u m e nt d o e s n ot a p pl y t o F o ot a s yl u m.  
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u n d er st a n d t h e a g gr e g at e c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E n tit y i n 

a p p ar el.  

M ar k et s h ar e s  

9. 8 9  W e l o o k e d at m ar k et s h ar e s a s a n i n di c at or of t h e pr e s e n c e t h at diff er e nt 

r et ail er s h a v e i n t h e r el e v a nt m ar k et s. H o w e v er a s e x pl ai n e d i n c h a pt er 7 a n d 

t h e i ntr o d u cti o n t o c h a pt er 8 ( s e e p ar a gr a p h s 8. 6-8. 7), d eli n e ati n g m ar k e t s i n 

t hi s t y p e of diff er e nti at e d s e ct or c a n b e s o m e w h at artifi ci al w hi c h c a n m a k e 

c al c ul ati n g m ar k et s h ar e s diffi c ult . T h er ef or e, i n li n e wit h o ur G ui d a n c e,5 4 6  w e 

f o c u s s e d o ur a s s e s s m e nt o n cl o s e n e s s of c o m p etiti o n pri m aril y u si n g a r a n g e 

of ot h er e vi d e n c e,  w hi c h w e s et o ut i n s u b s e q u e nt s e cti o n s.  

P a rti e s’ vi e w s  

9. 9 0  A s s et o ut i n c h a pt er 8, J D S p ort s  s u b mitt e d t h at, w hil e m ar k et s h ar e s w e r e 

n ot ‘ d et er mi n ati v e’ of u nil at er al eff e ct s, t h eir q u a ntifi c ati o n still m att er e d si n c e 

it h el p e d ‘i d e ntif y t h e str u ct ur al c h a n g e ari si n g fr o m t h e M er g er a n d t h e 

n ati o n al s c al e a n d i d e ntit y of e xi sti n g c o m p etit or s’.  

9. 9 1  J D S p ort s s u b mitt e d t h at t h e M er g er h a d a m o d e st eff e ct o n r et ail m ar k et 

c o n c e ntr ati o n, 5 4 7  n oti n g t h at [ ]% of F o ot a s yl u m’ s a p p ar el s al e s w er e 

‘ s p ort s-h erit a g e br a n d e d’, a n d t h at F o ot a s yl u m’ s m ar k et s h ar e r e pr e s e nt e d ‘ a 

s m all i n cr e m e nt n ot at all c o n si st e nt wit h b ei n g a p arti c ul arl y cl o s e n ati o n al 

c o m p etit or t o J D S p ort s ’.5 4 8 ,5 4 9  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h er ef or e t h e 

i n cl u si o n of F o ot a s yl u m’ s o w n-br a n d s, w hi c h w er e n ot s p ort s -i n s pir e d, i nfl at e d 

F o ot a s yl u m’ s m ar k et s h ar e. 5 5 0  T h e P arti e s f urt h er s u b mitt e d t h at t hi s w a s 

r el e v a nt b e c a u s e ‘th e s m all er t h e c h a n g e of n ati o n al m ar k et str u ct ur e, a n d t h e 

m or e si g nifi c a nt e xi sti n g c o m p etit or s, t h e m o st [ si c] e a sil y a n y l o st c o n str ai nt 

( e v e n a r el ati v el y ‘ cl o s e’ o n e) w o ul d b e a d dr e s s e d, i n a g gr e g at e, b y t h e 

br a n d s’ i nfl u e n c e o v er t h e r et ail m ar k et a n d/ or r e pl a c e d b y e x p a n si o n, e ntr y or 

r e p o siti o ni n g of ri v al s’. 

9. 9 2  T h e P arti e s m a d e a n u m b er of s u b mi s si o n s r el ati n g t o m ar k et s h ar e s i n t h eir 

re s p o n s e t o o ur Pr o vi si o n al Fi n di n g s. T h e s e ar e d et ail e d i n c h a pt er 8 

( p ar a gr a p h s 8. 1 2 1-8. 1 2 8).  

 

 
5 4 6  C M A G ui d a n c e , p ar a gr a p h 5. 4 9. 
5 4 7  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 5 4 f. 
5 4 8  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 7( a).  
5 4 9  [ ]. 
5 5 0  T h e P arti e s , Re s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 7 9 . 

 

https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/284449/OFT1254.pdf
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https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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O ur a s s e s s m e nt  

9. 9 3  W e c o n si d er t h at t h e P arti e s ar e b ot h l ar g e 5 5 1  n ati o n al m ulti -br a n d r et ail er s of 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el.5 5 2  W e e sti m at e d t h at J D S p ort s i s t h e  l ar g e st 

r et ail er i n t hi s m ar k et wit h a s h ar e of [ 2 0-4 0] % ( [ ]).5 5 3 ,5 5 4  F o ot a s yl u m i s 

s m all er, wit h a s h ar e of [ 0 -5 %] ( [ ]).5 5 5  T h er e ar e al s o a n u m b er of ot h er 

r et ail er s w hi c h h a v e a pr e s e n c e i n t hi s m ar k et. S p ort s Dir e ct h a s a s h ar e 

b et w e e n [ 0-4 0 % ] ([ ]), a n d Pri m ar k 5 5 6  h a s a s h ar e of [1 0 -2 0 % ] ([ ]), 

d e p e n di n g o n h o w t h eir r e v e n u e s ar e c at e g ori s e d, b ut n o ot h er r et ail er h a s a 

s h ar e a b o v e 1 0 %. T hi s wi d e v ari ati o n i n m ar k et s h ar e s e sti m at e s s h o w s t h e 

diffi c ult y i n a c c ur at el y e sti m ati n g t h e s e i n a diff er e nti at e d m ar k et s u c h a s t hi s. 

F urt h er i nf or m ati o n o n t h e diff er e nt s h ar e e sti m at e s of r et ail er s a n d t h eir 

li mit ati o n s i s s et o ut i n A p p e n di x G. 

9. 9 4  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e s h ar e i n cr e m e nt, a n d s u b s e q u e ntl y a n y l o s s of 

c o n str ai nt, w a s l o w a n d t h er ef or e a n y l o s s i n c o n str ai nt w a s e a sil y a d dr e s s e d 

( s e e p ar a gr a p h 9. 9 1 ). W e e x a mi n e d m ar k et s h ar e s pri m aril y i n or d er t o 

i d e ntif y w hi c h ot h er r et ail er s s u p pl y g o o d s wit hi n t h e r el e v a nt m ar k et s. 

H o w e v er, w e c o n si d er t h at t h e s e m ar k et s h ar e s o nl y gi v e a b a si c i n di c ati o n of 

t h e P arti e s’ pr e s e n c e i n t er m s of t h e c urr e nt str u ct ur e of t h e m ar k et a n d d o 

n ot f ull y c a pt ur e t h e cl o s e n e s s of c o m p etiti o n b et w e e n r et ail er s i n 

 

 
5 5 1  A s n ot e d i n c h a pt er 8, w e d e s cri b e F o ot a s yl u m a s l ar g e i n vi e w of t h e f a ct t h at it s er v e s a l ar g e n u m b er of 
c u st o m er s, h a s n ati o n al r e a c h, e m pl o y s t h o u s a n d s of e m pl o y e e s a n d h a s t ur n o v er i n t h e h u n dr e d s of milli o n s of 
p o u n d s.  
5 5 2  W e n ot e t h at a s s et o ut i n c h a pt er 7 ( s e e p ar a gr a p h 7. 7 8 ), w e h a v e n ot e x h a u sti v el y d efi n e d t h e pr e ci s e 
pr o d u ct s or s u p pli er s t h at f all wit hi n t h e ‘ s p ort s-i n s pir e d c a s u al a p p ar el’ c at e g or y a n d w e u s e t h e t er m l o o s el y a n d 
n o n -d et er mi n ati v el y. W e al s o n ot e t h at w e h a v e r eli e d m or e o n w h at c u st o m er s t ol d u s i n o ur s ur v e y s, r e g ar di n g 
w hi c h a p p ar el pr o d u ct s ar e tr e at e d a s s u b stit ut e s ( s e e s e cti o n o n s ur v e y s a n d G U P PI s, p ar a gr a p h s 9. 1 5 4 -9. 1 5 8  
a n d 9. 1 6 6 ). 
5 5 3  O ur a p pr o a c h t o c al c ul ati n g m ar k et s h ar e s u s e d t w o m et h o d ol o gi e s, e a c h i n cl u di n g or e x cl u di n g diff er e nt 
pr o d u ct s. R a n g e s f or r et ail er s’ s h ar e s u n d er e a c h of t h e s e m et h o d ol o gi e s ar e s et o ut i n A p p e n di x G, h o w e v er, f or 
pr e s e nt ati o n al p ur p o s e s w e h a v e c o m bi n e d t h e t w o r a n g e s f or e a c h r et ail er i n t hi s p ar a gr a p h. T h e m ai n dri v er of 
diff er e n c e s b et w e e n t h e t w o m et h o d ol o gi e s w a s t h e e xt e nt t o w hi c h S p ort s Dir e ct’ s a p p ar el r e v e n u e s ar e 
cl a s sifi e d a s s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el ( a n d t h er ef or e i n cl u d e d i n t h e r el e v a nt m ar k et) or ot h er a p p ar el 
s e g m e nt s ( a n d t h er ef or e n ot i n cl u d e d). T hi s i s e x pl ai n e d i n m or e d et ail i n A p p e n di x G. W e c o n si d er t h at f urt h er 
w or k t o n arr o w d o w n t h e pr e ci s e m ar k et s h ar e i s n ot n e c e s s ar y gi v e n t h e li mit e d u s e t o w hi c h w e h a v e p ut t hi s 
m ar k et s h ar e e vi d e n c e.  
5 5 4  J D S p ort s i s t h e l ar g e st r et ail er w h e n t h e mi d -p oi nt of o ur r et ail er’ s r a n g e i s u s e d a s t h e e sti m at e f or t h at 
r et ail er. I n c al c ul ati n g J D S p ort s’ a p p ar el m ar k et s h ar e w e u s e d J D S p ort s’ o w n e sti m at e s of it s s p ort s -i n s pir e d 
c a s u al a p p ar el r e v e n u e s.  
5 5 5  I n c al c ul ati n g F o ot a s yl u m’ s a p p ar el m ar k et s h ar e w e t o o k it s t ot al a p p ar el r e v e n u e s a n d e x cl u d e d c at e g ori e s 
w e c o n si d er e d cl e arl y o ut si d e t h e m ar k et i e b a g s, d e ni m, d e ni m/f a s hi o n p a nt s, s wi m w e ar, u n d er w e ar. T h e r a n g e 
gi v e n f or J D S p ort s’ a n d F o ot a s yl u m’ s m ar k et s h ar e s r efl e ct s diff er e nt e sti m at e s f or c o m p etit or s’ r e v e n u e s i n t h e 
r el e v a nt m ar k et, p arti c ul arl y t h e e xt e nt t o w hi c h S p ort s Dir e ct’ s a cti viti e s ar e a s cri b e d t o s p ort s -i n s pir e d c a s u al 
f o ot w e ar ( a n d t h er ef or e i n cl u d e d i n t h e r el e v a nt m ar k et) or ot h er f o ot w e ar s e g m e nt s ( a n d t h er ef or e n ot i n cl u d e d). 
T hi s i s e x pl ai n e d i n m or e d et ail i n A p p e n di x G. W e c o n si d er t h at f urt h er w or k t o n arr o w d o w n t h e pr e ci s e m ar k et 
s h ar e i s n ot n e c e s s ar y gi v e n t h e li mit e d u s e t o w hi c h w e h a v e p ut t hi s m ar k et s h ar e e vi d e n c e.  
5 5 6  Pri m ar k h a s a r el ati v el y l ar g e m ar k et s h ar e. H o w e v er, w e c o n si d er t h at it s a p p ar el off eri n g i s si g nifi c a ntl y 
diff er e nt fr o m t h at of t h e P arti e s, a s s h o w n b y t h e r e s p o n s e s t o o ur s ur v e y s a n d l a c k of ot h er e vi d e n c e t h at it 
c o m p et e s wit h t h e P arti e s, h e n c e it di d n ot f e at ur e i n d et ail i n o ur a s s e s s m e nt.  
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diff er e nti at e d m ar k et s, s u c h a s t hi s o n e. 5 5 7  W e n ot e t h at e v e n if t h er e i s a 

s m all s h ar e i n cr e m e nt, c o m p etiti o n c a n still b e s u b st a nti all y l e s s e n e d b y a 

m er g e r (f or e x a m pl e if t h e m er gi n g p arti e s ar e cl o s e c o m p etit or s) w h e n all t h e 

a v ail a bl e e vi d e n c e i s c o n si d er e d i n t h e r o u n d.  

9. 9 5  F urt h er, a s di s c u s s e d i n c h a pt er 8, w e n ot e t h at t h er e w er e al s o pr a cti c al 

li mit ati o n s t o c al c ul ati n g all of t h e r et ail er s’ m ar k et s h ar e s i n t hi s c a s e, a s 

s u b mitt e d b y t h e P arti e s a n d a s e x pl ai n e d i n A p p e n di x G. T hi s m e a n s t h er e 

ar e si g nifi c a nt u n c ert ai nti e s ar o u n d t h e s h ar e c al c ul ati o n s. 5 5 8  T hi s i s a f urt h er 

r e a s o n w h y w e h a v e m a d e li mit e d u s e of t h e m ar k et s h ar e e vi d e n c e i n o ur 

a s s e s s m e nt . W e c o n si d er t h at ot h er e vi d e n c e i s m or e i nf or m ati v e f or o ur 

a s s e s s m e nt of t hi s M er g er, i n cl u di n g i nt er n al d o c u m e nt ar y e vi d e n c e, 

e c o n o m etri c e vi d e n c e a n d t h e s ur v e y e vi d e n c e w hi c h c a n b ett er c a pt ur e  t h e 

si g nifi c a n c e of  pri ci n g i n c e nti v e s, t h a n c o n c e ntr ati o n m e a s ur e s  b a s e d off 

m ar k et s h ar e s . T h er ef or e, w e di d n ot c o n si d er it n e c e s s ar y t o s e e k t o a d dr e s s 

t h e s e li mit ati o n s.5 5 9  

R et ail er s’ off eri n g s  

9. 9 6  O n e w a y f or u s t o i d e ntif y r el e v a nt p ot e nti al c o m p etit or s i s t o a s s e s s t h e 

si mil ariti e s a n d diff er e n c e s b et w e e n r et ail er s’ off eri n g s. T hi s pr o vi d e s  a n 

i n di c ati o n of t h eir li k el y str e n gt h a n d cl o s e n e s s. 

P a rti e s’ vi e w s  

9. 9 7  J D S p ort s  s u b mitt e d t h at t h e  P arti e s  h a d a ‘ si g nifi c a ntl y diff er e nti at e d 

c u st o m er off er.’ 5 6 0  It s u b mitt e d t h at  F o ot a s yl u m’ s a p p ar el off eri n g w a s m or e 

s k e w e d t o w ar d s o w n -br a n d or B e dr o o m Br a n d s ( w hi c h w er e ‘ ur b a n’ or 

‘ str e et w e ar’-i n s pir e d), w h er e a s a l ar g e pr o p orti o n of J D S p ort s’ off eri n g w a s 

br a n d e d ( a n d s p ort s -i n s pir e d).5 6 1 ,5 6 2  J D S p ort s  al s o s u b mitt e d t h at it h a d ‘a 

v er y li mit e d o w n  l a b el a p p ar el off eri n g , w hi c h i s pri m aril y f o c u s e d o n " b a si c" 

 

 
5 5 7  O ur vi e w i s t h at m or e i nf or m ati o n o n cl o s e n e s s of c o m p etiti o n a n d t h e si g nifi c a n c e f or pri ci n g i n c e nti v e s i s 
c a pt ur e d i n t h e G U P PI, t h a n ot h er p ot e nti al m e a s ur e s, s u c h a s c o n c e ntr ati o n m e a s ur e s.  S e e: S ai n s b ur y’ s/ A s d a, 
Fi n al R e p ort , p ar a gr a p h 8. 2 4 7 b. 
5 5 8  T hi s i s p arti c ul arl y t h e c a s e f or Fr a s er s Gr o u p, w hi c h i s w h y w e u s e a r a n g e of ot h er e vi d e n c e t o a s s e s s it s 
c o n str ai nt a n d d o n ot c o n si d er t h at b e c a u s e it h a s a l ar g e m ar k et s h ar e u n d er m et h o d ol o g y 1 ( a s r ef err e d t o b y 
t h e P arti e s, s e e p ar a gr a p h 8. 1 2 6) t hi s u n d er mi n e d t h e c o n cl u si o n fr o m t h at ot h er e vi d e n c e. 
5 5 9  I n r e g ar d t o t h e P arti e s’ s u b mi s si o n of it s o w n m ar k et s h ar e s c al c ul ati o n s, w e n ot e t h at t h e s e u s e d t h e C M A’ s 
m ar k et s h ar e s a s c al c ul at e d i n t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s a s a st arti n g p oi nt a n d a s s u c h d o n ot c o n si d er t h at a 
‘r e c o n cili ati o n’ wit h o ur a p pr o a c h i s r e q uir e d. 
5 6 0  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 6 . 
5 6 1  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 6 a a n d 6 b . 
5 6 2  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 7 a . 
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r a n g e s off er e d u n d er it s M c K e n zi e br a n d’ 5 6 3  a n d t h at F o ot a s yl u m' s o w n -l a b el 

pr o d u ct s w er e hi g hl y diff er e nti at e d fr o m J D S p ort s.  

9. 9 8  J D S p ort s  s u b mitt e d t h at t h e P arti e s w er e t h er ef or e n ot p arti c ul arl y str o n g 

c o m p etit or s to e a c h ot h er o n o w n -br a n d a p p ar el  gi v e n t h e diff er e nt n at ur e of 

t h eir off eri n g s, a n d a s o w n-br a n d a p p ar el m a d e u p [ ]% of J D S p ort s’ 

a p p ar el s al e s, c o m p ar e d t o [ ]% of o w n -br a n d a p p ar el a n d B e dr o o m Br a n d s 

f or F o ot a s yl u m.5 6 4  J D S p ort s t ol d u s t h at it pri c e d i t s o w n-br a n d pr o d u ct s b y 

r ef er e n c e t o t h e [ ]. J D S p ort s s u b mitt e d t h at it di d n ot h a v e r e g ar d [ ] 

w h e n m a ki n g pri ci n g d e ci si o n s f or it s o w n -br a n d pr o d u ct s.  

9. 9 9  J D S p ort s hi g hli g ht e d t h at a n u m b er of ‘f a st f a s hi o n’ r et ail er s [ ].5 6 5  It st at e d 

t h at F o ot a s yl u m’ s cl o s e st c o m p etit or s w er e f a st f a s hi o n r et ail er s s u c h a s 

Ri v er I sl a n d, T o p s h o p/ T o p m a n, H & M a n d Z ar a, a n d n ot r et ail er s of gl o b al 

s p ort s -h erit a g e br a n d s, s u c h a s J D S p ort s. 5 6 6  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e 

p ur p o s e of hi g hli g hti n g t h at t h e y e a c h h a d diff er e nt a p p ar el r a n g e s w a s n ot t o 

i m pl y t h at o nl y i d e nti c al pr o d u ct s c o m p et e d. O n t h e c o ntr ar y, n o n-i d e nti c al 

pr o d u ct s w er e a s o ur c e of c o m p etiti o n.  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at f or 

e x a m pl e ‘ all o w n -l a b el f a st f a s hi o n l a b el pr o d u ct s of Z ar a, N e xt, T o p s h o p, 

Ri v er I sl a n d, H & M et c w er e b y d efi niti o n n o n -o v erl a p pi n g wit h t h e P arti e s, b ut 

w er e a si g nifi c a nt c o n str ai nt o n F o ot a s yl u m e s p e ci all y wit h it s s w e et s p ot of 

o w n -l a b el/ B e dr o o m Br a n d a p p ar el’. 

9. 1 0 0  T h e P arti e s s u b mitt e d e sti m at e s of t h e d e gr e e  of o v erl a p 5 6 7  b et w e e n t h eir  

a p p ar el off eri n g s a n d n ot e d t h at t h e s e s h o w e d t h eir diff er e nti ati o n. T h e 

P arti e s f urt h er s u b mitt e d t h at, wit hi n t h e o v erl a p pi n g  pr o d u ct s et, t h e br a n d 

mi x w a s diff er e nt.  

9. 1 0 1  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e C M A’ s f o c u s o n Ni k e a n d a di d a s i n it s pr o d u ct 

o v erl a p a n al y si s f ail e d  t o c a pt ur e t h e a ct u al pr o d u ct s o v erl a p a n d t h er ef or e 

d i d n ot c a pt ur e t h e ri v alr y t h e P arti e s f a c e d w h e n s elli n g br a n d s ot h er t h a n 

Ni k e or a di d a s. T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t hi s w a s p arti c ul arl y r el e v a nt f or 

F o ot a s yl u m gi v e n t h at [ ]% of it s a p p ar el s al e s w er e Ni k e or a di d a s 

pr o d u ct s.  

9. 1 0 2  A s wit h f o ot w e ar ( s e e p ar a gr a p h 8. 1 3 4), J D S p ort s al s o s u b mitt e d t h at a 

n ati o n al a n al y si s o v er st at e d t h e d e gr e e of o v erl a p at t h e i n di vi d u al st or e l e v el. 

 

 
5 6 3  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 2 2 7 . 
5 6 4  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 1 0 0 . 
5 6 5  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 7 4 . 
5 6 6  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 3 5 . 
5 6 7  T h e e sti m at e d s al e s -w ei g ht e d o v erl a p i s [ ]% fr o m J D S p ort s’ p er s p e cti v e, a n d [ ]% fr o m F o ot a s yl u m’ s 
p er s p e cti v e.  
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9. 1 0 3  T h e P arti e s m a d e a n u m b er of s u b mi s si o n s r el ati n g t o r et ail er s’ off eri n g s i n 

t h eir r e s p o n s e t o o ur Pr o vi si o n al Fi n di n g s. T h e s e ar e d et ail e d i n c h a pt er 8 

( p ar a gr a p h s 8. 1 3 4-8. 1 3 7).  

O ur a s s e s s m e nt  

9. 1 0 4  A s di s c u s s e d i n c h a pt er s 2 a n d 7 t h er e i s a r a n g e of r et ail er s i n t hi s m ar k et 

a n d b el o w w e h a v e c o n si d er e d t h eir pr o p o siti o n s a n d h o w si mil ar t h e y ar e, f or 

e x a m pl e i n t er m s of t h eir pr o d u ct s, g e o gr a p hi c c o v er a g e, a n d c o n s u m er b a s e. 

W e al s o c o n si d er e d r a n ki n g s of cl o s e n e s s b et w e e n r et ail er s a s s u b mitt e d b y 

r et ail er s t h e m s el v e s.  

9. 1 0 5  A s p art of t hi s w e  ex a mi n e d  s u p pli er / pr o d u ct o v erl a p a n d r et ail er s’ s h ar e s  of 

br a n d e d pr o d u ct s  w hi c h pr o vi d e s o m e i n di c ati o n o n t h e off eri n g s of r et ail er s 

a n d s u b s e q u e ntl y,  t h eir p ot e nti al c o m p etiti v e c o n str ai nt s. W e n ot e t h at 

p r o d u ct s d o n ot h a v e t o b e i d e nti c al t o b e s u b stit ut e s 5 6 8  a n d t h at co n s u m er  

b e h a vi o ur a n d st at e d pr ef er e n c e s a s e vi d e n c e d i n o ur s ur v e y s pr o vi d e 

e vi d e n c e of t h e d e gr e e of s u b stit ut a bilit y of t h e P arti e s’ off eri n g s.   

9. 1 0 6   We c o n si d er t h at t h e m or e si mil ar  ot h er r et ail er s’ off eri n g s ar e t o t h o s e of t h e 

P art i e s, t h e str o n g er t h eir c o n str ai nt i s li k el y t o b e. F or e x a m pl e, a r et ail er i s 

li k el y t o b e a str o n g er c o n str ai nt o n t h e P arti e s t h e m or e si mil ar it i s t o t h e 

P arti e s a cr o s s t h e f oll o wi n g f a ct or s: it s o v erl a p a cr o s s t h e P arti e s’ di stri b uti o n 

c h a n n el s; 5 6 9  it s a c c e s s t o  a n d v ol u m e s of r el e v a nt br a n d e d pr o d u ct s; h o w 

a p p e ali n g it s r et ail f a s ci a i s t o t h e P arti e s’ c u st o m er s; a n d h o w a p p e ali n g it s 

i n-st or e a n d o nli n e s h o p pi n g e x p eri e n c e i s t o t h e P arti e s’ c u st o m er s. A s n ot e d 

i n p ar a gr a p h 9. 1 0 5  t hi s d o e s n ot m e a n t h at pr o d u ct s n e e d t o b e i d e nti c al t o 

b e s u b stit ut e s a n d t hi s a p pli e s t o o w n -br a n d a p p ar el pr o d u ct s a s w ell a s 

br a n d e d a p p ar el.  

T h e P arti e s  

9. 1 0 7  T h e P arti e s b ot h h a v e a n i n -st or e a n d a n o nli n e off eri n g. T h er e i s a hi g h 

d e gr e e of g e o gr a p hi c o v erl a p b et w e e n t h e P arti e s’ p h y si c al st or e s; all 

F o ot a s yl u m st or e s o v erl a p wit h at l e a st o n e J D S p ort s st or e. 5 7 0  B ot h of t h eir 

o nli n e off eri n g s ar e i m p ort a nt c h a n n el s f or t h eir r e s p e cti v e b u si n e s s e s 

(r e pr e s e nti n g [ ]% of J D S p ort s’ r e v e n u e a n d [ ]% of F o ot a s yl u m’ s 

r e v e n u e - s e e p ar a gr a p h 7. 9 5). W hil e a l o w er pr o p orti o n of it s r e v e n u e, J D 

S p ort s h a s a si g nifi c a nt o nli n e pr e s e n c e. F or e x a m pl e, o ur o nli n e s ur v e y 

 

 
5 6 8  T h e P arti e s al s o a c k n o wl e d g e d t hi s. T h e y s u b mitt e d t h at [ ]. 
5 6 9  T hr o u g h a pr e s e n c e i n b ot h di stri b uti o n c h a n n el s (i n -st or e a n d o nli n e) a n d/ or gr e at er g e o gr a p hi c o v erl a p wit h 
t h e P arti e s i n-st or e.  
5 7 0  W h er e o v erl a p  i s d efi n e d a s b ei n g pr e s e nt wit hi n a 2 0 -mi n  dri v eti m e. S e e C M A, P h a s e 1 d e ci si o n , p ar a gr a p h s 
1 4 0 -1 4 2 . 
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r e s ult s s u g g e st t h at of t h e F o ot a s yl u m c u st o m er s w h o h a d l o o k e d o nli n e 

s o m e w h er e ot h er t h a n F o ot a s yl u m’ s o w n w e b sit e b ef or e p ur c h a si n g i n -st or e 

at F o ot a s yl u m, 7 0 % h a d l o o k e d J D S p ort s’ w e b sit e.  

9. 1 0 8  T h e P arti e s b ot h t ar g et a si mil ar d e m o gr a p hi c - 1 6 -2 4 y e ar ol d c o n s u m er s 

wit h a f o c u s o n m al e s , alt h o u g h t h e f o c u s o n m al e s i s m or e pr o n o u n c e d f or 

F o ot a s yl u m. 5 7 1  J D S p ort s s u b mitt e d t h at m or e t h a n h alf of it s c u st o m er s w er e 

[ ], alt h o u g h w e n ot e t h at t h e m aj orit y of t h e a p p ar el t h e y s ell i s [ ] a p p ar el, 

alt h o u g h t h e y b ot h al s o s ell [ ] a n d [ ] a p p ar el, wit h t h e l att er m a ki n g u p a 

mi n orit y of it s a p p ar el s al e s. 5 7 2  

9. 1 0 9  B ot h P arti e s st o c k a r a n g e of br a n d e d a p p ar el a s w ell a s s o m e o w n -br a n d 

a p p ar el ( a s s h o w n i n T a bl e 9. 1 ). R el ati v e t o f o ot w e ar, t h eir s al e s ar e s pr e a d 

o v er a m u c h wi d er s et of br a n d s. F or F o ot a s yl u m, [ ]% of it s s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al a p p ar el s al e s f ell o ut si d e of it s t o p 1 0 br a n d s.   

T a bl e 9. 1 : Br a n d s’ s h ar e of t h e P arti e s’ s p o rt s-i n s pir e d c a s u al a p p ar el r e v e n u e s ( 2 0 1 8) 

 
J D S p ort s  

 

F o ot a s yl u m  
1  [ ] [ ] 1  [ ] [ ] 
2  [ ] [ ] 2  [ ] [ ] 
3  [ ] [ ] 3  [ ] [ ] 
4  [ ] [ ] 4  [ ] [ ] 
5  [ ] [ ] 5  [ ] [ ] 
6  [ ] [ ] 6  [ ] [ ] 
7  [ ] [ ] 7  [ ] [ ] 
8  [ ] [ ] 8  [ ] [ ] 
9  [ ] [ ] 9  [ ] [ ] 
1 0  [ ] [ ] 1 0  [ ] [ ] 
 [ ] [ ]  [ ] [ ] 
T ot al   1 0 0 %   T ot al   1 0 0 %  

 
S o ur c e: C M A a n al y si s of P arti e s’ d at a.  
 

9. 1 1 0  B ot h P arti e s h a v e a s u b st a nti all y l o w er r eli a n c e o n Ni k e a n d a di d a s i n a p p ar el 

t h a n t h e y d o i n f o ot w e ar. A s s et o ut i n T a bl e 9. 1 , f or J D S p ort s, [ ]% of it s 

t ot al a p p ar el s al e s c a m e fr o m Ni k e a n d [ ]% fr o m a di d a s. F or F o ot a s yl u m, 

[ ]% of it s t ot al a p p ar el s al e s c a m e fr o m Ni k e a n d [ ] % fr o m a di d a s.5 7 3  

9. 1 1 1  Alt h o u g h Ni k e a n d a di d a s ar e l e s s i m p ort a nt i n a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar, w e 

n o n et h el e s s c o m p ar e d t h e P arti e s’ off eri n g s of Ni k e a n d a di d a s a p p ar el 

pr o d u ct s ( s e e T a bl e 9. 2  a n d T a bl e 9. 3 , a n d A p p e n di x G f or m or e d et ail). 5 7 4   

 

 
5 7 1  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 6 a n d 1 4 . 
5 7 2  J D S p ort s’ 2 0 1 8 a p p ar el s al e s w er e s plit, [ ]% m e n’ s a p p ar el, [ ]% j u ni or/i nf a nt a p p ar el, [ ]% w o m e n’ s 
a p p ar el (t hi s e x cl u d e s r e pli c a t e xtil e s). F o ot a s yl u m’ s 2 0 1 8 a p p ar el s al e s w er e s plit, [ ]% m e n’ s a p p ar el, [ ]% 
j u ni or/i nf a nt a p p ar el, [ ]% w o m e n’ s a p p ar el.   
5 7 3  W e al s o e x a mi n e d t h e s al e s -w ei g ht e d br a n d cr o s s -o v er at p h a s e 1 a n d f o u n d a cr o s s -o v er of [ ]% fr o m J D 
S p ort s’ p er s p e cti v e a n d [ ]% fr o m F o ot a s yl u m’ s p er s p e cti v e. S e e C M A, P h a s e 1 D e ci si o n , T a bl e 2.  
5 7 4  I n o ur a n al y si s w e tr e at e d e a c h c ol o ur w a y ( b ut n ot si z e) of a s e p ar at e a p p ar el it e m a s a di sti n ct pr o d u ct. W e 
al s o e x a mi n e d a m or e a g gr e g at e d pr o d u ct l e v el (tr e ati n g diff er e nt c ol o ur w a y s a s t h e s a m e pr o d u ct) a n d f o u n d 
si mil ar r e s ult s.  
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T a bl e 9. 2 : N u m b er of Ni k e a p p ar el p r o d u ct s s ol d b y t h e P a rti e s t h at w er e al s o s ol d b y ot h er 
r et ail er s ( 6 m o nt h s t o J u n e 2 0 1 9)  

R et ail e r  
N u m b e r of 
pr o d u ct s  

Pr o p orti o n 
of pr o d u ct s   

R et ail e r  
N u m b e r of 
pr o d u ct s  

Pr o p orti o n 
of pr o d u ct s  

J D S p ort s  [ ]   F o ot a s yl u m  [ ]  
R et ail er 1  [ ] 4 9 %   R et ail er 1  [ ] 5 9 %  
R et ail er 2  [ ] 3 1 %   R et ail er 2  [ ] 4 7 %  
R et ail er 3  [ ] 2 3 %   R et ail er 3  [ ] 4 1 %  
R et ail er 4  [ ] 2 0 %   R et ail er 4  [ ] 3 4 %  
R et ail er 5  [ ] 1 8 %   R et ail er 5  [ ] 3 1 %  
R et ail er 6  [ ] 1 7 %   R et ail er 6  [ ] 2 5 %  
R et ail er 7  [ ] 1 6 %   R et ail er 7  [ ] 2 5 %  
R et ail er 8  [ ] 1 5 %   R et ail er 8  [ ] 2 3 %  
R et ail er 9  [ ] 1 5 %   R et ail er 9  [ ] 2 0 %  
R et ail er 

1 0  

[ ] 1 4 %   
R et ail er 1 0  

[ ] 1 4 %  

N ot e:  [ ] 
S o ur c e: C M A a n al y si s of d at a r e c ei v e d fr o m Ni k e a n d a di d a s.  

 
T a bl e 9. 3 : N u m b er of a di d a s a p p a r el p r o d u ct s s ol d b y t h e P arti e s t h at w er e al s o s ol d b y ot h e r 
r et ail er s ( 6 m o nt h s t o J u n e 2 0 1 9)  

R et ail e r  
N u m b e r of 
pr o d u ct s  

Pr o p orti o n 
of pr o d u ct s   

R et ail e r  
N u m b e r of 
pr o d u ct s  

Pr o p orti o n 
of pr o d u ct s  

J D S p ort s  [ ]   F o ot a s yl u m  [ ]  
R et ail er 1  [ ] 3 8 %   R et ail er 1  [ ] 4 9 %  
R et ail er 2  [ ] 2 8 %   R et ail er 2  [ ] 4 2 %  
R et ail er 3  [ ] 1 7 %   R et ail er 3  [ ] 3 6 %  
R et ail er 4  [ ] 1 0 %   R et ail er 4  [ ] 3 6 %  
R et ail er 5  [ ] 8 %   R et ail er 5  [ ] 8 %  
R et ail er 6  [ ] 8 %   R et ail er 6  [ ] 5 %  
R et ail er 7  [ ] 5 %   R et ail er 7  [ ] 4 %  
R et ail er 8  [ ] 4 %   R et ail er 8  [ ] 0 %  
R et ail er 9  [ ] 2 %   R et ail er 9  [ ] 0 %  

 
S o ur c e: C M A a n al y si s of d at a r e c ei v e d fr o m Ni k e a n d a di d a s.  
 

9. 1 1 2  W e f o u n d t h at [ ]% of [ ] Ni k e a p p ar el pr o d u ct s ( n ot s h o w n i n T a bl e 9. 2 ) 

a n d [ ]% of it s a di d a s pr o d u ct s w er e a v ail a bl e at [ ], w hil e [ ]% of [ ] 

Ni k e pr o d u ct s a n d [ ]% of it s a di d a s pr o d u ct s w er e a v ail a bl e at [ ]. [ ] h a s 

t h e [ ] hi g h e st o v erl a p (i e n u m b er of i d e nti c al pr o d u ct s a v ail a bl e) wit h [ ] 

f or Ni k e pr o d u ct s a n d [ ] hi g h e st o v erl a p f or a di d a s pr o d u ct s. W e f o u n d t h at 

[ ] h a s t h e [ ] hi g h e st o v erl a p wit h [ ] f or Ni k e pr o d u ct s a n d [ ] hi g h e st 

o v erl a p f or a di d a s pr o d u ct s. W e al s o f o u n d t h at a n u m b er of ot h er r et ail er s 

h a v e t h e s a m e or hi g h er d e gr e e of pr o d u ct o v erl a p of Ni k e a n d a di d a s 

pr o d u ct s wit h [ ]. 

9. 1 1 3  Of t h e Ni k e a n d a di d a s a p p ar el pr o d u ct s s ol d b y J D S p ort s, [ ] w a s s ol d b y 

ot h er r et ail er s. Of t h e s m all er n u m b er of pr o d u ct s s ol d b y F o ot a s yl u m, [ ] 

w a s  s ol d b y ot h er r et ail er s. W hil e i m p ort a nt t o t h e P arti e s’ a p p ar el off eri n g s, 

w e r e c o g ni s e t h at e x a mi ni n g t h e o v erl a p of Ni k e a n d a di d a s pr o d u ct s 

c a pt ur e s o nl y p art of t h e P arti e s’ off eri n g s i n t hi s m ar k et, gi v e n t h at t h e y st o c k 

a wi d e r a n g e of br a n d e d a n d o w n -br a n d a p p ar el pr o d u ct s.  
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9. 1 1 4  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t hi s t y p e of a n al y si s o v er st at e d t h e d e gr e e of 

o v erl a p at a l o c al st or e l e v el. W e r e c o g ni s e t h at c o ul d b e t h e c a s e f or t h e i n -

st or e  s e g m e nt, alt h o u g h t hi s d o e s n ot a p pl y t o t h eir o nli n e off eri n g s, or w h er e 

t h eir o nli n e off eri n g s ar e a v ail a bl e i n-st or e ( e g t hr o u g h J D S p ort s’ i n -st or e 

ki o s k s); f urt h er, t h e s c o p e f or o v er st at e m e nt w o ul d a p pl y t o all r et ail er s 

a s s e s s e d. 

9. 1 1 5  W e a d dr e s s e d f urt h er s u b mi s si o n s fr o m t h e P arti e s t h at r el at e t o t hi s a n al y si s 

i n c h a pt er 8 ( s e e p ar a gr a p h s 8. 1 4 8 a n d 8. 1 4 9). 

9. 1 1 6  O v er all, w e f o u n d t h at t h e P arti e s h a v e s o m e si mil ariti e s i n t h eir a p p ar el 

off eri n g, alt h o u g h t h er e ar e s o m e a p p ar e nt diff er e n c e s w h e n l o o ki n g at 

br a n d e d pr o d u ct s h ar e s a n d pr o d u ct o v erl a p s i n i s ol ati o n.   

9. 1 1 7  A s m e nti o n e d i n 9. 1 0 4 , w e a s k e d t hir d p arti e s t o r a n k t h e P arti e s a n d ot h er 

r et ail er s i n t er m s of t h eir cl o s e n e s s of c o m p etiti o n t o e a c h ot h er. 5 7 5  W e 

a s s e s s e d t h eir vi e w s o n r a n ki n g s b y e x a mi ni n g t h e a v er a g e s c or e s t h e y g a v e 

i n t er m s of cl o s e n e s s of c o m p etiti o n. T h e a v er a g e s c or e o ut of 1 0 gi v e n b y 

t hir d p arti e s i n r e s p o n s e t o t h e q u e sti o n o n cl o s e n e s s of c o m p etiti o n b et w e e n 

t h e P arti e s w a s 7. 6 ( F o ot a s yl u m o n J D S p ort s) a n d 7. 6 ( J D S p ort s o n 

F o ot a s yl u m) f or t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el ( s e e T a bl e 

9. 4). 5 7 6  T hi s d e m o n str at e s t h at t hir d p arti e s vi e w J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m 

a s cl o s e c o m p etit or s.  

O t h er r et ail er s 

9. 1 1 8  W e al s o c o n si d er e d t h e off eri n g s of ot h er pr o mi n e nt r et ail er s of s p ort s -

i n s pir e d c a s u al a p p ar el. I n s u b s e q u e nt s e cti o n s w e h a v e a s s e s s e d f urt h er 

e vi d e n c e of t h e c o n str ai nt t h e y i m p o s e  o n t h e P arti e s.  

9. 1 1 9  S p ort s Dir e ct i s a m aj or n ati o n al r et ail er i n t h e U K ( a n d i s p art of t h e Fr a s er s 

Gr o u p, w hi c h al s o o w n s U S C a m o n g ot h er f a s ci a e). 5 7 7  It h a s a l ar g e n u m b er 

( a p pr o xi m at el y 5 0 0) of st or e s, wit h a hi g h  g e o gr a p hi c o v erl a p wit h t h e P arti e s 

 

 
5 7 5  Cl o s e n e s s i n t hi s c o nt e xt w a s m e a s ur e d o n a o n e ( n ot cl o s e at all) t o 1 0 ( v er y cl o s e) s c al e  
5 7 6  C M A, P h a s e 1 D e ci si o n , p ar a gr a p h 2 5 3 a n d C M A a n al y si s of t hir d  p art y q u e sti o n n air e s d uri n g p h a s e 1.   
5 7 7  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at S p ort s Dir e ct h a s i n c or p or at e d U S C c o n c e s si o n s i nt o it s el e v at e d st or e s a n d 
w e b sit e ( u n d er t h e n a m e ‘ U S C b y S p ort s Dir e ct’ ) a n d  c u st o m er s c a n n o w br o w s e a n d p ur c h a s e U S C’ s pr o d u ct s 
dir e ctl y fr o m S p ort s Dir e ct’ s w e b sit e r at h er t h a n h a vi n g t o vi sit a s e p ar at e w e b sit e a s t h e y di d pr e vi o u sl y. T h e y 
s u b mitt e d t h at ‘t hi s c h a n g e m e a n s t h at all S p ort s Dir e ct a n d U S C’ s pr o d u ct s, i n cl u di n g t h e l att er’ s pr e mi u m 
a p p ar el off eri n g, ar e n o w a v ail a bl e i n o n e l o c ati o n’  a n d t h at  t h e di sti n cti o n b et w e e n t h e t w o off eri n g s i s 
i n cr e a si n gl y bl urr e d a n d t h at t h e y s h o ul d b e vi e w e d a s a si n gl e r et ail er i n t h e C M A’ s a s s e s s m e nt. W e h a v e t a k e n 
a c c o u nt of b ot h S p ort s Dir e ct a n d U S C ( b ot h o w n e d b y Fr a s er s Gr o u p, f or m erl y S p ort s Dir e ct I nt er n ati o n al) 
t hr o u g h o ut o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt a s w ell a s t h e a g gr e g at e eff e ct of all r et ail er s, a n d s u p pli er s. W e h a v e 
c o n si d er e d t h e r ol e of c o m bi n e d S p ort s Dir e ct a n d U S C el e v at e d st or e s i n o ur a s s e s s m e nt of m ar k et 
d e v el o p m e nt s, s e e fr o m p ar a gr a p h 9. 2 3 6 8. 3 2 2 . W e al s o n ot e t h at s o m e s u p pli er s tr e at t h e t w o f a s ci a e 
s e p ar at el y, i n cl u di n g f or t h e p ur p o s e s of pr o d u ct a c c e s s, s e e p ar a gr a p h 8. 3 6 2 . 
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([ ]% wit h J D S p ort s a n d [ ]% wit h F o ot a s yl u m) a n d o p er at e s o nli n e  [ ] 

a n d it off er s a wi d er r a n g e of s p ort s a p p ar el t h a n t h at of t h e P arti e s. It s br a n d 

mi x diff er s t o t h at of t h e P arti e s a n d it f o c u s s e s l e s s o n o w n -br a n d. W e n ot e 

t h at f or Ni k e a n d a di d a s pr o d u ct s it h a s a [ ] a p p ar el o v erl a p wit h t h e P arti e s 

(e g f or Ni k e pr o d u ct s a [ ]% o v erl a p wit h J D S p ort s a n d [ ]% o v erl a p wit h 

F o ot a s yl u m ) alt h o u g h t hi s i s r el ati v el y [ ] c o m p ar e d t o ot h er r et ail er s. [ ],5 7 8  

[ ]. T hi s i n di c at e s t h at, d e s pit e it s si z e, t h er e ar e s o m e i m p ort a nt diff er e n c e s 

i n S p ort Dir e ct’ s off eri n g i n c o m p ari s o n wit h t h e P arti e s.  

9. 1 2 0  A S O S i s a n o nli n e -o nl y r et ail er t h at h a s b e e n gr o wi n g (it st art e d s elli n g 

s p ort s -i n s pir e d pr o d u ct s i n 2 0 1 6).5 7 9  It s ell s a br o a d r a n g e of pr o d u ct s a cr o s s 

t h e wi d er c a s u al f a s hi o n w e ar s e ct or, i n cl u di n g s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el. 

It s u b mitt e d t h at it s t ar g et i s b ot h m al e s a n d f e m al e s [ ]. [ ]. A cr o s s b ot h 

g e n d er s, it h a s a [ ] pr o d u ct o v erl a p wit h J D S p ort s ( [ ]%) a n d a [ ] 

o v erl a p wit h F o ot a s yl u m ( [ ]%). T h er ef or e, [ ], it s o v er all s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al a p p ar el off eri n g h a s s o m e diff er e n c e s t o t h at of t h e P arti e s.  

9. 1 2 1  T h er e ar e v ari o u s ot h er o nli n e -o nl y r et ail er s. F or e x a m pl e, Z al a n d o s ell s a 

br o a d r a n g e of pr o d u ct s, i n cl u di n g s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el, a n d i s 

a cti v e i n a n u m b er of  E ur o p e a n m ar k et s. 5 8 0  It s m ar k eti n g i s pri n ci p all y ai m e d 

at 2 0 t o 4 9 y e ar ol d s, a n d t h e m aj orit y of it s c u st o m er s ar e f e m al e s a g e d 2 5 t o 

5 5 ( 5 5 % f or a p p ar el). It h a s a [ ] pr o d u ct o v erl a p wit h b ot h P arti e s f or Ni k e 

a n d a di d a s pr o d u ct s ( e g f or Ni k e pr o d u ct s a  [ ]% o v erl a p wit h J D S p ort s a n d 

[ ]% o v erl a p wit h F o ot a s yl u m). T hi s i n di c at e s [ ] it i s f o c u s s e d o n a 

diff er e nt c o n s u m er m ar k et a n d h a s a m u c h s m all er pr e s e n c e i n t h e U K ( a s 

s h o w n b y it s l o w e sti m at e d m ar k et s h ar e, s e e A p p e n di x G).  

9. 1 2 2  A m a z o n al s o s ell s a br o a d r a n g e of pr o d u ct s, i n cl u di n g s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

a p p ar el, alt h o u g h w e n ot e it d o e s n ot c urr e ntl y dir e ctl y s u p pl y pr o d u ct s fr o m 

Ni k e or a di d a s .5 8 1  It d o e s n ot t ar g et a s p e cifi c d e m o gr a p hi c. T hi s i n di c at e s t h at 

it s off eri n g i s r el ati v el y diff er e nt fr o m t h at of t h e P arti e s. 

9. 1 2 3  S u p pli er s i n cl u di n g Ni k e a n d a di d a s h a v e b e e n gr o wi n g t h eir r et ail s al e s 

t hr o u g h t h eir D T C c h a n n el s. T h e y b ot h h a v e o nli n e off eri n g s t h at d eli v er t o all 

p art s of t h e U K. T h e y b ot h h a v e a n u m b er of p h y si c al st or e s, a f e w of w hi c h 

ar e l ar g e fl a g s hi p st or e s, b ut t h e m aj orit y of w hi c h ar e f or m s of f a ct or y or 

 

 
5 7 8  [ ].  
5 7 9  [ ]. 
5 8 0  Z al a n d o i s a ct i v e i n 1 5 E ur o p e a n c o u ntri e s a n d i s E ur o p e’ s bi g g e st o nli n e f a s hi o n r et ail er.  
5 8 1  [ ]. W e al s o n ot e t h at a s r e p ort e d (f or e x a m pl e  a s r e p ort e d b y Bl o o m b er g i n N o v e m b er 2 0 1 9 ), Ni k e 
a n n o u n c e d t h at it’ s e n di n g a pil ot pr o gr a m m e wit h A m a z o n l a u n c h e d i n 2 0 1 7, w hi c h att e m pt e d t o st o p c o u nt erf eit 
t hir d p art y s ell er s b y gi vi n g A m a z o n a c c e s s t o Ni k e pr o d u ct s. 
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cl e ar a n c e st or e s w hi c h [ ].5 8 2  T h e g e o gr a p hi c o v erl a p of t h e s e st or e s t o t h e 

P arti e s’ st or e s i s al s o l o w. 5 8 3  Si n c e t h e s e s u p pli er s ar e al s o r et ail er s 

t h e m s el v e s, t h e y t y pi c all y off er all of t h eir o w n br a n d e d pr o d u ct s o nli n e, a n d 

m or e t h a n t h e y m a k e a v ail a bl e t o t h eir r et ail er c u st o m er s. H o w e v er, a s a 

m o n o -br a n d f o ot w e ar a n d a p p ar el pr o p o siti o n t h e y d o n ot off er ot h er br a n d s 

al o n g si d e t h e s e pr o d u ct s. O v er all, w e c o n si d er t h at t h er e ar e s o m e 

si mil ariti e s t o t h e P arti e s’ off eri n g s b ut t h er e ar e al s o s o m e i m p ort a nt 

diff er e n c e s.   

9. 1 2 4  I n a d diti o n t o it s str o n g p o siti o n i n f o ot w e ar, F o ot L o c k er off er s a r a n g e of 

a p p ar el pr o d u ct s (i n cl u di n g b y t h e s e s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s: a di d a s ; 

Ni k e ; J or d a n ; P u m a ; C o n v er s e a n d U n d er Ar m o ur). H o w e v er, a p p ar el i s a l o w 

pr o p orti o n of it s o v er all s al e s ( ar o u n d [ ]%).  F o ot L o c k er’ s pr o d u ct o v erl a p 

wit h b ot h P arti e s i s [ ] (e g f or Ni k e pr o d u ct s, F o ot L o c k er h a s a [ ]% 

o v erl a p wit h J D S p ort s a n d [ ]% o v erl a p  wit h F o ot a s yl u m ). W e h a v e 

c o n si d er e d t h e e xt e nt t o w hi c h it m a y b e r e p o siti o ni n g it s a p p ar el off eri n g i n 

a s p art of o ur c o n si d er ati o n of m ar k et d e v el o p m e nt s  ( s e e p ar a gr a p h s 9. 2 6 9 -

9. 2 7 1 ). 

9. 1 2 5  A n u m b er of hi g h str e et r et ail er s, e g Pri m ar k, N e xt, Ri v er I sl a n d, Z ar a, a n d 

d e p art m e nt st or e s e g J o h n L e wi s a n d D e b e n h a m s, al s o off er a p p ar el 

p r o d u ct s w hi c h m a y b e s u b stit ut e s f or t h e pr o d u ct s t h at t h e P arti e s s ell. 5 8 4  W e 

r e c o g ni s e t h at, a s s u b mitt e d b y t h e P arti e s, s o m e of t h eir pr o d u ct s m a y 

a p p e ar t o b e si mil ar t o s o m e of t h e pr o d u ct s off er e d b y t h e P arti e s, a n d 

F o ot a s yl u m i n p arti c ul ar. T h er ef or e w e h a v e f urt h er c o n si d er e d t h e c o n str ai nt 

fr o m t h e s e r et ail er s t hr o u g h o ur a s s e s s m e nt of ot h er e vi d e n c e, n a m el y o ur 

s ur v e y s w hi c h s h o w h o w c o n s u m er s vi e w t h e m a s alt er n ati v e s, o ur e ntr y -e xit 

a n al y si s w hi c h i n di c at e s a ct u al c o n s u m er b e h a vi o ur r at h er t h a n st at e d 

pr ef er e n c e s, a n d i nt er n al d o c u m e nt s w hi c h pr o vi d e i nf or m ati v e e vi d e n c e o n 

t h e P arti e s’ vi e w s o n t h e s e r et ail er s a n d e a c h ot h er. W e al s o n ot e t h at t h e s e 

r et ail er s di d n ot g e n er all y s e e t h eir off eri n g s a s b ei n g si mil ar t o t h e P arti e s. 

9. 1 2 6  W e a s k e d t hir d p arti e s ( c o v eri n g b ot h c o m p etit or s a n d s u p pli er s) t o r a n k ot h er 

r et ail er s i n t er m s of t h eir cl o s e n e s s of c o m p etiti o n t o e a c h of t h e P arti e s a n d 

t o ot h er r et ail er s, a s s h o w n i n T a bl e 9. 4 .  

 

 
5 8 2  Ni k e h a s 4 2 st or e s i n t h e U K, of w hi c h o nl y fi v e ar e c or e or fl a g s hi p st or e s, w h er e a s t h e r e m ai ni n g 3 7 ar e 
F a ct or y O utl et st or e s. Ni k e e sti m at e d t h at a F a ct or y O utl et st or e w o ul d st o c k ar o u n d [ ]-[ ]% of cl e ar a n c e 
pr o d u ct s, w h er e a s ot h er n o n -o utl et st or e s t y pi c all y st o c k [ ]% of cl e ar a n c e pr o d u ct s ( W h er e cl e ar a n c e pr o d u ct s 
ar e d efi n e d a s pr o d u ct s w hi c h h a v e b e c o m e p er m a n e ntl y di s c o u nt e d b el o w R R P). a di d a s h a s 2 6 st or e s, f o ur of 
w hi c h ar e fl a g s hi p st or e s, t hr e e ar e c or e st or e s, t w o br a n d c e ntr e s a n d t h e r e st ar e F a ct or y O utl et s.  
5 8 3  B a s e d o n a 2 0 -mi n ut e dri v e -ti m e c at c h m e nt ar e a, w e c al c ul at e d t h at [ ]% of F o ot a s yl u m’ s st or e s o v erl a p 
wit h a Ni k e st or e a n d [ ]% wit h a n a di d a s st or e; [ ]% a n d [ ]% f or J D S p ort s, r e s p e cti v el y.  
5 8 4  [ ] s ai d t h at f e m al e s a g e d 2 5 a n d a b o v e a c c o u nt e d f or 8 7 % of it s c u st o m er s, of t h o s e w h o p ur c h a s e d 
s p ort s -i n s pir e d a p p ar el. [ ]a n d [ ] s ai d t h e y di d n ot c o m p et e wit h a n y ot h er s p ort s i n s pir e d b u si n e s s). [ ] s ai d 
t h at it w a s a f a s hi o n r et ail er n ot pri m aril y f oc u s e d o n s p ort s or p erf or m a n c e a p p ar el.  
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T a bl e 9. 4 : T hir d p a rti e s’ r a n ki n g s of r et ail e r s’ cl o s e n e s s t o t h e P a rti e s i n a p p ar el  5 8 5  5 8 6  

R et ail er s  
 

N u m b er of 
r e s p o n s e s 
i n cl u d e d i n 
cl o s e n e s s 

a v er a g e  
 

N u m b er of 
m e nti o n s 

i n cl u d e d i n 
cl o s e n e s s 

a v er a g e  
 

Cl o s e n e s s t o:  
 

J D S p ort s  F o ot a s yl u m  
T h e P arti e s      

J D S p ort s  2 0  - - 7. 6  
F o ot a s yl u m  2 0  - 7. 6  - 

 
T hi r d p arti e s      

S p ort s Dir e ct  - 1 0  5. 9  5. 2  
A S O S  - 1 0  6. 0  6. 1  

F o ot L o c k er  - 6  8. 8  8. 8  
Ni k e  - 4  7. 8  7. 0  

a di d a s  - 4  8. 3  6. 8  
F o ot p atr ol  - 3  6. 3  6. 3  

A m a z o n  - 3  6. 3  5. 3  
S h o p Dir e ct  - 3  6. 5  6. 5  

N ot e s: - 
R a n ki n g s ar e o n a s c al e of 1 t o 1 0, wit h 1 0 b ei n g t h e cl o s e st a n d 1 b ei n g t h e l e a st cl o s e.  
O ur t hir d p art y q u e sti o n n air e s a s k e d t hir d p arti e s dir e ctl y t o pr o vi d e a r a n ki n g of t h e P arti e s’ cl o s e n e s s t o e a c h ot h er. T h e  t a bl e 
r e p ort s t h e n u m b er of t hir d p arti e s t h at r e s p o n d e d t o t hi s q u e sti o n a n d t h e a v er a g e r a n ki n g of cl o s e n e s s t o e a c h ot h er.  
O ur  q u e sti o n n air e, al s o a s k e d t hir d p arti e s t o pr o vi d e r a n ki n g s f or ot h er r et ail er s, b ut t h e i d e ntiti e s of t h e s e ot h er r et ail er s w er e 
u n pr o m pt e d. F or t h e s e r et ail er s, t h e t a bl e r e p ort s t h e n u m b er of m e nti o n s a n d t h e r e p ort e d r a n ki n g of cl o s e n e s s t o t h e P arti e s. 
T h e n u m b er of m e nti o n s i s t h er ef or e r el e v a nt t o w hi c h r et ail er s t hir d p arti e s c o n si d er e d t h e y s h o ul d r ai s e, h o w e v er cl o s e n e s s  
of c o m p etiti o n i s a m or e dir e ct m e a s ur e of t h e si g nifi c a n c e of t h e m e nti o n e d r et ail er s i n t er m s of c o m p etiti o n.  Vi e w s d o n ot 
i ncl u d e t hir d p arti e s’ vi e w s of t h eir o w n p o siti o n r el ati v e t o t h e P arti e s.  
O nl y r et ail er s m e nti o n e d b y t hr e e or m or e t hir d p arti e s ar e i n cl u d e d.  F o ot p atr ol i s a J D S p ort s’ f a s ci a.  

 

9. 1 2 7  A s s h o w n i n T a bl e 9. 4, t hir d p arti e s s c or e d F o ot L o c k er, Ni k e a n d a di d a s 

hi g hl y i n t er m s of h o w cl o s el y t h e y c o m p et e wit h t h e P arti e s. H o w e v er, t h e s e 

t hr e e r et ail er s w er e all m e nti o n e d b y f e w er t hir d p arti e s t h a n S p ort s Dir e ct a n d 

A S O S, w hi c h w er e m e nti o n e d t h e m o st ti m e s, t h o u g h gi v e n l o w er s c or e s t h a n 

t h e P arti e s w er e. W e t h er ef or e c o n si d er t h at t hir d p arti e s vi e w t h e P arti e s a s 

c o m p eti n g cl o s el y a g ai n st e a c h ot h er wit h r el ati v el y f e w ot h er cl o s e 

c o n str ai nt s ( e g F o ot L o c k er, Ni k e a n d a di d a s), b ut wit h s o m e ot h er c o n str ai nt s 

fr o m r et ail er s s u c h a s S p ort s Dir e ct a n d A S O S. 

C o n cl u si o n o n r et ail er s’ off e ri n g s  

9. 1 2 8  O v er all, w e f o u n d t h at t h e P arti e s h a v e s o m e si mil ariti e s i n t h eir a p p ar el 

off eri n g. T h e y b ot h h a v e a wi d e r a n g e of br a n d pr o d u ct s a n d pr o d u ct t y p e s 

a v ail a bl e. Ni k e a n d a di d a s a c c o u nt f or [ ] of  J D S p ort s’ a p p ar el s al e s [ ] of 

F o ot a s yl u m’ s s al e s. B ot h P arti e s’ h a v e o w n -br a n d s, wit h t h e s e b ei n g 

p arti c ul arl y i m p ort a nt f or F o ot a s yl u m.  

9. 1 2 9  T h e r el e v a n c e of si mil ariti e s i n off eri n g i s diffi c ult t o a s s e s s b y l o o ki n g at 

br a n d e d pr o d u ct s h ar e s a n d pr o d u ct o v erl a p s i n i s ol ati o n. Gi v e n t h i s w e 

 

 
5 8 5  T h e s e e sti m at e s diff er fr o m t h o s e gi v e n i n t h e P h a s e 1 d e ci si o n , p ar a gr a p h 2 5, d u e t o  a d diti o n of f urt h er 
r et ail er r a n ki n g s g at h er e d at p h a s e 2; C M A a n al y si s of t hir d-p art y q u e sti o n n air e s d uri n g p h a s e 1 a n d p h a s e 2.  
5 8 6  W e n ot e t h at, w hil e o ur q u e sti o n a s k e d t hir d p arti e s t o pr o vi d e r a n ki n g s f or cl o s e n e s s i n t h e a p p ar el m ar k et, 
f or t w o of t he r et ail er s ( F o ot L o c k er a n d F o ot p atr ol) r e p ort e d b y t hir d p arti e s, f o ot w e ar i s a gr e at er pr o p orti o n of 
t h eir s al e s t h a n a p p ar el. T hi s m a y b e r efl e cti v e of cl o s e n e s s or m a y h a v e s o m e bi a s fr o m t hir d p arti e s’ vi e w s o v er 
t h e s e r et ail er s’ cl o s e n e s s i n f o ot w e ar. 
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c o n si d er t h at t h e s ur v e y s of t h e P arti e s’ c u st o m er s,  i n p arti c ul ar, pr o vi d e 

e vi d e n c e o n c u st o m er s’ vi e w of t h e P arti e s’ a p p ar el off eri n g s a n d t h eir 

s u b stit ut a bilit y ( s e e p ar a gr a p h s 9. 1 4 0 -9. 1 6 2 ). 

9. 1 3 0  T h er e ar e al s o a n u m b er of ot h er r et ail er s w h o s e off eri n g s w hil e t h e y h a v e 

s o m e si mil arit y t o t h o s e of t h e P arti e s al s o h a v e s o m e diff er e n c e s, i n 

p arti c ul ar S p ort s Dir e ct, A S O S ( w h o o p er at e s o nl y o nli n e), a n d Ni k e a n d 

a di d a s ( w hi c h o nl y off er a si n gl e br a n d).  

9. 1 3 1  T hir d p arti e s s c or e d t h e P arti e s a s c o m p eti n g cl o s el y a g ai n st e a c h ot h er wit h 

r el ati v el y f e w ot h er cl o s e c o n str ai nt s ( e g F o ot L o c k er, Ni k e a n d a di d a s), b ut 

wit h s o m e ot h er c o n str ai nt s fr o m r et ail er s s u c h a s S p ort s Dir e ct a n d A S O S. 

W e t h er ef or e c o n si d er t h at t hir d p arti e s vi e w t h e P arti e s a s c o m p eti n g cl o s el y 

a g ai n st e a c h ot h er wit h r el ati v el y f e w ot h er cl o s e c o n str ai nt s.  

I nt er n al d o c u m e nt s  

9. 1 3 2  W e a n al y s e d a l ar g e n u m b er of t h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s, w hi c h, i n o ur 

vi e w, ar e hi g hl y i nf or m ati v e e vi d e n c e of h o w t h e P arti e s vi e w t h e m ar k et a n d 

t h eir c o m p etit or s i n t h e or di n ar y c o ur s e of t h eir b u si n e s s pri or t o t h e 

M er g er. 5 8 7  

P a rti e s’ vi e w s  

9. 1 3 3  J D S p ort s s u b mitt e d t h at w hil e t h e P arti e s r ef er e n c e d e a c h ot h er i n t h eir 

i nt er n al d o c u m e nt s, t h e s e d o c u m e nt s si m pl y r efl e ct e d t h e r e s p e cti v e P art y’ s 

m o nit ori n g of m ar k et a cti viti e s. It s ai d t h at m a n y of it s d o c u m e nt s di s c u s s e d a  

wi d e r a n g e of c o m p etit or s i n a d diti o n t o F o ot a s yl u m. F urt h er, it s u b mitt e d t h at 

[ ].It al s o s u b mitt e d t h at cl o s e n e s s of c o m p etiti o n w a s n ot a si m pl e f u n cti o n 

of t h e  n u m b er of m e nti o n s i n or a cr o s s a gi v e n s et of i nt er n al d o c u m e nt s.  

9. 1 3 4  J D S p ort s f urt h er s u b mitt e d t h at ‘ o n a c orr e ct a n al y si s of t h e P arti e s’ i nt er n al 

d o c u m e nt s, t h er e i s n o b a si s f or a fi n di n g t h at t h e y ar e cl o s er c o m p etit or s t o 

o n e a n ot h er t h a n t h e y ar e t o t h e h o st of ot h er c o m p etit or s m e nti o n e d i n t h o s e 

d o c u m e nt s.’ 5 8 8  It al s o s u b mitt e d t h at:  

 

 
5 8 7  I n o ur r e q u e st s f or i nt er n al d o c u m e nt s fr o m t h e P arti e s w e g e n er all y d efi n e d i nt er n al d o c u m e nt s a s, ‘I nt er n al 
d o c u m e nt s r ef er t o d o c u m e nt s i n a n y f or m (i n cl u di n g, b ut n ot n e c e s s aril y li mit e d t o, r e p ort s, pr e s e nt ati o n s, 
st u di e s, i nt er n al a n al y s e s, a n al y st r e p ort s, i n d u str y/ m ar k et r e p ort s or a n al y si s, i n cl u di n g c u st o m er r e s e ar c h a n d 
pri ci n g st u di e s) w hi c h h a v e b e e n pr e p ar e d b y or f or, or r e c ei v e d b y, a n y m e m b er of t h e b o ar d of dir e ct or s ( or 
e q ui v al e nt b o d y) or s e ni or m a n a g e m e nt or t h e s h ar e h ol d er s’ m e eti n g of [eit h er P art y ] ( w h et h er pr e p ar e d 
i nt er n all y or b y e xt er n al c o n s ult a nt s).’ T h e ti m efr a m e s a n d pr e ci s e d efi niti o n s v ari e d d e p e n di n g o n e a c h s p e cifi c 
q u e sti o n, b ut g e n er all y c o v er e d t h e l a st t w o y e ar s.  
5 8 8  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 8 1 . P arti e s al s o st at e d t h at ‘t h e P F s mi sr e pr e s e nt 
a n u m b er of t h e d o c u m e nt s cit e d, f ail t o a c k n o wl e d g e  e x pl a n ati o n s m a d e b y t h e P arti e s i n pr e vi o u s s u b mi s si o n s 
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t h e P arti e s r e m ai n of t h e str o n g vi e w t h at t h e si m pl e f a ct a n d 

d e gr e e of c o m p etit or m o nit ori n g of e a c h ot h er a s r efl e ct e d i n t h e 

i nt er n al d o c u m e nt s cit e d i n t h e P F s d o e s n ot s u st ai n a fi n di n g of 

“ cl o s e n e s s” of c o m p etiti o n b et w e e n t h e m a n d i s i n a n y e v e nt 

cl e arl y i n s uffi ci e nt t o s u p p ort a n S L C fi n di n g wit h o ut e vi d e n c e t h at 

t h e P arti e s ar e r e a cti n g t o e a c h ot h er  w h e n t h e y c h o o s e t o s et 

t h eir n ati o n al P Q R S v ari a bl e s ( a s o p p o s e d t o c o m p etiti v e 

pr e s s ur e i n a g gr e g at e, or ot h er ri v al s). 5 8 9  

9. 1 3 5  T h e P arti e s al s o s u b mitt e d t h at w e h a d: (i) n ot i d e ntifi e d a n y d o c u m e nt w hi c h 

e vi d e n c e s J D S p ort s r e s p o n di n g t o F o ot a s yl u m i n t h e i m pl e m e nt ati o n of it s 

st u d e nt di s c o u nt s s c h e m e, t h o u g h w e r e c o g ni s e d t h at J D S p ort s’ d o c u m e nt s 

r ef err e d t o A S O S a s t h e ‘ d o mi n a nt’ r et ail er i n r el ati o n t o st u d e nt di s co u nt s; 5 9 0  

(ii) mi sr e pr e s e nt e d a n u m b er of d o c u m e nt s cit e d; (iii) f aile d  t o a c k n o wl e d g e 

e x pl a n ati o n s m a d e b y t h e P arti e s i n pr e vi o u s s u b mi s si o n s wit h r e s p e ct t o 

p arti c ul ar d o c u m e nt s ; a n d (i v) f aile d  t o t a k e pr o p er a c c o u nt of a n u m b er of 

d o c u m e nt s s u b mitt e d b y  t h e P arti e s w hi c h h ad n ot b e e n r ef er e n c e d i n t h e 

P r o vi si o n al F i n di n gs. 5 9 1   

O ur a s s e s s m e nt  

9. 1 3 6  A s e x pl ai n e d i n c h a pt er 8, w e f o u n d t h at r ef er e n c e s t o c o m p etit or r et ail er s i n 

t h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s d o n ot u s u all y di sti n g ui s h b et w e e n f o ot w e ar 

a n d a p p ar el,  or i n -st or e a n d o nli n e, b ut r at h er c o v er c o m p eti n g r et ail er s i n 

g e n er al. T h er ef or e, w e c o n si d er t h e i nt er n al d o c u m e nt s di s c u s s e d f or 

f o ot w e ar i n c h a pt er 8 t o b e l ar g el y of r el e v a n c e t o a p p ar el a s w ell ( s e e t h e 

d o c u m e nt s r ef er e n c e d i n p ar a gr a p h s 8. 1 7 6 - 8. 1 8 2). W e c o n si d er e d t h e 

P arti e s’ s u b mi s si o n s a s w e a s s e s s e d e a c h t y p e of i nt er n al d o c u m e nt a s s et 

o ut i n p ar a gr a p h s 8. 1 7 6 - 8. 1 8 2.  

C o n cl u si o n o n i nt e r n al d o c u m e nt s  

9. 1 3 7  T h e d et ail e d m o nit ori n g of e a c h ot h er i n t h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s i s 

e vi d e n c e s u p p orti v e of a fi n di n g of cl o s e n e s s of c o m p etiti o n b et w e e n t h e m. It 

i s u nli k el y t h at t h e P arti e s w o ul d e n g a g e i n d et ail e d m o nit ori n g of r et ail er s 

w hi c h t h e y d o n ot c o n si d er t o b e cl o s e c o m p etit or s a n d w hi c h d o e s n ot f e e d 

i n dir e ctl y or dir e ctl y i nt o t h eir c o m m er ci al d e ci si o n s. I n d e e d, t h er e i s s o m e 

 

 
wit h r e s p e ct t o p arti c ul ar d o c u m e nt s a n d f ail t o t a k e pr o p er a c c o u nt of a n u m b er of d o c u m e nt s s u b mitt e d b y t h e 
P arti e s w hi c h h a v e n ot  b e e n r ef er e n c e d i n t h e P F s. ’ T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 
2 8 2 . 
5 8 9  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 9 3 . 
5 9 0  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h  3 0 8 . 
5 9 1  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h  3 9, 2 8 2, 2 9 4 .  
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e vi d e n c e of it i nfl u e n ci n g t h eir d e ci si o n s dir e ctl y ( s e e p ar a gr a p h s 8. 1 8 4 -

8. 1 8 7), alt h o u g h t hi s i s n ot e xt e n si v el y r e p ort e d i n t h e s e i nt er n al d o c u m e nt s 

f or a n y r et ail er s. 

9. 1 3 8  I n p arti c ul ar, o n t h e b a si s of t h e e vi d e n c e s et o ut i n d et ail i n c h a pt er 8 

( p ar a gr a p h s 8. 1 6 9-8. 1 8 7) w e f o u n d t h at: 5 9 2  

( a) F o ot a s yl u m’ s i nt er n al d o c u m e nt s d e m o n str at e t h at J D S p ort s i s t h e 

c o m p etit or  m o st cl o s el y m o nit or e d b y F o ot a s yl u m. T h e s e d o c u m e nt s 

s h o w t h at F o ot a s yl u m al s o cl o s el y m o nit or s F o ot L o c k er, t h o u g h n ot t o 

t h e s a m e e xt e nt a s J D S p ort s. I n r el ati o n t o t h e l att er, h o w e v er, w e 

r e c o g ni s e t h at t h e d o c u m e nt s d o n ot di sti n g ui s h b et w e e n a p p ar el a n d 

f o ot w e ar, a n d t h at F o ot L o c k er i s l e s s r el e v a nt a c o m p etit or i n a p p ar el 

t h a n i n f o ot w e ar gi v e n t h at it s pr o d u ct off eri n g i s l ar g el y f o ot w e ar 

f o c u s s e d; a n d  

( b) J D S p ort s’ i nt er n al d o c u m e nt s d e m o n str at e t h at F o ot a s yl u m i s o n e of t h e 

c o m p etit or s m o st cl o s e l y m o nit or e d b y J D S p ort s, al o n g si d e F o ot L o c k er, 

A S O S, Ni k e a n d a di d a s.  

9. 1 3 9  T h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s s h o w a l o w d e gr e e of m o nit ori n g b y t h e 

P arti e s of a r a n g e of ot h er c o m p etit or s, 5 9 3  s h o wi n g t h at t h e y ar e s e e n a s m or e 

di st a nt c o m p etit or s. It i s n ot a bl e  t h at S p ort s Dir e ct, w hi c h i s a l ar g e r et ail er i n 

t h e i n d u str y, i s m o nit or e d t o a m u c h l e s s er e xt e nt, e s p e ci all y b y F o ot a s yl u m. 

M or e g e n er ali st r et ail er s, i n cl u di n g d e p art m e nt st or e s, ar e h ar dl y m e nti o n e d 

at all.  

S ur v e y s  

9. 1 4 0  T h e w a y t h at r et ail er s c o m p et e i n  t hi s m ar k et a n d t h e e xt e nt of t h eir c o n str ai nt 

o n e a c h ot h er i s i nfl u e n c e d b y c o n s u m er pr ef er e n c e s.  

9. 1 4 1  A s e x pl ai n e d i n c h a pt er 6, w e u n d ert o o k t w o l ar g e s ur v e y s of t h e P arti e s’ 

c u st o m er s t o u n d er st a n d  t h eir vi e w s o n h o w t h e y p ur c h a s e t h e P arti e s’ 

pr o d u ct s, a n d w h at alt er n ati v e s t h e y w o ul d c o n si d er if t h e r et ail er a n d/ or 

c h a n n el t h at t h e y s h o p p e d i n w a s n o l o n g er a v ail a bl e. W e h a v e n ot pl a c e d f ull 

e vi d e nti al w ei g ht o n t h e o nli n e s ur v e y r e s ult s d u e t o t h e l o w r e s p o n s e r at e 

( s e e p ar a gr a p h 6. 29 ). F urt h er d et ail o n t h e s ur v e y s a n d t h eir m et h o d ol o g y i s 

s et o ut i n A p p e n di x E. 

 

 
5 9 2  A s n ot e d, w e f o un d t h at r ef er e n c e s t o c o m p etit or r et ail er s i n i nt er n al d o c u m e nt s d o n ot u s u all y di sti n g ui s h 
f o ot w e ar a n d a p p ar el. W e n ot e s o m e e x a m ple s of d o c u m e nt s c o n si d er e d i n d et ail i n c h a pt er 8, w hi c h  r ef er t o 
b ot h f o ot w e ar a n d a p p ar el, f or e x a m pl e : [ ]. 
5 9 3  T h e s e w er e [ ]. 
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P a rti e s’ vi e w s  

9. 1 4 2  A s s et o ut i n c h a pt er 8 ( p ar a gr a p h s 8. 1 9 3 -8. 9 1 6), t h e P arti e s m a d e a n u m b er 

of s u b mi s si o n s o n t h e s ur v e y q u e sti o n s, d e si g n a n d r o b u st n e s s of t h e s ur v e y 

r e s ult s, i n cl u di n g o n t h e p hr a si n g of t h e di v er si o n q u e sti o n s. T h e s e 

s u b mi s si o n s ar e s u m m ari s e d i n c h a pt er 8 a n d s et o ut i n m or e d et ail i n 

A p p e n di x E, al o n g si d e o ur a s s e s s m e nt of t h e m.  

O ur a s s e s s m e nt  

9. 1 4 3  T h e e vi d e n c e fr o m t h e st or e e xit s ur v e y i s hi g hl y i nf or m ati v e of t h e c o n str ai nt 

t hat t h e P arti e s pl a c e o n e a c h ot h er a n d t h e c o n str ai nt fr o m ot h er r et ail er s, a s 

t hi s i s d eri v e d fr o m t h e vi e w s of t h e P arti e s’ c u st o m er s o n w hi c h r et ail er i s 

t h eir n e xt b e st alt er n ati v e.  

9. 1 4 4  W e fir st r e vi e w e d c u st o m er s’ r e a s o n s f or s h o p pi n g wit h t h e P arti e s t o  i n di c at e 

w h at c o n s u m er s v al u e, t h e n t h eir s e ar c h b e h a vi o ur t o i n di c at e w hi c h r et ail er s 

t h e y l o o k at b ef or e p ur c h a s e (if a n y) a n d fi n all y t h eir st at e d n e xt b e st 

alt er n ati v e s ( di v er si o n) t o i n di c at e w hi c h r et ail er s c o n str ai n e a c h of t h e 

P arti e s.  

S ur v e y r e s u lt s f or a p p ar el c u st o m er s h o p pi n g b e h a vi o ur 

9. 1 4 5  O ur s ur v e y s a s k e d t h e P arti e s’ c u st o m er s w h y t h e y h a d c h o s e n t o s h o p wit h 

t h e P arti e s.5 9 4  W e f o u n d t h at a p p ar el c u st o m er s r e p ort e d a wi d e r a n g e of 

r e a s o n s f or p ur c h a si n g fr o m t h e P arti e s, c o v eri n g b ot h pri c e a n d n on- pri c e 

f e at ur e s of t h e P arti e s’ off eri n g s i n b ot h s ur v e y s. 

9. 1 4 6  O ur st or e e xit s ur v e y f o u n d t h at 1 9 % of F o ot a s yl u m’ s a p p ar el c u st o m er s a n d 

1 0 % of J D S p ort s’ a p p ar el c u st o m er s m e nti o n e d ‘g o o d pri c e s ’ a s t h e m ai n 

r e a s o n t o s h o p t h er e. 5 9 5  O ur o nli n e s ur v e y s u g g e st s t h at pri c e is t h e m o st 

i m p ort a nt f a ct or f or j u st o v er h alf ( 5 6 %) of F o ot a s yl u m ’ s a p p ar el  c u st o m er s 

a n d o v er t w o -fift h s ( 4 4 %) of J D S p ort s’ a p p ar el c u st o m er s w h e n c h o o si n g t o 

s h o p o n eit h er P art y’ s w e b sit e. 5 9 6  

 

 
5 9 4  I n t h e c a s e of t h e e xit s ur v e y, r e s p o n d e nt s w er e n ot pr o m pt e d i n a n y w a y, w hil e f or t h e o nli n e s ur v e y 
r e s p o n d e nt s w er e pr e s e nt e d wit h a c o m pr e h e n si v e li st. 
5 9 5  C M A a n al y si s of D J S St or e E xit s ur v e y. S e e: D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y f or r et ail c u st o m er s f or a m er g er 
i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 2 0 2 0 
5 9 6  D J S R e s e ar c h, S ur v e y of o nli n e r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
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9. 1 4 7  B ot h i n -st or e a n d o nli n e a p p ar el c u st o m e r s a l s o fi n d q u alit y a n d s er vi c e  t o b e 

of v al u e. I n d e e d, m or e J D S p ort s i n-st or e  a p p ar el c u st o m er s st at e d t h at t h eir 

m ai n r e a s o n t o s h o p at J D S p ort s i s t o d o wit h q u alit y r at h er  t h a n it s pri c e s.5 9 7  

9. 1 4 8  Pr o d u ct r a n g e  i s al s o i m p ort a nt t o t h e P arti e s’ c u st o m er s . W h e n a s k e d a b o ut 

t h e m ai n r e a s o n t h at l e d t h e m t o b u y at F o ot a s yl u m, 3 9 % of i n-st or e a p p ar el  

c u st o m er s st at e d r e a s o n s a s s o ci at e d wit h a g o o d pr o d u ct r a n g e ( e g g o o d 

r a n g e of br a n d e d pr o d u ct s, wi d e r a n g e of pr o d u ct s, pr o d u ct s t h at ot h er st or e s 

d o n ot h a v e). 5 9 8  T h e p er c e nt a g e  i s si mil ar  f or J D S p ort s’ i n-st or e c u st o m er s  

(4 3 % ). F or o nli n e c u st o m er s, g o o d pr o d u ct r a n g e i s m e nti o n e d b y ar o u n d 

t w o-t hir d s of r e s p o n d e nt s a s t h e m ai n r e a s o n w h y t h e y h a d  s h o p p e d  at eit h er 

J D S p ort s ( 6 5 %) or F o ot a s yl u m ( 6 6 %).5 9 9   

9. 1 4 9  O ur st or e e xit s ur v e y a s k e d a p p ar el c u st o m er s w h at a cti o n s t h e y h a d t a k e n 

b ef or e vi siti n g t h e J D S p ort s or F o ot a s yl u m st or e w h er e t h e y m a d e t h eir 

p ur c h a s e. A si z e a bl e mi n orit y of a p p ar el c u st o m er s h a d l o o k e d at a n ot h er 

p h y si c al st or e ( 1 4 % of J D S p ort s’ c u st o m er s a n d 3 2 % of F o ot a s yl u m’ s 

c u st o m er s) a n d a f e w ( 5 % J D S p ort s; 1 0 % F o ot a s yl u m) h a d l o o k e d at ot h er 

r et ail er w e b sit e s. Of t h o s e c u st o m er s t h at h a d l o o k e d el s e w h er e, t hi s w a s 

m o st c o m m o nl y t h e ot h er M er gi n g P art y, f oll o w e d b y S p ort s Dir e ct (i n -st or e) 

a n d F o ot L o c k er ( o nli n e). 6 0 0  

9. 1 5 0  O v er all, t h e P arti e s’ c u st o m er s g a v e a r a n g e of pri c e a n d n o n -pri c e el e m e nt s 

of t h e P arti e s’ off eri n g a s t h e m ai n r e a s o n w h y t h e y s h o p p e d wit h t h e P arti e s. 

T hi s i s c o n si st e nt wit h c o n s u m er s v al ui n g el e m e nt s of Q R S a s w ell  a s pri c e.  

9. 1 5 1  J u st u n d er a q u art er of J D S p ort s’ i n -st or e a p p ar el c u st o m er s a n d j u st u n d er 

h alf of F o ot a s yl u m’ s i n -st or e a p p ar el c u st o m er s h a d l o o k e d at t h e off eri n g of 

ot h er r et ail er s b ef or e m a ki n g t h eir p ur c h a s e d e ci si o n a n d m o st c o m m o nl y t hi s 

c o m p ari s o n w a s m a d e wit h t h e ot h er P art y.  

 

 
5 9 7  C M A a n al y si s of D J S St or e E xit s ur v e y. S e e: D J S R e s e a r c h, E xit s ur v e y f or r et ail c u st o m er s f or a m er g er 
i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 2 0 2 0 
5 9 8  C M A a n al y si s of D J S St or e E xit s ur v e y. S e e: D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y f or r et ail c u st o m er s f or a m er g er 
i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 2 0 2 0 
5 9 9  D J S R e s e ar c h, S ur v e y of o nli n e r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 
2 0 2 0 . 
6 0 0  Of t h e F o ot a s yl u m c u st o m er s t h at h a d l o o k e d el s e w h er e 7 0 % of t h o s e t h at h a d l o o k e d at ot h er w e b sit e s h a d 
l o o k e d at J D S p ort s a n d 2 8 % at F o ot L o c k er a n d 7 7 % of t h o s e t h at h a d l o o k e d at ot h er p h y si c al st or e s ha d 
l o o k e d at J D S p ort s a n d 1 9 % at F o ot L o c k er. Of t h e J D S p ort s c u st o m er s t h at h a d l o o k e d el s e w h er e 4 0 % of 
t h o s e t h at h a d l o o k e d at ot h er w e b sit e s h a d l o o k e d at F o ot a s yl u m 2 8 % of F o ot L o c k er a n d 4 2 % of t h o s e t h at h a d 
l o o k e d at ot h er p h y si c al st or e s h a d l o o k e d at F o ot a s yl u m a n d 2 3 % at F o ot L o c k er. 
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https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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S ur v e y r e s ult s f or a p p ar el c u st o m er di v er si o n b e h a vi o ur 6 0 1  

9. 1 5 2  O ur st or e e xit s ur v e y a s k e d c u st o m er s w h at t h e y w o ul d d o if all t h e st or e s of 

t h e P art y t h at t h e y h a d s h o p p e d at w er e cl o s e d. Si mil arl y, o ur o nli n e s ur v e y 

a s k e d c u st o m er s w h at t h e y w o ul d h a v e d o n e if t h e P art y t h e y h a d s h o p p e d at 

h a d st o p p e d s elli n g o nli n e. 6 0 2   

9. 1 5 3  T h e r e s p o n s e s t o t h e s e q u e sti o n s gi v e a n i n di c ati o n of w hi c h ot h er r et ail er s 

c u st o m er s vi e w a s alt er n ati v e s t o t h e P arti e s. N ati o n all y r e pr e s e nt ati v e 

di v er si o n r ati o s t o r et ail er s r e c ei vi n g m or e t h a n 2 % of t ot al di v er si o n ( a cr o s s 

b ot h c h a n n el s) ar e s h o w n i n T a bl e 9. 5 .6 0 3  

T a bl e 9. 5 : A p p ar el di v er si o n r ati o s f r o m J D S p o rt s t o F o ot a s yl u m a n d t hir d -p arti e s ( wit h n o 
s p e n d -w ei g hti n g, e x cl u di n g o w n -p art y di v e r si o n)  

 
%  

 

 
J D S p ort s t o F o ot a s yl u m  

 

R et ail er  
I n-st or e c u st o m er s  O nli n e c u st o m er s  

 

 
I n-st or e t o  

a n y c h a n n el  
I n-st or e  

t o i n-st or e  
I n-st or e  

t o o nli n e 
O nli n e t o  

a n y c h a n n el  
O nli n e  

t o o nli n e 
O nli n e  

t o i n-st or e  
 

F o ot a s yl u m  1 7  1 3  4  1 3  9  4  
        
S p ort s Dir e ct  1 7  1 5  2  1 2  8  3  
Ni k e  8  4  4  1 4  9  6  
F o ot L o c k er  8  6  2  5  2  3  
a di d a s  7  4  3  9  7  2  
D W S p ort s  4  3  1     
A S O S     1 0  1 0   
A m a z o n     7  7   
N e xt     2  2   
M a n d M     2  2   
Ot h er t hir d p art y  2 1  1 3  8  1 0  4  5  
N ot s h o p  1 6    1 5    
T ot al  1 0 0*  5 8  2 4  1 0 0*  6 0  2 3  

S o ur c e: C M A c al c ul ati o n s b a s e d o n D J S s ur v e y s.  
 
N ot e:  T h e t a bl e s s h o w di v er si o n r ati o s fr o m J D S p ort s t o ot h er r et ail er s fr o m t h e st or e e xit s ur v e y a n d t h e o nli n e s ur v e y.  
T h e t a bl e s o nl y i n cl u d e p arti e s f or w hi c h t h e l e v el of di v er si o n e x c e e d s 2 %.  
T h e ‘Ot h er t hir d p art y ’ or ‘ Not s h o p ’ c at e g or y i n cl u d e s a l o n g t ail of r et ail er s wit h l o w er di v er si o n r ati o s (f or t h e c ol u m n i n 
q u e sti o n) i n cl u di n g, a s a p pli c a bl e, r et ail er s s u c h a s: T K M a x x, D e b e n h a m s, H o u s e of Fr a s er a n d Ri v er I sl a n d.  
If a r et ail er i s i n cl u d e d a s a r o w i n t h e t a bl e b ut a c ell i s e m pt y t hi s m e a n s t h at t h e di v er si o n r ati o w a s l e s s t h a n 2 % f or t h e 
c ol u m n i n q u e sti o n, i n t h e s e c ol u m n s t h e r et ail er m a y b e pr e s e nt i n t h e ot h er t hir d p art y fi g ur e.  

 

 
6 0 1  E sti m at e s of di v er si o n r e p ort e d i n t hi s s e cti o n h a v e b e e n w ei g ht e d t o m a k e t h e m n ati o n all y r e pr e s e nt ati v e of 
t h e P arti e s’ e ntir e st or e e st at e. T hi s i s diff er e nt fr o m t h e u n w ei g ht e d di v er si o n t a bl e s i n t h e D J S e xit s ur v e y r e p ort  
(D J S R e s e ar c h, E xit s ur v e y f or r et ail c u st o m er s f or a m er g er i n q uir y: J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, J a n u ar y 2 0 2 0 ). 
6 0 2  T h o s e c u st o m er s w h o s e fir st  c h oi c e w o ul d h a v e b e e n t o di v ert t o J D S p ort s’ o w n o nli n e c h a n n el, w er e a s k e d 
f or t h eir n e xt b e st alt er n ati v e aft er t hi s a n d ar e i n st e a d r e p ort e d u n d er t hi s n e xt b e st alt er n ati v e (t hi s i s w h at w e 
r ef er t o a s e x cl u di n g o w n-p art y di v er si o n).  
6 0 3  W e n ot e t h at  alt h o u g h o ur st or e e xit s ur v e y w a s d e si g n e d t o pr o vi d e n ati o n al e sti m at e s of di v er si o n, w e h a v e 
al s o e x a mi n e d s o m e st or e l e v el r e s ult s. W e l o o k e d at w h et h er t h er e w a s a n y a p p ar e nt m at eri al diff er e n c e i n 
di v er si o n b et w e e n t h e P arti e s d e p e n di n g o n t h e pr e s e n c e of ot h er s p e cifi c r et ail er s. W e f o u n d t h at di v er si o n 
b et w e e n t h e P arti e s i n o v erl a p ar e a s w h er e b ot h Ni k e a n d a di d a s w er e pr e s e nt br o a dl y e x hi bit e d t h e s a m e 
p att er n a cr o s s st or e s a s b et w e e n ot h er st or e s w h er e o nl y o n e or n eit h er of t h e m w er e pr e s e nt. F urt h er, w e 
a s s e s s e d w h et h er di v er si o n w a s diff er e nt i n o v erl a p ar e a s w h er e S p ort s Dir e ct h a d a n el e v at e d st or e ( T h urr o c k, 
D e nt o n, D u dl e y a n d L ei c e st er). A g ai n, w e f o u n d t h at t h e l e v el s of di v er si o n b et w e e n t h e P arti e s i n t h e s e ar e a s 
a p p e ar e d t o b e br o a dl y i n-li n e wit h at ot h er st or e s. 

 

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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T h e st or e  e xit  s ur v e y, i n p arti c ul ar, w a s  d e si g n e d pri m aril y t o e sti m at e di v er si o n b et w e e n t h e t w o P arti e s; a s s u c h t h e l e v el of 
s a m pli n g err or i s l ar g er f or t hir d p arti e s. T h e i m pli c ati o n of t hi s i s t h at w hil e t h e e sti m at e s f or t hir d p arti e s ar e u n bi a s e d t h e 
m ar gi n of err or i s l ar g er.  
* D u e t o r o u n di n g t h e s u m of di v er si o n t o e a c h li st e d i n di vi d u al p art y, ot h er t hir d p art y a n d n ot s h o p i s n ot e q u al t o 1 0 0.  

 

9. 1 5 4  J D S p ort s ’ i n-st or e c u st o m er s ar e m o st li k el y t o di v ert t o F o ot a s yl u m ( 1 7 %) 

a n d S p ort s Dir e ct ( 1 7 %) t o m a k e t h eir a p p ar el p ur c h a s e s.6 0 4  Ot h er t h a n 

F o ot a s yl u m a n d S p ort s Dir e ct , Ni k e, F o ot L o c k er, a di d a s  a n d D  W S p ort s 

h a v e di v er si o n a b o v e 2 % . A b o ut a fift h ( 2 1 % ) of c u st o m er s w o ul d h a v e g o n e 

t o o n e of a n u m b er of ot h er r et ail er s a n d 1 6 % w o ul d n ot h a v e s h o p p e d at all . 

W hil e t h e m aj orit y of di v er si o n i s t o i n -st or e, 2 4 % w o ul d h a v e di v ert e d o nli n e. 

Di v er si o n fr o m i n -st or e t o o nli n e s h o w s a  si mil ar p att er n i n t er m s of t h e 

r et ail er s li st e d a n d t h e r el ati v e si z e of di v er si o n t o t h e s e r et ail er s a s f or i n-

st or e t o i n -st or e di v er si o n.  

9. 1 5 5  J D S p ort s ’ o nli n e c u st o m er s ar e m o st li k el y t o di v ert t o Ni k e  ( 1 4 %). Ot h er t h a n 

Ni k e , F o ot a s yl u m  ( 1 3 %), S p ort s Dir e ct ( 1 2 %) a n d A S O S ( 1 0 %) ar e t h e m o st 

p o p ul ar d e sti n ati o n s. Ot h er r et ail er s wit h di v er si o n a b o v e 2 % ar e : F o ot 

L o c k er ; a di d a s ; A m a z o n ; N e xt ; a n d M a n d M. O n e t e nt h ( 1 0 % ) of c u st o m er s 

w o ul d h a v e g o n e t o a n u m b er of ot h er r et ail er s a n d 1 5 % w o ul d n ot h a v e 

s h o p p e d  at all . W hil e t h e m aj orit y of di v er si o n i s o nli n e, 2 3 % w o ul d h a v e 

di v ert e d i n -st or e. Di v er si o n fr o m o nli n e t o i n -st or e s h o w s a  si mil ar p att er n 

a cr o s s r et ail er s a s f or o nli n e t o o nli n e di v er si o n , t h e m ai n diff er e n c e b ei n g t h at 

t h o s e r et ail er s t h at d o n ot h a v e a n i n-st or e pr e s e n c e ar e n ot i n cl u d e d.  

9. 1 5 6  T a bl e 9. 6  s h o w s t h e di v er si o n r ati o s fr o m F o ot a s yl u m t o ot h er r et ail er s f or it s 

a p p ar el  c u st o m er s. 

T a bl e 9. 6 : A p p ar el di v er si o n r ati o s f r o m F o ot a s yl u m t o J D S p o rt s a n d t hir d -p arti e s ( wit h n o 
s p e n d -w ei g hti n g, e x cl u di n g o w n -p art y di v e r si o n)  

 
%  

 

R et ail er  
F o ot a s yl u m t o J D S p ort s  

 

 
I n-st or e c u st o m er s  O nli n e c u st o m er s  

 

 
I n-st or e t o  

a n y c h a n n el  
I n-st or e  

t o i n-st or e  
I n-st or e  

t o o nli n e 
O nli n e t o  

a n y c h a n n el  
O nli n e  

t o o nli n e 
 

O nli n e  
t o i n-st or e  

J D S p ort s  6 9  5 7  1 3  6 1  4 0  2 1  
        
F o ot L o c k er  3  2  1  5  3  2  
A S O S     8  8   
Ni k e     4  2  1  
Ot h er t hir d p art y  1 5  9  6  1 3  9  4  
N ot s h o p  1 3    1 0    
T ot al  1 0 0  6 8  2 0  1 0 0*  6 2  2 8  

S o ur c e: C M A c al c ul ati o n s b a s e d o n D J S s ur v e y s.  
 
N ot e: T h e t a bl e s s h o w di v er si o n r ati o s fr o m F o ot a s yl u m t o ot h er r et ail er s fr o m t h e st or e e xit s ur v e y a n d t h e o nli n e s ur v e y.  
T h e t a bl e s o nl y i n cl u d e p arti e s f or w hi c h t h e l e v el of di v er si o n e x c e e d s 2 %.  

 

 
6 0 4  T h o s e c u st o m er s w h o s e fir st c h oi c e w o ul d h a v e b e e n t o di v ert t o J D S p ort s’ o w n o nli n e c h a n n el, w er e a s k e d 
f or t h eir n e xt b e st alt er n ati v e aft er t hi s a n d ar e i n st e a d r e p ort e d u n d er t hi s n e xt b e st alt er n ati v e (t hi s i s w h at w e 
r ef er t o a s e x cl u di n g o w n-p art y di v er si o n).  



2 4 8  

T h e ‘ Ot h er t hir d p art y’ or ‘ N ot s h o p’ c at e g or y i n cl u d e s a l o n g t ail of r et ail er s wit h l o w er di v er si o n r ati o s (f or t h e c ol u m n i n 
q u e sti o n) i n cl u di n g, a s a p pli c a bl e, r et ail er s s u c h  a s: T K M a x x, D e b e n h a m s, H o u s e of Fr a s er a n d Ri v er I sl a n d.  
If a r et ail er i s i n cl u d e d a s a r o w i n t h e t a bl e b ut a c ell i s e m pt y t hi s m e a n s t h at t h e di v er si o n r ati o w a s l e s s t h a n 2 % f or t h e 
c ol u m n i n q u e sti o n, i n t h e s e c ol u m n s t h e r et ail er m a y b e pr e s e nt i n t h e ot h er t hir d p art y fi g ur e.  
T h e i n -st or e s ur v e y, i n p arti c ul ar, w a s  d e si g n e d pri m aril y t o e sti m at e di v er si o n b et w e e n t h e t w o P arti e s; a s s u c h t h e l e v el of 
s a m pli n g err or i s l ar g er f or t hir d p arti e s. T h e i m pli c ati o n of t hi s i s t h at w hil e t h e e sti m at e s f or t hir d p arti e s ar e u n bi a s e d t h e 
m ar gi n of err or i s l ar g er.  
* D u e t o r o u n di n g t h e s u m of di v er si o n t o e a c h li st e d i n di vi d u al p art y, ot h er t hir d p art y a n d n ot s h o p i s n ot e q u al t o 1 0 0.  
 

9. 1 5 7  F o ot a s yl u m ’ s i n-st or e c u st o m er s ar e b y f ar  m o st li k el y t o di v ert t o J D S p ort s  

( 6 9 %) t o m a k e t h eir a p p ar el p ur c h a s e s. Ot h er t h a n J D S p ort s, o nl y F o ot 

L o c k er h a s di v er si o n a b o v e 2 % ; 1 5 %  of c u st o m er s  w o ul d h a v e g o n e t o o n e of 

a n u m b er of ot h er r et ail er s a n d 1 3 % w o ul d n ot h a v e s h o p p e d  at all . W hil e t h e 

m aj orit y of di v er si o n i s t o i n -st or e, 2 0 % w o ul d h a v e di v ert e d o nli n e.   

9. 1 5 8  F o ot a s yl u m ’ s o nli n e c u st o m e r s ar e b y f ar  m o st li k el y t o di v ert t o J D S p ort s  

( 6 1 %). O nl y  F o ot L o c k er, A S O S a n d Ni k e al s o h a v e di v er si o n a b o v e 2 % ; 1 3 % 

of c u st o m er s w o ul d h a v e g o n e t o a n u m b er of ot h er r et ail er s a n d 1 0 % w o ul d 

n ot h a v e s h o p p e d  at all . W hil e t h e m aj orit y of di v er si o n i s o nli n e, 2 7 % w o ul d 

h a v e di v ert e d i n -st or e. Di v er si o n fr o m o nli n e t o i n -st or e s h o w s a  si mil ar 

p att er n a cr o s s r et ail er s a s f or o nli n e t o o nli n e di v er si o n, t h e m ai n diff er e n c e 

b ei n g t h at t h o s e r et ail er s t h at d o n ot h a v e a n i n -st or e pr e s e n c e ar e n ot 

i n cl u d e d. 

C o n cl u si o n o n a p p a r el c u st o m e r di v e r si o n  

9. 1 5 9  I n b ot h t h e e xit s ur v e y a n d t h e o nli n e s ur v e y, s u b st a nti all y m or e F o ot a s yl u m 

c u st o m er s w o ul d di v ert t o J D S p ort s t h a n a n y ot h er r et ail er. T hi s s h o w s t h at 

F o ot a s yl u m’ s a p p ar el c u st o m er s vi e w J D S p ort s a s t h eir cl o s e st  s u b stit ut e.  

9. 1 6 0  A si z e a bl e pr o p orti o n of J D S p ort s’ i n -st or e a p p ar el c u st o m er s st at e d t h at 

t h eir n e xt b e st alt er n ati v es ar e  F o ot a s yl u m or S p ort s Dir e ct. F or J D S p ort s’ 

o nli n e a p p ar el c u st o m er s Ni k e, F o ot a s yl u m a n d S p ort s Dir e ct ar e s e e n a s t h e 

n e xt b e st alt e r n ati v e s wit h di v er si o n r ati o s of 1 4 %, 1 3 % a n d 1 2 % r e s p e cti v el y. 

T hi s s h o w s t h at J D S p ort s’ a p p ar el c u st o m er s vi e w F o ot a s yl u m a s o n e of a 

s m all n u m b er of cl o s e s u b stit ut e s.  

9. 1 6 1  Di v er si o n t o J D S p ort s f or i n -st or e F o ot a s yl u m a p p ar el c u st o m er s w a s 

s u b st a nti all y hi g h er ( 6 6 p er c e nt a g e p oi nt s) t h a n t h e n e xt b e st alt er n ati v e ( F o ot 

L o c k er), w h er e a s di v er si o n t o F o ot a s yl u m f or i n -st or e J D S p ort s  a p p ar el  

c u st o m er s w a s t h e s a m e a s S p ort s Dir e ct ( 1 7 %) a n d ni n e  p er c e nt a g e p oi nt s 

hi g h er t h a n t h e n e xt b e st alt er n ati v e s of Ni k e a n d F o ot L o c k er. A si mil ar 

p att er n e m er g e s fr o m t h e r e s ult s of t h e o nli n e s ur v e y.  

9. 1 6 2  T hi s e vi d e n c e  s h o w s  t h at t h eir c u st o m er s vi e w t h e Parti e s a s  o n e of  t h e 

cl o s e st s u b stit ut e s t o e a c h ot h er ( al o n g wit h S p ort s Dir e ct f or J D S p ort s’ i n-

st or e c u st o m er s a n d Ni k e f or J D S p ort s’ o nli n e c u st o m er s) a n d t h er ef or e  t h e 
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P arti e s e x ert a str o n g  c o n str ai nt o n e a c h ot h er . Th e c o n str ai nt t h at J D S p ort s 

i m p o s e s o n F o ot a s yl u m i s l ar g er t h a n vi c e v er s a. 

G U P PI s 

9. 1 6 3   A s e x pl ai n e d i n c h a pt er 6, t h e G U P PI i s a c o m m o nl y u s e d m etri c d e si g n e d t o 

i n di c at e t h e u p w ar d pri ci n g i n c e nti v e f or m er gi n g p arti e s p o st-m er g er. 6 0 5  T h e 

r ati o n al e u n d er pi n ni n g t h e G U P PI i s t h at it i s l e s s c o stl y f or t h e m er g e d e ntit y 

t o d et eri or at e it s off eri n g p o st -m er g er (f or eit h er or b ot h of t h e m er gi n g 

p arti e s) a s it will r e c o u p t h e pr ofit o n r e c a pt ur e d s al e s fr o m t h o s e c u st o m er s 

t h at di v ert a n d p ur c h a s e pr o d u ct s fr o m t h e ot h er m er gi n g p art y. G U P PI s ar e 

c al c ul at e d b y c o m bi ni n g di v er si o n r ati o s a n d pr ofit m ar gi n i nf or m ati o n ( s e e 

A p p e n di x F f or m or e d et ail). T h e C M A h a s u s e d G U P PI s i n it s a s s e s s m e nt i n 

a n u m b er of m er g er i n q uiri e s. 6 0 6  A n ill u str ati v e e x a m pl e s h o wi n g t h e l o gi c 

u n d er pi n ni n g t h e G U P PI a n d f urt h er di s c u s si o n of t h e G U P PI h a s b e e n 

pr o vi d e d i n c h a pt er  8 ( s e e p ar a gr a p h 8. 2 1 8).  

P a rti e s’ vi e w s  

9. 1 6 4   As s et o ut i n c h a pt er 8, t h e P arti e s m a d e a n u m b er of s u b mi s si o n s r e g ar di n g 

t h e u s e of G U P PI s. T h e s e s u b mi s si o n s w er e n ot s p e cifi c t o a p p ar el a n d h a v e 

t h er ef or e b e e n a c c o u nt e d f or i n t h e s a m e w a y a s d e s cri b e d f or f o ot w e ar i n 

c h a pt er 8 – s e e p ar a gr a p h s 8. 2 2 1 -8. 2 2 5 ( s e e al s o A p p e n di x F).   

O ur a s s e s s m e nt  

9. 1 6 5  O ur G U P PI e sti m at e s f or a p p ar el ar e s et o ut i n T a bl e 9. 7 . W e  t e st e d t h e 

r o b u st ne s s of t h e s e G U P PI fi g ur e s wit h r e s p e ct t o a r a n g e of f a ct or s , o utli n e d 

i n d et ail i n A p p e n di x F. 6 0 7  

T a bl e 9. 7 : G U P PI e sti m at e s – a p p ar el ( %)  

M ar k et s e g m e nt  %  
 J D S p ort s *  F o ot a s yl u m †  
I n-st or e  [ 4-7]  [ 1 9-2 7]  
O nli n e  [ 3-5]  [ 1 4-2 1]  
C o m bi n e d  [ 4-7]  [ 1 8-2 5]  

S o ur c e: C M A c al c ul ati o n s b a s e d o n D J S s ur v e y s a n d C M A v ari a bl e m ar gi n e sti m at e s. T h e r a n g e s pr e s e nt e d r e pr e s e nt s t h e 
C M A’ s r a n gi n g of t h e m ar gi n f or t h e p ur p o s e s of p u bli c ati o n.  

 

 
6 0 5  Th e s a m e i n c e nti v e a p pli e s t o d et eri or ati o n of Q R S a s t o i n cr e a si n g pri c e s . 
6 0 6  E x a m pl e s of w h er e G U P PI s w er e u s e d i n cl u d e: L a d br o k e s/ C or al m er g er i n q uir y  ( 2 0 1 6), Ci n e w orl d/ Cit y 
S cr e e n m er g er i n q uir y  ( 2 0 1 3) a n d S ai n s b ur y’ s/ A s d a m er g er i n q uir y  ( 2 0 1 9). 
6 0 7  If w e f o c u s s e d o n pri c e or r a n g e m ar gi n al c o n s u m er s, e sti m at e d di v er si o n r ati o s all o wi n g c o n s u m er s t o s el e ct 
ot h er f a s ci a e b el o n gi n g t o t h e P arti e s, u si n g s p e n d -w ei g ht e d di v er si o n r ati o s or t h e P arti e s’ s u b mitt e d v ari a bl e 
m ar gi n s, t h e i m p a ct o n t h e e sti m at e d G U P PI w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o c h a n g e o ur o v er all c o n cl u si o n.  

 

https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5797818ce5274a27b2000004/ladbrokes-coral-final-report.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5329ddd7ed915d0e5d0001ed/131008_cineworld_final_report_excised.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5329ddd7ed915d0e5d0001ed/131008_cineworld_final_report_excised.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5cc1ec1340f0b64031cfa6f0/Final_reportSA.pdf


2 5 0  

* T h e s e G U P PI s ar e c al c ul at e d o n t h e b a si s of di v er si o n fr o m J D S p ort s t o F o ot a s yl u m a n d F o ot a s yl u m’ s v ari a bl e m ar gi n s.  
† T h e s e G U P PI s ar e c al c ul at e d o n t h e b a si s of di v er si o n fr o m F o ot a s yl u m t o J D S p ort s a n d J D S p ort s’ v ari a bl e m ar gi n s.  
 
N ot e: C o m bi n e d e sti m at e s c al c ul at e d o n t h e b a si s of w ei g ht e d i n -st or e a n d o nli n e di v er si o n ( b a s e d o n 2 0 1 8 pr o p orti o n s of t h e 
P arti e s’ i n -st or e a n d o nli n e r e v e n u e s) a n d t h e r el e v a nt m ar gi n s.  
 

9. 1 6 6  W e c o n si d er t h at t h e G U P PI fi g ur e s ar e hi g h, p arti c ul arl y f or F o ot a s yl u m b ut 

al s o f or J D S p ort s. 6 0 8  I n t h e i n-st or e s e g m e nt of t h e m ar k et w e e sti m at e d 

G U P PI s of [ 1 9 -2 7 %] f or F o ot a s yl u m a n d [ 4 -7 %] f or J D S p ort s. W e di d n ot 

pl a c e f ull e vi d e nti al w ei g ht o n t h e o nli n e G U P PI s  or t h e c o m bi n e d G U P PI s a s 

t h e y h a v e b ot h b e e n d eri v e d u si n g t h e o nli n e s ur v e y r e s ult s (s e e c h a pt er 6) 

b ut n ot e t h at, alt h o u g h l o w er t h a n t h e G U P PI s i n -st or e, t h e y still i n di c at e a 

str o n g i n c e nti v e t o i n cr e a s e pri c e s ( or t o d et eri or at e ot h er a s p e ct s of Q R S) f or 

b ot h J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m . T h e a s y m m etr y of t h e G U P PI s b et w e e n 

F o ot a s yl u m a n d J D S p ort s i s c o n si st e nt wit h ot h er e vi d e n c e w e r e vi e w e d, 

i n cl u di n g t h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s. 

C o n cl u si o n o n G U P PI s  

9. 1 6 7  A s n ot e d i n p ar a gr a p h 9. 1 6 2 , t h e di v er si o n r ati o s fr o m t h e s ur v e y s s h o w t h at 

t h e P arti e s ar e cl o s e alt er n ati v e s f or t h eir c u st o m er s ( al o n g wit h S p ort s Dir e ct 

f or J D S p ort s’ i n-st or e c u st o m er s a n d Ni k e f or J D S p ort s’ o nli n e c u st o m er s). 

W e f o u n d t h at t h e P arti e s e x ert a str o n g c o n str ai nt o n e a c h ot h er  i n-st or e a n d 

o nli n e, a n d t h e c o n str ai nt t h at J D S p ort s i m p o s e s o n F o ot a s yl u m i s l ar g er 

t h a n vi c e v er s a. T hi s m e a n s t h at if eit h er of t h e P arti e s w er e t o d et eri or at e 

t h eir P Q R S, a si z e a bl e pr o p orti o n of t h eir c u st o m er s w o ul d di v ert t o t h e ot h er 

P art y. P o st -M er g er t h e s e c u st o m er s w o ul d c o nti n u e t o p ur c h a s e fr o m t h e 

M er g e d E ntit y a n d s o it w o ul d r e c o u p t h e pr ofit s fr o m t h e s e c u st o m er s t h at 

mi g ht ot h er wi s e h a v e b e e n l o st a b s e nt t h e M er g er. W h e n c o m bi n e d wit h 

e sti m at e s of t h e P arti e s’ v ari a bl e m ar gi n s, t hi s r e s ult s i n hi g h i n -st or e 

G U P PI s, p arti c ul arl y f or F o ot a s yl u m.  

9. 1 6 8  I n t h e i n-st or e s e g m e nt of t h e m ar k et w e e sti m at e d G U P PI s of [ 1 9 -2 7 %] f or 

F o ot a s yl u m a n d [ 4- 7 %] f or J D S p ort s. G U P PI fi g ur e s of t hi s m a g nit u d e s h o w 

a str o n g i n c e nti v e f or t h e M er g e d E ntit y t o d et eri or at e it s  off eri n g p o st -M er g er  

f or e x a m pl e t hr o u g h r ai si n g pri c e s or d et eri or ati n g el e m e nt s of Q R S. T h e 

a s y m m etr y of t h e G U P PI s i s c o n si st e nt wit h ot h er e vi d e n c e pr e s e nt e d 

el s e w h er e i n t hi s c h a pt er, f or e x a m pl e t h e P arti e s’ o w n i nt er n al d o c u m e nt s. 

Alt h o u g h t h e o nli n e a n d c o m bi n e d G U P PI s ar e l o w er t h a n t h e i n -st or e 

G U P PI s, t h e y still i n di c at e a str o n g i n c e nti v e o n t h e M er g e d E ntit y t o 

 

 
6 0 8  W e h a v e n ot s et a s p e cifi c G U P PI t hr e s h ol d a b o v e w hi c h a S L C w o ul d ari s e i n o ur n ati o n al l e v el a s s e s s m e nt 
of t hi s M er g er. A t hr e s h ol d i s s o m eti m e s n e c e s s ar y i n t h e c o nt e xt of u si n g a d e ci si o n r ul e t o i d e ntif y l o c al S L C s, 
w h er e t h er e ar e t o o m a n y l o c al ar e a s t o a s s e s s i n di vi d u all y b ut i s n ot n e c e s s ar y i n t hi s c a s e gi v e n o ur n ati o n al 
a s s e s s m e nt.  



2 5 1  

d et eri or at e P Q R S f or e x a m pl e t hr o u g h r ai si n g pri c e s or d et eri or ati n g  el e m e nt s 

of Q R S.  

9. 1 6 9  W e c o n si d er e d t h e s ur v e y s a n d t h e G U P PI s a s p art of a wi d e r a n g e of 

e vi d e n c e r e vi e w e d i n o ur i n v e sti g ati o n a n d b a s e d o ur d e ci si o n o n all of t hi s 

e vi d e n c e i n t h e r o u n d.  

E ntr y -e xit a n al y si s  

9. 1 7 0  O n e w a y t o a s s e s s t h e str e n gt h of t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt fr o m a gi v e n 

r et ail er o n t h e P arti e s i s t o a s s e s s t h e i m p a ct o n t h e P arti e s of t h at r et ail er’ s 

st or e s o p e ni n g or cl o si n g i n t h e r el e v a nt c at c h m e nt ar e a — a n ‘ e ntr y -e xit 

a n al y si s’. T h e e ntr y -e xit a n al y si s c o m pl e m e nt s ot h er e vi d e n c e s o ur c e s o n t h e 

e xt e nt t o w hi c h diff er e nt r et ail er s c o n str ai n e a c h ot h er, b y pr o vi di n g 

i nf or m ati o n o n c o n s u m er s’ a ct u al b e h a vi o ur r at h er t h a n t h eir st at e d 

b e h a vi o ur. W e n ot e t h at t hi s a n al y si s i s f o c u s s e d o n st or e -l e v el d at a a n d, a s 

s u c h, i s r el e v a nt t o t h e i n -st or e s e g m e nt of t h e r el e v a nt m ar k et s . 

9. 1 7 1  W e e x pl ai n e d t h e d et ail s of o ur a n al y si s i n c h a pt er 8 ( s e e p ar a gr a p h s 8. 2 4 6 -

8. 2 5 9) a n d f urt h er d et ail o n o ur r e s ult s, m et h o d ol o g y a n d r e s p o n s e t o t h e 

P arti e s’ s u b mi s si o n s i s s et o ut i n A p p e n di x C, a s w ell a s i n t hi s s e cti o n.  

P a rti e s’ vi e w s  

9. 1 7 2  T h e P arti e s m a d e a n u m b er of o v er ar c hi n g a n d m or e d et ail e d c o m m e nt s o n 

t h e C M A’ s a n al y si s ( s et o ut i n p ar a gr a p h s 8. 2 3 5-8. 2 4 4), i n p arti c ul ar st ati n g 

t h at it w a s r etr o s p e cti v e a n d di d n ot r efl e ct: 

( a) t h e pr o s p e cti v e c o m p etiti v e l a n d s c a p e; 

( b) t h e w e a k e n e d p o siti o n of F o ot a s yl u m i n t h e c o u nt erf a ct u al; a n d 

( c) t h e i m p a ct of S p ort s Dir e ct’ s el e v ati o n str at e g y. 

9. 1 7 3  W e h a v e c o n si d er e d t h e s e p oi nt s b el o w a n d i n d et ail i n A p p e n di x C.  

O ur a s s e s s m e nt  

9. 1 7 4  W e e x a mi n e d t h e i m p a ct of st or e o p e ni n g s a n d cl o s ur e s b y diff er e nt r et ail er s 

o n J D S p ort s’ st or e p erf or m a n c e a s m e a s ur e d b y r e v e n u e.  

9. 1 7 5  T h e i m p a ct o n r e v e n u e pr o vi d e s a n i n di c ati o n of t h e e xt e nt t o w hi c h t h at 

r et ail er c o m p et e s wit h J D S p ort s ( s e e c h a pt er 8, p ar a gr a p h 8. 2 4 7 an d 

A p p e n di x C f or m or e d et ail).  
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9. 1 7 6  A s d e s cri b e d i n c h a pt er 8, t h e a n al y si s i s r etr o s p e cti v e a n d t h er e i s t h e 

p ot e nti al f or u p w ar d bi a s. H o w e v er, w e c o n si d er t h at e ntr y -e xit a n al y si s 

r e m ai n s i nf or m ati v e of t h e r el ati v e c o n str ai nt e x ert e d b y diff er e nt r et ail er s, 

p arti c ul arl y w h e n t h e a n al y si s i s c o n si d er e d i n t h e c o nt e xt of ot h er e vi d e n c e. 

T h e P arti e s m a d e a n u m b er of s u b mi s si o n s r el at e d t o t h e e ntr y -e xit a n al y si s 

w hi c h ar e s et o ut i n m or e d et ail i n c h a pt er 8 ( p ar a gr a p h s 8. 2 3 5 -8. 2 4 4) a n d 

A p p e n di x C al o n g wit h o u r d e s cri pti o n a s t o h o w t h e s e s u b mi s si o n s h a v e 

b e e n t a k e n i nt o a c c o u nt ( e g s e e p ar a gr a p h s 8. 2 4 8 -8. 2 5 8). T h e i m pli c ati o n of 

t h e u p w ar d bi a s i s t h at e vi d e nti al w ei g ht i s o nl y gi v e n t o r e s ult s t h at ar e 

n e g ati v e a n d st ati sti c all y si g nifi c a nt. 6 0 9  T hi s i s b e c a u s e if a r e s ult i s 

st ati sti c all y i n si g nifi c a nt or p o siti v e a n d si g nifi c a nt t hi s m a y b e t h e r e s ult of t h e 

u p w ar d bi a s.  

9. 1 7 7  A s e x pl ai n e d i n c h a pt er 8, w e a n al y s e d ‘ st or e e ntr y’ i e ot h er r et ail er s’ o p e ni n g 

of st or e s i n ar e a s w h er e J D S p ort s i s pr e s e nt r e g ar dl e s s of w h et h er t h e 

r et ail er h a s a n e xi sti n g st or e i n t h e ar e a, a n d w e al s o a n al y s e d ‘r et ail er e ntr y’ 

w h er e t h e r et ail er d o e s n ot h a v e a n e xi sti n g st or e alr e a d y i n t h e ar e a. T h e 

l att er a n al y si s i s i m p ort a nt a s t h e i m p a ct of e ntr y m a y b e l e s s if t h e r et ail er 

alr e a d y  h a s a st or e i n a n ar e a, w hi c h m a y u n d er e sti m at e t h e cl o s e n e s s of 

c o m p etiti o n b et w e e n t h e t w o r et ail er s.  

9. 1 7 8  T h e w e e kl y d at a u s e d i n t h e a n al y si s c o v er s 2 0 1 4 t o 2 0 2 0 a n d a s n ot e d i n 

c h a pt er 8, it w a s o nl y p o s si bl e t o p erf or m t h e a n al y si s f or J D S p ort s. T h e 

a n a l y si s e sti m at e s a n a v er a g e eff e ct of e ntr y or e xit b y diff er e nt r et ail er s 

a cr o s s all J D S p ort s st or e s o n a p p ar el r e v e n u e a cr o s s all ti m e p eri o d s p o st -

e ntr y ( or e xit). W e t e st e d f or r o b u st n e s s b y fir st a dj u sti n g f or st or e a n d ti m e -

s p e cifi c f a ct or s a n d t h e n a d diti o n all y f or r e gi o n -s p e cifi c f a ct or s t h at v ar y o v er 

ti m e, a s d e s cri b e d i n c h a pt er 8 ( p ar a gr a p h 8. 2 5 5).6 1 0  

9. 1 7 9  A s d e s cri b e d i n c h a pt er 8 ( p ar a gr a p h 8. 2 5 6) t o t e st t h e r o b u st n e s s of o ur 

fi n di n g s w e e sti m at e d m o d el s w h er e w e u s e a 1 0-mi n ut e dri v eti m e t o i d e ntif y 

e ntr y a n d e xit e v e nt s a s o p p o s e d t o o ur pr ef err e d a p pr o a c h of u si n g a 2 0 -

mi n ut e dri v eti m e. W e al s o e sti m at e d m o d el s w h er e w e o nl y u s e t h e l a st t hr e e 

y e ar s of d at a a s o p p o s e d t o o ur pr ef err e d a p pr o a c h of u si n g all y e ar s of d at a 

i n o ur s a m pl e. 

 

 
6 0 9  T h e c o n v e nti o n al c ut -off f or pl a ci n g w ei g ht o n e sti m at e d r e s ult s i s a si g nifi c a n c e t hr e s h ol d of 5 %. W e h a v e 
c o n si d er e d st ati sti c al si g nifi c a n c e at t h e 5 % l e v el u nl e s s st at e d ot h er wi s e, s e e al s o A p p e n di x C, p ar a gr a p h 8 0.  
6 1 0  D at a o n F o ot a s yl u m st or e l o c ati o n s w a s pr o vi d e d b y F o ot a s yl u m. D at a o n ot h er r et ail er st or e l o c ati o n s w a s 
pr o vi d e d b y J D S p ort s. W e e kl y r e v e n u e f or e a c h of t h e P arti e s’ st or e s. T o s m o ot h o ut t h e r a n d o m v ari ati o n t h at 
e xi st s fr o m w e e k -t o-w e e k, t h e d at a w a s  a g gr e g at e d t o a f o ur-w e e kl y ( m o nt hl y) a n d 1 2 -w e e kl y ( q u art erl y) b a si s . 
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R e s ult s – i mp a ct of e ntr y/ e xit o n a p p ar el r e v e n u e  

St or e e ntr y/ e xit  

9. 1 8 0  W h e n all a v ail a bl e d at a i s u s e d, a n d a n e ntr y/ e xit e v e nt i s d efi n e d u si n g a 2 0 -

mi n ut e dri v eti m e ( o ur pr ef err e d s p e cifi c ati o n), st or e e ntr y b y t h e f oll o wi n g 

r et ail er s i s st ati sti c all y si g nifi c a nt i n r ed u ci n g t h e a p p ar el r e v e n u e of J D S p ort s 

st or e s: 

( a) F o ot a s yl u m ( [ ]% b ut o nl y w h e n r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e u s e d); 

( b) Ni k e ( [ ]%); a n d  

( c) U S C 6 1 1  ([ ]% b ut o nl y w h e n r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e u s e d). 

9. 1 8 1  W h e n o nl y t h e l a st t hr e e y e ar s of a v ail a bl e d at a ar e u s e d, a n d a n e ntr y/ e xit 

e v e nt i s d efi n e d u si n g a 2 0 -mi n ut e dri v eti m e, st or e e ntr y b y t h e f oll o wi n g 

r et ail er s i s st ati sti c all y si g nifi c a nt i n r e d u ci n g t h e a p p ar el r e v e n u e of J D S p ort s 

st or e s: 

( a) Ni k e ( [ ]%); a n d  

( b) D W S p ort s ( [ ] % b ut o nl y w h e n q u art erl y d at a i s u s e d, a n d r e gi o n -ti m e 

fi x e d eff e ct s ar e n ot u s e d).  

9. 1 8 2  W h e n a 2 0 -mi n ut e d efi niti o n of e ntr y/ e xit e v e nt s i s u s e d t h er e i s e vi d e n c e t h at 

st or e e ntr y/ e xit b y Ni k e aff e ct s t h e r e v e n u e of J D S p ort s o n a v er a g e b et w e e n 

S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0. T h er e i s w e a k e vi d e n c e 6 1 2  t h at st or e 

e ntr y/ e xit b y F o ot a s yl u m a n d U S C h a s a n eff e ct. T h er e i s e vi d e n c e u si n g o nl y 

t h e l a st t hr e e y e ar s of d at a t h at st or e e ntr y/ e xit b y Ni k e h a s a n eff e ct a n d 

w e a k e vi d e n c e t h at st or e e ntr y/ e xit b y D W S p ort s m a y h a v e s o m e eff e ct.  

9. 1 8 3  T h e o p e ni n g or cl o s ur e of a F o ot a s yl u m st or e wit hi n 2 0 -mi n ut e s of a J D 

S p ort s st or e i s e sti m at e d t o r e d u c e t h e a p p ar el r e v e n u e of t h e J D S p ort s st or e 

b y [  ]% o n a v er a g e  b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0, b ut o nl y 

w h e n r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e i n cl u d e d i n t h e m o d el. H o w e v er, if att e nti o n 

i s r e stri ct e d t o t h e t hr e e-y e ar p eri o d F e br u ar y 2 0 1 7 t o F e br u ar y 2 0 2 0 t h e 

e sti m at e d eff e ct c e a s e s t o b e st ati sti c all y si g nifi c a nt. It i s n ot p o s si bl e t o 

di sti n g ui s h w h et h er t h e a b s e n c e of a n eff e ct i s dri v e n b y t h e l o s s of  st ati sti c al 

 

 
6 1 1  F or t h e p ur p o s e s of t h e e ntr y/ e xit a n al y si s, U S C r ef er s t o st a n d al o n e U S C st or e s. S p ort s Dir e ct/ U S C i n cl u d e s 
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pr e ci si o n or a m at eri al c h a n g e i n t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt t h at F o ot a s yl u m 

e x ert s o n J D S p ort s i n t h e s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el. 

9. 1 8 4  W h e n a 1 0 -mi n ut e d efi niti o n of e ntr y/ e xit e v e nt s i s u s e d t h er e i s e vi d e n c e t h at 

st or e e ntr y/ e xit b y S c h u h aff e ct s t h e a p p ar el r e v e n u e of J D S p ort s o n a v er a g e 

b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0. T h er e i s w e a k e vi d e n c e t h at 

st or e e ntr y/ e xit b y Ni k e h a s a n eff e ct u si n g all a v ail a bl e d at a. T h er e i s 

e vi d e n c e u si n g o nl y t h e m o st r e c e nt d at a t h at st or e  e ntr y/ e xit b y Ni k e h a s a n 

eff e ct. T h er e i s al s o w e a k e vi d e n c e u si n g o nl y t h e l a st t hr e e y e ar s of d at a t h at 

st or e e ntr y/ e xit b y S p ort s Dir e ct/ U S C 6 1 3  m a y h a v e s o m e eff e ct.  

9. 1 8 5  T h e o p e ni n g or cl o s ur e of a F o ot a s yl u m st or e wit hi n 1 0 -mi n ut e s of a J D 

S p ort s i s n ot f o u n d t o h a v e a st ati sti c all y si g nifi c a nt eff e ct o n t h e a p p ar el 

r e v e n u e of t h e J D S p ort s st or e b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0, 

or w h e n att e nti o n i s r e stri ct e d t o t h e t hr e e -y e ar p eri o d F e br u ar y 2 0 1 7 t o 

F e br u ar y 2 0 2 0.  

R et ail er e ntr y/ e xit  

9. 1 8 6  W h e n all a v ail a bl e d at a i s u s e d, a n d a n e ntr y/ e xit e v e nt i s d efi n e d u si n g a 2 0 -

mi n ut e dri v eti m e, r et ail er e ntr y b y t h e f oll o wi n g r et ail er s i s st ati sti c all y 

si g nifi c a nt i n r e d u ci n g t h e a p p ar el r e v e n u e of J D S p ort s st or e s:  

( a) F o ot a s yl u m ( [ ]%); a n d  

( b) F o ot L o c k er ( [ ]%).  

9. 1 8 7  W h e n o nl y t h e l a st t hr e e y e ar s of a v ail a bl e d at a ar e u s e d, a n d a n e ntr y/ e xit 

e v e nt i s d efi n e d u si n g a 2 0 -mi n ut e dri v eti m e r et ail er e ntr y b y t h e f oll o wi n g 

r et ail er s i s st ati sti c all y si g nifi c a nt i n r e d u ci n g t h e a p p ar el r e v e n u e of J D S p ort s 

st or e s: 

( a) Ni k e ( [ ] % b ut o nl y w h e n r e gi o n -ti m e fi x e d eff e ct s ar e n ot u s e d). 

9. 1 8 8  W h e n a 2 0 -mi n ut e d efi niti o n of e ntr y/ e xit e v e nt s i s u s e d t h er e i s str o n g 

e vi d e n c e t h at r et ail er e ntr y/ e xit b y F o ot a s yl u m a n d F o ot L o c k er aff e ct s t h e 

a p p ar el r e v e n u e of J D S p ort s o n a v er a g e b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d 

F e br u ar y 2 0 2 0. T h er e i s w e a k e vi d e n c e u si n g o nl y t h e l a st t hr e e y e ar s of d at a 

t h at r et ail er e ntr y/ e xit Ni k e m a y h a v e s o m e eff e ct. 

9. 1 8 9  T h e o p e ni n g or cl o s ur e of t h e o nl y F o ot a s yl u m st or e wit hi n 2 0 -mi n ut e s of a J D 

S p ort s st or e i s e sti m at e d t o r e d u c e t h e a p p ar el r e v e n u e of t h e J D S p ort s st or e 

b y [  ]% o n a v er a g e  b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0. H o w e v er, 

 

 
6 1 3  S p ort s Dir e ct/ U S C i n cl u d e s a n y S p ort s Dir e ct st or e, i n cl u di n g t h o s e t h at ar e c o -l o c at e d wit h a U S C st or e. 
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if att e nti o n i s r e stri ct e d t o t h e t hr e e-y e ar p eri o d F e br u ar y 2 0 1 7 t o F e br u ar y 

2 0 2 0 t h e e sti m at e d eff e ct c e a s e s t o b e st ati sti c all y si g nifi c a nt. It i s n ot 

p o s si bl e t o di sti n g ui s h w h et h er t h e a b s e n c e of a n eff e ct i s dri v e n b y t h e l o s s 

of st ati sti c al pr e ci si o n or a m at eri al c h a n g e i n t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt t h at 

F o ot a s yl u m e x ert s o n J D S p ort s i n t h e s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

a p p ar el.  

9. 1 9 0   Wh e n a 1 0 -mi n ut e d efi niti o n of e ntr y/ e xit e v e nt s i s u s e d t h er e i s str o n g 

e vi d e n c e t h at r et ail er e ntr y/ e xit b y F o ot a s yl u m aff e ct s t h e a p p ar el r e v e n u e of 

J D S p ort s o n a v er a g e b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0. T h er e i s 

w e a k e vi d e n c e t h at r et ail er e ntr y/ e xit b y F o ot L o c k er a n d Ni k e h a s a n eff e ct 

w h e n all d at a i s u s e d. T h er e i s e vi d e n c e u si n g o nl y t h e m o st r e c e nt d at a t h at 

r et ail er e ntr y/ e xit b y F o ot a s yl u m a n d Ni k e h a s a n eff e ct. T h er e i s w e a k 

e vi d e n c e u si n g o nl y t h e l a st t hr e e y e ar s of d at a t h at r et ail er  e ntr y/ e xit b y 

Offi c e m a y h a v e s o m e eff e ct.  

9. 1 9 1  T h e o p e ni n g or cl o s ur e of t h e o nl y F o ot a s yl u m st or e wit hi n 1 0 -mi n ut e s of a J D 

S p ort s st or e i s e sti m at e d t o r e d u c e t h e a p p ar el r e v e n u e of t h e J D S p ort s st or e 

b y [  ]% o n a v er a g e b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0. W h e n 

att e nti o n i s r e stri ct e d t o t h e t hr e e -y e ar p eri o d F e br u ar y 2 0 1 7 t o F e br u ar y 2 0 2 0 

t h e e sti m at e d eff e ct c o nti n u e s t o b e st ati sti c all y si g nifi c a nt a n d n e g ati v e b ut 

t h e m a g nit u d e of t h e e sti m at e d eff e ct f all s sli g htl y t o [ ]%.  

9. 1 9 2  T h er e i s c o n si st e nt e vi d e n c e t h at r et ail er e ntr y wit hi n 1 0 -mi n ut e s or 2 0 -

mi n ut e s b y F o ot a s yl u m h a s a n eff e ct o n t h e a p p ar el r e v e n u e of J D S p ort s o n 

a v er a g e b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 4 a n d F e br u ar y 2 0 2 0. T h er e i s o nl y w e a k 

e vi d e n c e t h at st or e e ntr y b y F o ot a s yl u m h a s a n y eff e ct. W e n ot e t h at t h er e i s 

e vi d e n c e t h at r et ail er e ntr y wit hi n 1 0 -mi n ut e s b y F o ot a s yl u m i s f o u n d t o h a v e 

a n eff e ct o n t h e a p p ar el r e v e n u e of J D S p ort s o n a v er a g e b et w e e n F e br u ar y 

2 0 1 7 a n d F e br u ar y 2 0 2 0.   

9. 1 9 3  O ur a n al y si s i s u n a bl e t o s h e d li g ht o n t h e e xt e nt t o w hi c h t hi s c o n str ai nt m a y 

h a v e c h a n g e d i n t h e m o st r e c e nt y e ar s of d at a f or r et ail er e ntr y wit hi n 2 0 -

mi n ut e s of a J D S p ort s. T h e fi n di n g of n o i m p a ct b y F o ot a s yl u m i n t h e l a st 

t hr e e y e ar s of d at a i s c o n si st e nt wit h a r e d u cti o n i n t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt 

t h at it i m p o s e s o n J D S p ort s. H o w e v er it i s n ot p o s si bl e t o di sti n g ui s h b et w e e n 

w h et h er t hi s l a c k of st ati sti c al si g nifi c a n c e i s dri v e n b y t h e l o s s of st ati sti c al 

pr e ci si o n w hi c h o c c ur s b e c a u s e w e h a v e l e s s d at a or w h et h er t h er e h a s b e e n 

a g e n ui n e c h a n g e i n t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt t h at F o ot a s yl u m e x ert s o n J D 

S p ort s i n t h e s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el. F urt h er t h e p ot e nti al f or 

u p w ar d bi a s m e a n s t h at t hr o u g h o ut t hi s a n al y si s w e o nl y pl a c e e vi d e nti al 

w ei g ht o n r e s ult s t h at ar e n e g ati v e a n d st ati sti c al l y si g nifi c a nt.  
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S u m m ar y of r e s ult s  o n i m p a ct of e ntr y/ e xit o n a p p ar el r e v e n u e  

9. 1 9 4  O v er all, t h e e ntr y -e xit r e s ult s i n di c at e t h at F o ot a s yl u m i s a c o m p etiti v e 

c o n str ai nt o n J D S p ort s w h e n it c o m e s t o s p ort s-i n s pir e d c a s u al a p p ar el. 

R et ail er e ntr y b y F o ot a s yl u m i s f o u n d t o aff e ct J D S p ort s’ a p p ar el 

r e v e n u e s.6 1 4  St or e e ntr y b y Ni k e a n d U S C a n d  r et ail er e ntr y b y F o ot L o c k er i s 

al s o f o u n d t o r e d u c e t h e r e v e n u e fr o m a p p ar el at t h e l o c al J D S p ort s st or e  i n 

o ur pr ef err e d s p e cifi c ati o n . I n ot h er s p e cifi c ati o n s, t h er e i s e vi d e n c e t h at D W 

S p ort s, S p ort s Dir e ct/ U S C a n d Offi c e m a y al s o h a v e a n eff e ct. Gi v e n t h e 

p ot e nti al f or u p w ar d bi a s, a n y e sti m at e s w hi c h w er e n ot n e g ati v e a n d 

st ati sti c all y si g nifi c a nt h a v e b e e n tr e at e d a s b ei n g i n di c ati v e of a n a b s e n c e of 

e vi d e n c e f or t h e i m p a ct of t h e s e r et ail er s o n t h e r e v e n u e of J D S p ort s, r at h er 

t h a n e vi d e n c e f or t h e a b s e n c e of a c o m p etiti v e c o n str ai nt. It i s n ot p o s si bl e t o 

r ul e o ut t h at ot h er r et ail er s m a y al s o e x ert a c o m p etiti v e c o n str ai nt o n J D 

S p ort s i n t h e s a m e m ar k et.  

9. 1 9 5  O n t h e f a c e of it, t h e r e s ult s f or F o ot L o c k er a n d Offi c e  ar e c o u nt er -i nt uiti v e 

gi v e n t h at b ot h of t h e s e r et ail er s f o c u s o n f o ot w e ar r at h er t h a n a p p ar el. I n t h e 

c a s e of Offi c e , t h e e sti m at e d eff e ct i s n ot r o b u st t o r e a s o n a bl e m o d el v ari ati o n 

a n d s o w e pl a c e d li mit e d w ei g ht o n t hi s r e s ult. F or F o ot L o c k er, t h er e ar e 

p o s si bl e e x pl a n ati o n s f or s u c h  a n i m p a ct, i n cl u di n g t h at it s f o ot w e ar off eri n g 

mi g ht l e a d t o s o m e c o n s u m er s w h o b u y b ot h f o ot w e ar a n d a p p ar el vi siti n g 

F o ot L o c k er r at h er t h a n J D S p ort s, alt h o u g h w e n ot e t h at t h e pr o p orti o n of 

c o n s u m er s w h o p ur c h a s e b ot h f o ot w e ar a n d a p p ar el i n o n e tri p  i s s m all ( a s 

f o u n d i n o ur s ur v e y s - s e e A p p e n di x E, p ar a gr a p h 7 b)ii) . F urt h er, w hil e it s 

r a n g e of a p p ar el i s n ot a s wi d e a s t h e P arti e s’, m a n y F o ot L o c k er st or e s d o 

st o c k a p p ar el ( al b eit  it i s a s m all pr o p orti o n of it s o v er all off eri n g).  

9. 1 9 6  T h e e ntr y -e xit re s ult s i n di c at e t h at w hil e t h er e i s a s m all er pr o p orti o n of 

a p p ar el s ol d at F o ot L o c k er st or e s, t h e a p p ar el t h at i s st o c k e d i s c o n si d er e d 

b y c o n s u m er s t o b e a s u b stit ut e t o t h e a p p ar el a v ail a bl e i n J D S p ort s. T hi s i s 

c o n si st e nt wit h t h e s ur v e y e vi d e n c e w h er e b y 8 % of J D S p ort s i n -st or e 

c u st o m er s st at e d t h at t h e y w o ul d di v ert t o F o ot L o c k er f or t h e p ur c h a s e of 

a p p ar el ( w hi c h i s j u st u n d er h alf of t h e pr o p orti o n  of J D S p ort s c u st o m er s w h o 

s ai d t h e y w o ul d di v ert t o F o ot a s yl u m - 1 7 %).  

C o n cl u si o n o n e ntr y -e xit a n al y si s  

9. 1 9 7  L o o ki n g at t h e e ntr y -e xit a n al y si s i n t h e r o u n d, w e f o u n d t h at r et ail er e ntr y b y 

F o ot a s yl u m h a s a n e g ati v e i m p a ct o n J D S p ort s’ a p p ar el r e v e n u e. W e n ot e 

t h at st or e e ntr y b y F o ot a s yl u m i s al s o f o u n d t o aff e ct t h e a p p ar el r e v e n u e at 

 

 
6 1 4  St or e e ntr y b y F o ot a s yl u m i s al s o f o u n d t o h a v e a st ati sti c all y si g nifi c a nt eff e ct b ut o nl y w h e n  r e gi o n-ti m e fi x e d 
eff e ct s ar e u s e d i n t h e m o d el.  



2 5 7  

J D S p ort s b ut o nl y  w h e n r e gi o n -m o nt h fi x e d eff e ct s ar e i n cl u d e d i n t h e m o d el. 

T hi s i n di c at e s t h at F o ot a s yl u m i s a cl o s e c o m p etit or t o J D S p ort s a n d e x ert s a 

c o n str ai nt o n J D S p ort s i n t hi s m ar k et. T h e e vi d e n c e f or t h e i m p a ct of 

F o ot a s yl u m o n a p p ar el r e v e n u e i s sli g htl y l e s s  str o n g t h a n t h at f or f o ot w e ar 

r e v e n u e, si n c e o nl y r et ail er e ntr y i s a s s o ci at e d wit h a st ati sti c all y si g nifi c a nt 

d e cr e a s e i n a p p ar el r e v e n u e f or J D S p ort s.  

9. 1 9 8  W e al s o n ot e t h at e ntr y b y F o ot L o c k er, Ni k e a n d U S C w er e al s o f o u n d t o 

h a v e a n i m p a ct o n J D S p ort s’  a p p ar el r e v e n u e, i n di c ati n g t h at t h e y i m p o s e 

s o m e c o n str ai nt i n t hi s m ar k et. T o a l e s s er e xt e nt t h er e i s al s o e vi d e n c e t h at 

D W S p ort s a n d S p ort s Dir e ct/ U S C m a y e x ert a c o m p etiti v e c o n str ai nt o n J D 

S p ort s i n a p p ar el.  

O v er vi e w of c ur r e nt  c o n str ai nt s  

9. 1 9 9  W e r e v i e w e d a wi d e r a n g e of e vi d e n c e o n m ar k et s h ar e s, t h e n at ur e of 

r et ail er s’ off eri n g s a n d t hir d p arti e s’ r a n ki n g s of c o m p etiti v e cl o s e n e s s, 

i nt er n al d o c u m e nt s, o ur  s ur v e y s ( c o v eri n g di v er si o n r ati o s a n d o ur G U P PI 

a n al y si s) a n d  o ur  e ntr y -e xit a n al y si s, i n a d diti o n t o t h e i m p a ct of s u p pli er s, i n 

a s s e s si n g t h e c urr e nt a g gr e g at e c o n str ai nt s o n r et ail c o m p etiti o n.  

P a rti e s’ vi e w s  

9. 2 0 0  J D S p ort s s u b mitt e d  t h at t h e ‘ a s s e s s m e nt [ of a p p ar el] i s b e st s plit i nt o t hr e e 

br a n d -b a s e d c at e g ori e s’ ( o w n -l a b el a n d B e dr o o m Br a n d s,6 1 5  sp ort s -h erit a g e 

br a n d s, 6 1 6  a n d ot h er br a n d s). 6 1 7  It s ai d t h at t h e P arti e s c o ul d n ot b e cl o s e 

c o m p etit or s a cr o s s all t hr e e of t h e s e c at e g ori e s t o r e s ult i n a li k el y u nil at er al 

eff e ct s S L C if t h e y w er e n ot p arti c ul arl y cl o s e c o m p etit or s i n a n y of t h e t hr e e 

c at e g o ri e s.6 1 8  F urt h er, it s u b mitt e d t h at t h e P arti e s w er e diff er e nti at e d a n d 

e a c h f a c e d a n arr a y of cl o s er t hir d p art y c o m p etit or s i n e a c h c at e g or y t h a n i n 

a g gr e g at e, w hi c h d w arf e d t h e r el ati v el y m ar gi n al r ol e t h e y pl a y e d a g ai n st 

e a c h ot h er a s c o m p etit or s i n a p p a r el. 

9. 2 0 1  J D S p ort s s u b mitt e d t h at t h e P arti e s f a c e d a wi d e r a n g e of c o m p etit or s wit h 

e st a bli s h e d a n d w ell k n o w n o w n -br a n d r a n g e s, i n cl u di n g ot h er f a s hi o n 

r et ail er s s u c h a s N e xt, Ri v er I sl a n d a n d T o p s h o p/ T o p m a n a n d o nli n e-o nl y  

r et ail er s s u c h a s A S O S, B o oh o o, Pr ett y Littl e T hi n g a n d A m a z o n, i n a d diti o n 

 

 
6 1 5  A t er m u s e d b y t h e P arti e s t o d e s cri b e e m er gi n g f a s hi o n br a n d s t h at st art lif e i n t h eir f o u n d er s' b e dr o o m s (i e 
ar e f o u n d e d b y i n di vi d u al e ntr e pr e n e ur s).    
6 1 6  [ ]. 
6 1 7  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 9 5.  
6 1 8  J D S p ort s, R e s p o n s e t o I s s u e s St at e m e nt, p ar a gr a p h 9 6.  

https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5e00a4b140f0b665957b9373/JD_Initial_Phase_2_Submission_Redacted.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5e00a4b140f0b665957b9373/JD_Initial_Phase_2_Submission_Redacted.pdf
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t o s elli n g br a n d e d pr o d u ct s. It s u b mitt e d t h at t hi s str e n gt h of c o m p etiti o n 

w o ul d n ot b e i m p a ct e d b y t h e M er g er.  

T hir d p a rti e s’ vi e w s  

9. 2 0 2  W e r e c ei v e d s u b mi s si o n s fr o m a n u m b er of t hir d p arti e s, 6 1 9  m o st of w h o m 

c o n si d er e d t h at t h e P arti e s c o m p et e d cl o s el y i n a p p ar el a n d t h at t h er e w er e 

f e w ot h er cl o s e c o n str ai nt s o n t h e P arti e s b ot h c urr e ntl y a n d p o st-M er g er.   

 C o m p etiti o n b et w e e n t h e P arti e s  

9. 2 0 3  A s di s c u s s e d i n c h a pt er 8, at p h a s e 1, w e a s k e d t hir d p arti e s t o r a n k t h e 

P arti e s i n t er m s of t h eir cl o s e n e s s of c o m p etiti o n t o e a c h ot h er. 6 2 0  O v er all,  

t hir d p arti e s i n di c at e d t h at t h e P arti e s c o m p et e d cl o s el y a g ai n st e a c h ot h er i n 

a p p ar el ( s e e p ar a gr a p h s 9. 1 2 6 -9. 1 2 7  w h er e w e e x pl or e t hi s f urt h er), alt h o u g h 

sli g htl y l e s s cl o s el y t h a n f or f o ot w e ar.  

9. 2 0 4  S e v er al r et ail er s s u b mitt e d t h at t h e M er g er w o ul d d e cr e a s e  c o m p etiti o n a n d 

i n cr e a s e t h e l e v er a g e t h at t h e M er g e d E ntit y w o ul d h a v e o v er s u p pli er s, a n d 

it s a c c e s s t o br a n d e d pr o d u ct s, alt h o u g h t h e y di d n ot t y pi c all y diff er e nti at e 

b et w e e n f o ot w e ar a n d a p p ar el.  

C o n str ai nt s fr o m ot h er r et ail er s  

9. 2 0 5  W e a s k e d t hir d p art y r et ail er s t o r a n k ot h er r et ail er s i n t er m s of t h eir 

cl o s e n e s s of c o m p etiti o n i n a p p ar el t o e a c h of t h e P arti e s. B a s e d o n t h e s e 

r a n ki n g s, S p ort s Dir e ct a n d A S O S w er e m o st fr e q u e ntl y m e nti o n e d a s 

c o m p etit or s. 6 2 1  I n t er m s of cl o s e n e s s of c o m p etiti o n, a di d a s, Ni k e a n d F o ot 

L o c k er w er e m e nti o n e d a s t h e cl o s e st t o t h e P arti e s, at a l e v el si mil ar t o t h e 

cl o s e n e s s b et w e e n t h e P arti e s t h e m s el v e s ( s e e p ar a gr a p h s 9. 1 2 6 -9. 1 2 7 ).6 2 2   

9. 2 0 6  A n u m b er of t hir d p art y r et ail er s s e p ar at el y s u b mitt e d vi e w s a s t o w h et h er or 

n ot t h e y s a w t h e m s el v e s a s c o m p etit or s t o t h e P arti e s, f or e x a m pl e:  

 

 
6 1 9  W e n ot e t h at J D S p ort s s u b mitt e d t h at ‘ A s i n all c a s e s w h er e t h er e ar e c o m pl ai n a nt s wit h c o m m er ci al 
i n c e nti v e s t o fr u str at e a d e al t h er e will b e a q u e sti o n of h o w m u c h w ei g ht s h o ul d b e gi v e n t o t h eir vi e w s a b o ut t h e 
eff e ct of a m er g er ( a s o p p o s e d t o ot h er gri e v a n c e s) a n d a n e e d t o e n s ur e t h eir s u b mi s si o n s ar e s u p p ort e d wit h 
e vi d e n c e .’ A s i n a n y i n q uir y, w e h a v e gi v e n  d u e r e g ar d t o a r a n g e of  f a ct or s i n cl u di n g: t h e i n c e nti v e s of t h e p art y 
gi vi n g t h at e vi d e n c e; t h e e xt e nt t o w hi c h t h e p art y h a d k n o wl e d g e t h at w a s r el e v a nt t o t h e st at ut or y q u e sti o n s w e 
ar e r e q uir e d t o a n s w er; a n d t h e e xt e nt t o w hi c h t h e e vi d e n c e w a s c orr o b or at e d b y  ot h er e vi d e n c e a v ail a bl e t o u s.  
6 2 0  Cl o s e n e s s i n t hi s c o nt e xt w a s m e a s ur e d o n a o n e ( n ot cl o s e at all) t o 1 0 ( v er y cl o s e) s c al e.  
6 2 1  C M A a n al y si s of t hir d p art y q u e sti o n n air e s d uri n g p h a s e 1.   
6 2 2  W e n ot e t h at t h er e m a y b e s o m e bi a s i n t h e r e p ort e d r a n ki n g s b y t hir d p arti e s a s b ot h f o ot w e ar a n d a p p ar el 
w er e c o n si d er e d i n t h e s a m e q u e sti o n n air e, al b eit e a c h w a s c o n si d er e d s e p ar at el y.  
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( a) [ ] s u b mitt e d t h at it  w a s a f a s hi o n r et ail er n ot pri m aril y f o c u s s e d o n 

s p ort s or p erf or m a n c e a p p ar el, a n d t h at it di d n ot s e e it s elf a s dir e ctl y 

c o m p eti n g wit h t h e P arti e s;  

( b) [ ] s u b mitt e d t h at it di d n ot c o m p et e wit h t h e P arti e s;  

( c) [ ] s u b mitt e d t h at it d i d n ot vi e w it s elf a s a c o m p etit or of F o ot a s yl u m or 

J D S p ort s, st ati n g:  

W e f u n d a m e nt all y b eli e v e [ ] n ot t o c o m p et e dir e ctl y 

wit h eit h er of J D S p ort s, F o ot A s yl u m [ si c], or a n y ot h er 

s p ort s i n s pir e d b u si n e s s. W e ar e a f a s hi o n r et ail er t h at 

off er s c a s u al cl ot hi n g i n a d diti o n t o s m art er pr o d u ct s.  

( d) [ ] s u b mitt e d t h at it c o n si d er e d J D S p ort s t o b e a c o m p etit or, st ati n g t h at 

it ‘ al s o s ell s dir e ct t o c o n s u m er s i n c o m p etiti o n wit h J D S p ort s. 

A p pr o xi m at el y, [ ]% of all [ ] li n e s s ol d dir e ctl y ar e al s o s ol d b y J D .’ 

R e g ar di n g F o ot a s yl u m , [ ]s u b mitt e d it w a s ‘ N o t r e all y/t h e or eti c al 

c o m p etit or a s  F o ot a s yl u m d o e s n ot r et ail [ ] pr o d u ct s i n c o m p etiti o n t o 

[ ] o w n st or e s’ . 

O ur a s s e s s m e nt  

9. 2 0 7  T h e P arti e s ar e b ot h l ar g e m ulti -br a n d r et ail er s of s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

a p p ar el o p er ati n g n ati o n all y t hr o u g h t h eir st or e s a n d o nli n e c h a n n el, wit h 

e a c h s er vi n g a l ar g e n u m b er of c u st o m er s.  

9. 2 0 8  F or J D S p ort s, w hil e it i s a l ar g er r et ail er t h a n F o ot a s yl u m, o v er all w e f o u n d it s 

a p p ar el off eri n g h a s s o m e si mil ariti e s t o F o ot a s yl u m, i nt er n al d o c u m e n t s 

d e m o n str at e t h at J D S p ort s s e e s F o ot a s yl u m a s o n e of it s cl o s e c o m p etit or s, 

it s a p p ar el c u st o m er s st at e t h at F o ot a s yl u m i s t h eir n e xt b e st alt er n ati v e 

( al o n g wit h S p ort s Dir e ct f or J D S p ort s’ i n-st or e c u st o m er s a n d Ni k e f or J D 

S p ort s’ o nli n e c u st o m er s),  t h e o p e ni n g of F o ot a s yl u m st or e s aff e ct s n e ar b y 

J D S p ort s st or e a p p ar el r e v e n u e s a n d t hir d p arti e s r a n k F o ot a s yl u m hi g hl y a s 

a cl o s e c o m p etit or t o J D S p ort s i n a p p ar el . 

9. 2 0 9  F or F o ot a s yl u m, alt h o u g h it i s a s m all er r et ail er t h a n J D S p ort s, o v er all w e 

f o u n d it s a p p ar el off eri n g h a s s o m e si mil ariti e s t o J D S p ort s, i nt er n al 

d o c u m e nt s d e m o n str at e t h at F o ot a s yl u m s e e s J D S p ort s a s it s cl o s e st 

c o m p etit or, it s i n -st or e a n d o nli n e a p p ar el c u st o m er s ar e b y f ar m o st li k el y t o 

di v ert t o J D S p ort s a n d t hir d p arti e s r a n k J D S p ort s hi g hl y a s a cl o s e 

c o m p etit or t o F o ot a s yl u m i n a p p ar el.  

9. 2 1 0  W e f o u n d t h at, t a k e n t o g et h er a n d i n t h e r o u n d, t h e e vi d e n c e str o n gl y 

d e m o n str at e s t h at t h e P arti e s ar e cl o s e c o m p etit or s  t o e a c h ot h er i n a p p ar el 
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alt h o u g h J D S p ort s pr o vi d e s a str o n g er c o n str ai nt o n F o ot a s yl u m t h a n vi c e 

v er s a.  

9. 2 1 1  W e  c o n si d er e d t h e c urr e nt a g gr e g at e c o n str ai nt s fr o m ot h er r et ail er s o n t h e 

P arti e s i n t hi s m ar k et, b a s e d o n t h e s a m e e vi d e n c e.  

9. 2 1 2  T h e G U P PI s w e c al c ul at e d f or J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m u si n g t h e di v er si o n 

r ati o s ar e hi g h, p arti c ul arl y f or F o ot a s yl u m, a n d w e n ot e t h at t h e G U P PI s i n 

a p p ar el ar e hi g h er t h a n i n f o ot w e ar. T hi s s h o w s t h at t h e M er g e d E ntit y w o ul d 

h a v e a str o n g i n c e nti v e p o st -M er g er t o d et eri or at e P Q R S ( w or s e n or i m pr o v e 

P Q R S t o a l e s s er e xt e nt or n ot a s q ui c kl y a s it w o ul d h a v e d o n e a b s e nt t h e 

M er g er) p o st -M er g er. T h e G U P PI s t a k e i nt o a c c o u nt t h e a g gr e g at e c urr e nt 

c o n str ai nt fr o m all ot h er r et ail er s.  

9. 2 1 3  O ur st or e e xit s ur v e y s h o w s t h at S p ort s Dir e ct e x ert s a c o n str ai nt o n J D 

S p ort s t h at i s c o m p ar a bl e wit h F o ot a s yl u m i n a p p ar el, b ut a m u c h w e a k er 

c o n str ai nt o n F o ot a s yl u m t h a n J D S p ort s, d e s pit e it b ei n g a l ar g e n ati o n al 

r et ail er. S p ort s Dir e ct’ s a p p ar el off eri n g i s diff er e nt i n s o m e r e s p e ct s fr o m t h at 

of t h e P arti e s. It h a s a [ ] a p p ar el pr o d u ct o v erl a p wit h t h e P arti e s f or Ni k e 

a n d a di d a s pr o d u ct s, i s m or e f o c u s s e d o n s p orti n g g o o d s a n d c urr e ntl y h a s 

m or e of a v al u e pr o p o siti o n t h a n t h e P arti e s ( alt h o u g h it h a s o p e n e d s o m e 

el e v at e d st or e s - w e c o n si d er h o w a n y c o nti n u e d el e v ati o n mi g ht c h a n g e it s 

c o n str ai nt i n  t h e n e xt s e cti o n, s e e p ar a gr a p h s 9. 2 3 6 -9. 2 5 6  ). T h er e i s a l o w 

d e gr e e of m o nit ori n g b y t h e P arti e s of S p ort s Dir e ct i n t h eir i nt er n al 

d o c u m e nt s, a n d t hi s i s t o a m u c h l e s s er e xt e nt t h a n of ot h er c o m p etit or s a n d 

e a c h ot h er. T a ki n g t hi s e vi d e n c e i n t h e r o u n d, w e f o u n d t h at w hil e S p ort s 

Dir e ct e x ert s s o m e c o n str ai nt o n J D S p ort s, t hi s i s l e s s t h a n t h at i m p o s e d b y 

F o ot a s yl u m a n d it i s a f ar w e a k er c o n str ai nt o n F o ot a s yl u m t h a n J D S p ort s i s 

i n a p p ar el.    

9. 2 1 4  Si mil arl y, Ni k e’ s D T C a p p ar el off eri n g h a s s o m e i m p a ct o n t h e P arti e s. W e 

f o u n d t h at it i s m o nit or e d b y b ot h of t h e P arti e s i n t h eir i nt er n al d o c u m e nt s. 

O ur e ntr y -e xit a n al y si s i n di c at e s t h at t h e e ntr y of Ni k e st or e s h a s a n i m p a ct o n 

t h e a p p ar el r e v e n u e of J D S p ort s st or e s. H o w e v er, o ur st or e e xit s ur v e y 

s h o w s t h at w hil e it e x ert s s o m e c o n str ai nt o n J D S p ort s, it i s a w e a k 

c o n str ai nt o n F o ot a s yl u m. T h e o nli n e s ur v e y s u g g e st s Ni k e m a y b e a cl o s er 

c o m p etit or t o J D S p ort s’ o nli n e a p p ar el c u st o m er s t h a n f or i n -st or e a p p ar el 

c u st o m er s, b ut t h at it i s a w e a k er c o n str ai nt o n F o ot a s yl u m. O n t hi s b a si s w e 

f o u n d t h at Ni k e e x ert s s o m e c o n str ai nt o n t h e P arti e s i n a p p ar el, b ut l e s s t h a n 

e a c h d o e s o n t h e ot h er.  

9. 2 1 5  F o ot L o c k er i s vi e w e d b y t hir d p arti e s a s b ei n g a cl o s e c o m p etit or t o t h e 

P arti e s i n a p p ar el a n d o ur e ntr y -e xit a n al y si s al s o i n di c at e s t h at t h e e ntr y of 

n e w F o ot L o c k er st or e s h a s a n i m p a ct o n t h e a p p ar el r e v e n u e of l o c al J D 
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S p ort s st or e s. I nt er n al d o c u m e nt s al s o s h o w t h at t h e P arti e s cl o s el y m o nit or 

F o ot L o c k er, alt h o u g h t h e s e d o c u m e nt s d o n ot di sti n g ui s h b et w e e n f o ot w e ar 

a n d a p p ar el. H o w e v er, F o ot L o c k er h a s a m u c h s m all er pr o p orti o n of a p p a r el 

i n it s off eri n g t h a n it d o e s f o ot w e ar. O ur st or e e xit s ur v e y s h o w s t h at  F o ot 

L o c k er e x ert s o nl y s o m e c o n str ai nt o n J D S p ort s i n a p p ar el, w hi c h i s m u c h 

l e s s t h a n F o ot a s yl u m; a n d it e x ert s a w e a k c o n str ai nt o n F o ot a s yl u m. T h e s e 

fi n di n g s ar e c o n si st e nt wit h t h o s e of o ur o nli n e s ur v e y. T a ki n g t hi s e vi d e n c e i n 

t h e r o u n d, w e f o u n d t h at F o ot L o c k er h a s s o m e c o n str ai nt o n t h e P arti e s i n 

a p p ar el b ut n ot a s str o n g a s e a c h d o e s o n t h e ot h er.  

9. 2 1 6  T h e P arti e s al s o m o nit or A S O S ( w hi c h i s o nli n e -o nl y) a n d t hir d p arti e s vi e w 

A S O S a s e x erti n g s o m e c o n str ai nt o n t h e P arti e s i n a p p ar el. O ur o nli n e 

s ur v e y s u g g e st s it e x ert s s o m e c o n str ai nt o n t h e P arti e s. H o w e v er, o ur st or e 

e xit s ur v e y s h o w s t h at A S O S i s a v er y w e a k c o n str ai nt o n b ot h J D S p ort s a n d 

F o ot a s yl u m. T h er ef or e, o v er al l w e f o u n d t h at A S O S e x ert s s o m e c o n str ai nt 

o n t h e P arti e s i n a p p ar el, b ut it i s n ot a s str o n g a s t h at i m p o s e d b y e a c h P art y 

o n t h e ot h er.  

9. 2 1 7  W hil e n u m er o u s ot h er r et ail er s off er s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el, t a k e n i n 

t h e r o u n d, t h e s a m e e vi d e n c e i n di c at e s t h at t h eir c o n str ai nt o n t h e P arti e s i s 

o nl y m o d er at e at b e st.  

9. 2 1 8  W e f o u n d t h at a di d a s’ s D T C a p p ar el off eri n g i s a w e a k er c o n str ai nt t h a n 

Ni k e’ s D T C off eri n g. It i s m o nit or e d b y b ot h P arti e s i n t h eir i nt er n al 

d o c u m e nt s. O ur s ur v e y s s h o w t h at it e x ert s s o m e c o n str ai nt o n J D S p ort s b ut 

m u c h l e s s t h a n F o ot a s yl u m, a n d it i s a m u c h w e a k er c o n str ai nt o n 

F o ot a s yl u m i n a p p ar el. W e di d n ot fi n d e vi d e n c e of a c o n str ai nt fr o m a di d a s i n 

o ur e ntr y/ e xit a n al y si s.  

9. 2 1 9  O ur st or e e xit s ur v e y s h o w s A m a z o n i s a v er y w e a k c o n str ai nt o n t h e P arti e s 

i n a p p ar el. T h e o nli n e s ur v e y s u g g e st s it e x ert s s o m e c o n str ai nt o n J D S p ort s 

b ut a v er y w e a k c o n str ai nt o n F o ot a s yl u m. F e w t hir d p arti e s m e nti o n A m a z o n 

a s a c o n str ai nt o n t h e P art i e s i n a p p ar el. W e r e c o g ni s e t h at [ ] ( s e e 

p ar a gr a p h 8. 3 0 2). H o w e v er, t h e e vi d e n c e o v er all s u g g e st s t h at A m a z o n 

e x ert s a v er y w e a k c o n str ai nt o n t h e P arti e s i n a p p ar el.  

9. 2 2 0  T h er e i s a l ar g e n u m b er of ot h er a p p ar el r et ail er s t h at s ell s p ort s-i n s pir e d or 

ot h er t y p e s of c a s u al a p p ar el e g N e xt, T o p s h o p/ T o p m a n, Ri v er I sl a n d, 

Pri m ar k, Z al a n d o ( w hi c h i s o nli n e -o nl y) b ut, wit h t h e e x c e pti o n of N e xt a n d 

Z al a n d o, t h e s e r et ail er s d o n ot s ell si mil ar br a n d e d a p p ar el pr o d u ct s t o eit h er 

of t h e P arti e s a n d N e xt a n d Z al a n d o o nl y s ell t h e s e o nli n e. T h e e vi d e n c e fr o m 

t h e s ur v e y s, i nt er n al d o c u m e nt s a n d t hir d p art y vi e w s i n di c at e t h at t h e s e 

r et ail er s ar e v er y w e a k c o n str ai nt s o n t h e P arti e s i n a p p ar el. I n s u p p ort of t hi s, 
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n e arl y all of t h e r et ail er s li st e d h er e ( b ar o n e) c o n si d er t h e m s el v e s n ot t o b e 

c o m p etit or s t o eit h er of t h e P arti e s.  

9. 2 2 1  I n a d diti o n t o t h e c o n str ai nt fr o m ot h er r et ail er s, w e al s o a s s e s s e d t h e 

c o n str ai nt t h at s u p pli er s e x ert o n r et ail er s i n t hi s m ar k et (i n cl u di n g o n t h e 

P arti e s). M u c h li k e f o ot w e ar, s u p pli er s pl a y a n i m p ort a nt r ol e i n s h a pi n g r et ail 

c o m p etiti o n i n a p p ar el. S u p pli er s, i n p arti c ul ar Ni k e a n d a di d a s, e x ert s o m e 

c o n str ai nt o n t h e P arti e s’ a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e t h eir off eri n g. 

H o w e v er, t hi s c o n str ai nt i s n ot s o si g nifi c a nt a s t o s uffi ci e ntl y di s ci pli n e t h e 

M er g e d E ntit y’ s a bilit y a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e it s off eri n g p o st -M er g er. 

F urt h er, t h e str e n gt h of s u p pli er s’ c o n str ai nt i s l e s s i n a p p ar el t h a n i n 

f o ot w e ar. I n a p p ar el, a gr e at er pr o p orti o n of s al e s c o m e fr o m a wi d e r a n g e of 

s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s, a n d t h er e i s l e s s d e p e n d e n c e o n Ni k e a n d 

a di d a s w hi c h h a v e a s m all er s h ar e i n t h e a p p ar el m ar k et t h a n i n f o ot w e ar, 

t h o u g h r e m ai n i m p ort a nt. U nli k e f o ot w e ar, r et ail er s (i n cl u di n g t h e P arti e s) al s o 

d e si g n, st o c k a n d pri c e t h eir o w n -br a n d a p p ar el pr o d u ct s a n d d o n ot f a c e t h e 

s a m e c o n str ai nt s fr o m s u p pli er s o n t h e s e pr o d u ct s.  

9. 2 2 2  O v er all, w hil e w e f o u n d t h at n u m er o u s ot h er r et ail er s off er s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al a p p ar el, t a k e n i n t h e r o u n d, t h e e vi d e n c e i n di c at e s t h at o nl y S p ort s 

Dir e ct a n d Ni k e e x ert s o m e c o n str ai nt, b ut t hi s i s l e s s t h a n t h e P arti e s d o o n 

e a c h ot h er, wit h ot h er r et ail er s pr o vi di n g m u c h l e s s of a c o n str ai nt. T a ki n g 

t h e s e c urr e nt c o n str ai nt s i n a g gr e g at e, w e f o u n d t h at t h e c o n str ai nt o n t h e 

P arti e s i s o nl y m o d er at e at b e st ( e g t h e a g gr e g at e di v er si o n t o ot h er r et ail er s 

w a s l o w) a n d w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o pr e v e nt a n S L C. W hil e s u p pli er s e x ert 

s o m e c o n str ai nt, i n a d diti o n t o r et ail er s, a s n ot e d a b o v e t hi s c o n str ai nt h a s 

li mit ati o n s a n d s u p pli er s’ c o n str ai nt i s w e a k er i n a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar. 

T a ki n g t h e e vi d e n c e i n t h e r o u n d, a n d o n b al a n c e, w e f o u n d t h at t h e 

a g gr e g at e c o n str ai nt s 6 2 3  fr o m r et ail er s a n d s u p pli er s w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o 

pr e v e nt t h e M er g e d E ntit y fr o m d et eri or ati n g P Q R S p o st -M er g er.  

I m p a ct of C O VI D-1 9  

9. 2 2 3  W e al s o c o n si d er e d t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 o n o ur a s s e s s m e nt, a s f ar a s 

p o s si bl e, t o s e e if it c h a n g e s t h e s e fi n di n g s. W hil e t h e m ar k et i s cl e arl y b ei n g 

i m p a ct e d b y C O VI D-1 9, t h e i m p a ct o n o ur a s s e s s m e nt of t h e c o m p etiti v e 

eff e ct s of t h e M er g er i s l e s s c ert ai n. T h er e r e m ai n s  c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y 

a b o ut t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 .6 2 4   

 

 
6 2 3  T h e a g gr e g at e c o n str ai nt i s e v al u at e d dir e ctl y i n s o m e of t h e e vi d e n c e, e g di v er si o n r ati o s, b ut m or e g e n er all y 
w e h a v e c o n si d er e d t h e a g gr e g at e c o n str ai nt b y r e c o g ni si n g t h at it i s a p pr o pri at e t o c o n si d er t h e eff e ct of all of 
t h e r et ail er s a n d s u p pli er s c o n si d er e d a s a c o m bi n e d c o n str ai nt o n t h e P arti e s. 
6 2 4  C M A, M er g er A s s e s s m e nt s d uri n g t h e C or o n a vir u s ( C O VI D -1 9) p a n d e mi c, p ar a gr a p h 2 2.  

https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessments-during-the-coronavirus-covid-19-pandemic
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9. 2 2 4  W e n ot e t h e P arti e s’ s u b mi s si o n s a s s et o ut i n c h a pt er 8 ( s e e p ar a gr a p h 

8. 3 0 6) r e g ar di n g t h e i m p a ct of C O VI D-1 9 a n d s o ci al di st a n ci n g m e a s ur e s o n 

F o ot a s y l u m, a n d t h at t hi s w o ul d p arti c ul arl y [ ]. W e c o n si d er t h at it i s li k el y 

t h at F o ot a s yl u m, m u c h li k e m a n y ot h er r et ail er s, will b e n e g ati v el y i m p a ct e d t o 

a n e xt e nt. W e n ot e t h at a ll r et ail er s i n t hi s m ar k et ar e s u bj e ct t o t h e s a m e 

c h a n g e i n m ar k et c o n diti o n s  a n d m e a s ur e s p ut i n pl a c e b y t h e g o v er n m e nt a s 

a r e s ult of C O VI D -1 9, alt h o u g h i t i s diffi c ult t o pr e di ct t h e eff e ct o n diff er e nt 

r et ail er s a n d h o w e a c h will r e s p o n d t o t h e cir c u m st a n c e s. W e al s o n ot e t h at 

o nli n e s al e s ar e n ot b ei n g i m p a ct e d t o t h e s a m e e xt e nt a s i n -st or e s al e s, 6 2 5  

a n d t h at o nli n e s al e s m a k e u p a si z e a bl e pr o p orti o n of t h e P arti e s’ s al e s.  

9. 2 2 5  O v er all, it i s n ot cl e ar t o w h at e xt e nt C O VI D -1 9 i s aff e cti n g  t h e r el ati v e 

c o n str ai nt s p o s e d b y diff er e nt r et ail er s a n d s u p pli er s i n t h e  a p p ar el  mar k et . 

W e h a v e n ot s e e n e vi d e n c e  t o s u g g e st t h at eit h er of t h e P arti e s i s b ei n g m or e 

n e g ati v el y i m p a ct e d b y C O VI D -1 9 r el ati v e t o e a c h ot h er or r el ati v e t o ot h er 

r et ail er s i n t hi s m ar k et. T h er ef or e, it i s n ot cl e ar t h at, a s a r e s ult of C O VI D -1 9, 

eit h er of t h e P arti e s w o ul d b e i n a m u c h w e a k er c o m p etiti v e p o siti o n  t o e a c h 

ot h er a n d t o ot h er r et ail er s, or t h at ot h er c o m p etit or s w o ul d b e c o m e 

si g nifi c a ntl y str o n g er.  F or e x a m pl e, i n o ur vi e w, it i s li k el y t h at all r et ail er s ar e 

[ ] gi v e n t h e c urr e nt cir c u m st a n c e s . T h er ef or e , w hil e r e c o g ni si n g t h e s e 

u n c ert ai nti e s, w e d o n ot e n vi s a g e t h at t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 i s li k el y t o 

r e d u c e m at eri all y t h e e xt e nt t o w hi c h t h e P arti e s ar e cl o s e c o m p etit or s, or t o 

i n cr e a s e m at eri all y t h e c urr e nt c o m p etiti v e c o n str ai nt s o n t h e P arti e s i n 

a p p ar el . W e c o n si d er t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 o n c o m p etiti v e c o n str ai nt s i n 

t h e f or e s e e a bl e f ut ur e i n t er m s of m ar k et d e v el o p m e nt s, i n t h e n e xt s e cti o n 

( p ar a gr a p h s 9. 2 7 6 -9. 2 7 9 ). 

9. 2 2 6  T h er ef or e, b a s e d o n o ur a s s e s s m e nt of t h e a g gr e g at e c o n str ai nt s fr o m 

r et ail er s a n d s u p pli er s, w e f o u n d t h at t h e M er g er w o ul d r e s ult i n t h e r e m o v al 

of a dir e ct a n d si g nifi c a nt c o n str ai nt o n e a c h of t h e P arti e s a n d t h at o v er all t h e 

r e m ai ni n g c o n str ai nt s p o st-M er g er w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o pr e v e nt a n S L C.   

9. 2 2 7  W e r e c o g ni s e t h at t hi s i s t o s o m e e xt e nt a d y n a mi c m ar k et a n d t h er ef or e i n 

a d diti o n t o e vi d e n c e ill u str ati n g c urr e nt c o n str ai nt s o n t h e P arti e s, it i s al s o 

i m p ort a nt t o c o n si d er t h e i m p a ct of f ut ur e m ar k et d e v el o p m e nt s o n t h e 

c o m p etiti v e c o n str ai nt s o n t h e M er g e d E ntit y w hi c h w e h a v e c o n si d er e d b el o w 

a n d i n m or e d et ail i n c h a pt er 8 ( s e e p ar a gr a p h s 8. 3 1 1 -8. 4 4 6).   

 

 
6 2 5  S e e f or e x a m pl e p ar a gr a p h 7. 4 3 a n d p ar a gr a p h 8. 3.  
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M ar k et d e v el o p m e nt s  

9. 2 2 8  O ur G ui d a n c e  st at e s t h at c h a n g e s t o m ar k et c o n diti o n s i n t h e f or e s e e a bl e 

f ut ur e will oft e n b e a s s e s s e d a s p art of o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt.6 2 6  I n 

c h a pt er 8 w e a s s e s s e d w h et h er t h er e ar e a n y c h a n g e s u n d er w a y (i n cl u di n g 

t h e i m p a ct of C O VI D-1 9) 6 2 7  or li k el y t o h a p p e n i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e (i e 

br o a dl y wit hi n t h e n e xt t w o y e ar s – s e e al s o p ar a gr a p h 9. 2 ) t h at m a y 

m at eri all y c h a n g e t h e n at ur e of t h e e xi sti n g c o n str ai nt s o n t h e P a rti e s. W e 

f o c u s s e d o ur a s s e s s m e nt o n r et ail er s alr e a d y pr e s e nt i n t h e m ar k et a n d 

c o n si d er e d a n y r e p o siti o ni n g or si g nifi c a nt e x p a n si o n b y t h e m. W e s e p ar at el y 

a s s e s s e d n e w m ar k et e ntr y, i n cl u di n g e ntr y fr o m a dj a c e nt m ar k et s, w h e n w e 

c o n si d er e d c o u nt er v aili n g f a ct or s ( s e e c h a pt er 1 1). T h e di s c u s si o n of m ar k et 

d e v el o p m e nt s i n c h a pt er 8 ( s e e p ar a gr a p h s 8. 3 1 1 -8. 4 4 6) l ar g el y a p pli e s 

e q u all y t o a p p ar el a n d f o ot w e ar a n d i s s u m m ari s e d b el o w. W e h a v e 

e x p a n d e d o n a n y s p e cifi c e vi d e n c e r el at e d t o a p p ar el.  

P a rti e s’ vi e w s  

9. 2 2 9  A s s et o ut i n c h a pt er 8, t h e P arti e s m a d e a n u m b er of s u b mi s si o n s t h at 

a p pli e d t o b ot h t h e f o ot w e ar a n d a p p ar el m ar k et s, w hi c h w e h a v e s u m m ari s e d 

h er e ( s et o ut i n d et ail i n p ar a gr a p h s 8. 3 1 3 - 8. 3 1 6). T h e P arti e s s u b mitt e d 

t h at: 

( a) t h e s e ct or i n w hi c h t h e y o p er at e d ‘i s s u bj e ct t o s u b st a nti al di sr u pti v e 

e x p a n si o n a n d r e p o siti o ni n g b y ri v al s’ a n d cit e d a n u m b er of f a ct or s a s 

e vi d e n c e t h at ‘ m a n y’ ri v al s w er e di sr u pti v el y e x p a n di n g a n d r e p o siti o ni n g 

t h e m s el v e s; 

( b) t h e y al s o f a c e d t h e t hr e at of ‘ p ot e nti al br a n d-s p o n s or e d e ntr y’ a n d t h at 

s u p pli er s ‘ c a n a n d d o s p o n s or e ntr y i nt o t h e m ar k et w h e n t h e i n c u m b e nt 

r et ail er s ar e u n d er-p erf or mi n g’. ( W e c o n si d er p ot e nti al s u p pli er -s p o n s or e d 

e ntr y a s p art of o ur a s s e s s m e nt of c o u nt er v aili n g f a ct or s i n c h a pt er 1 1); 

a n d  

( c) t hi s e x p a n si o n a n d r e p o siti o ni n g of ot h er r et ail er s w o ul d b e ‘l ar g e r el ati v e 

t o t h e s c al e of F o ot a s yl u m, m e a ni n g t h at t h e c o n str ai nt fr o m F o ot a s yl u m 

o n J D S p ort s w o ul d b e r e pl a c e d, s e v er al ti m e s o v er, b y n e w c o n str ai nt s’.  

9. 2 3 0  T h e P arti e s f urt h er s u b mitt e d t h at r e p o siti o ni n g a n d e x p a n si o n b y Fr a s er s 

Gr o u p p oi nt s t o n o S L C. 6 2 8  T h e y s ai d t h at Fr a s er s Gr o u p w a s a g gr e s si v el y 

 

 
6 2 6  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 4. 3. 2 . 
6 2 7  W h er e s u b mi s si o n s w er e m a d e f oll o wi n g t h e o n s et of C O VI D -1 9 i n t h e U K t hi s i s i n di c at e d; ot h er wi s e w e n ot e 
t h at s u b mi s si o n s r ef er e n c e d w er e r e c ei v e d pri or t o C O VI D-1 9 ari si n g.  
6 2 8  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, c h a pt er 2, s e cti o n II. 

https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/284449/OFT1254.pdf
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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p ur s ui n g it s el e v ati o n str at e g y, t h er e i s e vi d e n c e of it h a vi n g i n cr e a si n g 

a c c e s s t o t h e s a m e pr e mi u m  s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el a n d f o ot w e ar 

pr o d u ct s, t hi s a c c e s s i s h a vi n g a si g nifi c a nt i m p a ct o n t h e P arti e s’ st or e s al e s 

a n d t h at t h er e i s e vi d e n c e t h at t h e st or e el e v ati o n str at e g y i s s u p p ort e d b y 

s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s. T h e  P arti e s f urt h er s u b mitt e d t h at t h e vi e w 

e x pr e s s e d i n t h e  Pr o vi si o n al Fi n di n g s wit h r e s p e ct t o a p p ar el w a s ‘ al s o n ot 

r efl e cti v e of t h e c urr e nt c o m p etiti v e r e alit y, i n w hi c h t h e c o m bi n e d S DI / U S C 

off eri n g i n cl u d e s a wi d e r a n g e of s p ort s -i n s pir e d a n d f a s hi o n i n s pir e d 

pr e mi u m br a n d s, i n cl u di n g Ni k e, Ni c c e, L yl e & S c ott, L a c o st e, C h a m pi o n, 

C al vi n Kl ei n, Di e s el a n d m a n y ot h er s .’6 2 9   

9. 2 3 1  J D S p ort s s u b mitt e d t h at F o ot L o c k er w a s s hifti n g t o w ar d a m or e a cti v e a n d 

a g gr e s si v e st or e e x p a n si o n pr o gr a m m e w hi c h i n cl u d e d st o c ki n g m or e a p p ar el 

pr o d u ct s i n it s l ar g er ‘ p o w er st or e s’ w hi c h it c o n si d er e d F o otl o c k er w a s 

o p e ni n g m or e of i n t h e U K. 6 3 0   

T hi r d p a rti e s’ vi e w s  

9. 2 3 2  A s s et o ut i n c h a pt er 8, t hir d p arti e s w h o c o m m e nt e d o n m ar k et d e v el o p m e nt s 

- s u c h a s [ ] - hi g hli g ht e d s u p pli er s’ r ol e i n t h e f o ot w e ar a n d a p p ar el 

m ar k et s, w hi c h t h e y s u b mitt e d w a s c h a n gi n g i n r el ati o n t o s u p pli er s’ D T C 

off er ( s et o ut i n d et ail i n p ar a gr a p h 8. 3 1 7).  

O ur a s s e s s m e nt  

9. 2 3 3  I n t hi s s e cti o n, w e a s s e s s w h et h er si g nifi c a nt c h a n g e s i n r et ail er s’ p o siti o ni n g 

or si g nifi c a nt e x p a n si o n s of t h eir off eri n g s c o ul d l e a d t o a m at eri al i n cr e a s e i n 

t h e a g gr e g at e c o n str ai nt f a c e d b y t h e M er g e d E ntit y p o st-M er g er.  

9. 2 3 4  Si n c e s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el i s tr e n d dri v e n, r et ail er s of s u c h pr o d u ct s 

m a y r e p o siti o n t h e m s el v e s i n t er m s of w h at t h e y st o c k, t h e f a s ci a u n d er w hi c h 

t h e y tr a d e, t h e br a n di n g t h at t h e y u s e, t h e br a n di n g of a gi v e n f a s ci a, 

m ar k eti n g a n d t h e c o n s u m er s t h e y t ar g et. If a gi v e n r et ail er w er e t o c h a n g e 

s o m e or all of t h e s e el e m e nt s of it s off eri n g, t hi s c o ul d c h a n g e t h e e xt e nt of 

t h e c o n str ai nt t h at it e x ert s o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

Alt er n ati v el y, a r et ail er m a y m at eri all y e x p a n d u n d er it s c urr e nt pr o p o siti o n. 

T h e s e t y p e s of  c h a n g e s w o ul d n ot b e c a pt ur e d b y t h e r etr o s p e cti v e or p oi nt -

i n-ti m e n at ur e of s o m e of t h e e vi d e n c e w e h a v e c o n si d er e d, s u c h a s o ur 

e ntr y -e xit a n al y si s a n d t h e s ur v e y s (i n cl u di n g t h e G U P PI s) r e s p e cti v el y. 

H o w e v er, s o m e i nt er n al d o c u m e nt s m a y c a pt ur e t h e P arti e s’ vi e w s a b o ut 

 

 
6 2 9  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, c h a pt er 2, s e cti o n II, p ar a gr a p h 2 0 2.  
6 3 0  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, c h a pt er 2, s e cti o n I V, p ar a gr a p h 2 4 2.  

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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m ar k et d e v el o p m e nt s, a n d w e c o n si d er e d t h e s e i n o ur a s s e s s m e nt w h er e 

a p pr o pri at e.  

9. 2 3 5  W e f o c u s s e d o ur a s s e s s m e nt of c h a n g e s  o n r et ail er s w h o ar e alr e a d y pr e s e nt 

i n t h e m ar k et r e p o siti o ni n g or e x p a n di n g t h eir off er. I n p arti c ul ar, w e 

c o n si d er e d Fr a s er s Gr o u p, D T C gr o wt h a n d m ulti -br a n d r et ail er s’ gr o wt h 

i n cl u di n g F o ot L o c k er a n d A m a z o n, a m o n g ot h er s. O ur f ull a s s e s s m e nt i s s et 

o ut i n c h a pt er 8 ( p ar a gr a p h s 8. 3 1 1 -8. 4 5 6) a n d s u m m ari s e d h er e. W e al s o s et 

o ut i n d et ail s p e cifi c e vi d e n c e r el at e d t o a p p ar el w hi c h i s n ot c o v er e d i n 

c h a pt er 8.  

Fr a s er s Gr o u p  

9. 2 3 6  A s e x pl ai n e d i n c h a pt er 8 ( p ar a gr a p h s 8. 3 2 1 -8. 3 2 4), Fr a s er s Gr o u p h a s a 

n u m b er of f a s ci a e i n cl u di n g S p ort s Dir e ct a n d U S C. It h a s p u bli cl y o utli n e d it s 

i nt e nti o n s t o c o nti n u e t o el e v at e a n d c h a n g e t h e r et ail pr o p o siti o n of s o m e of 

it s f a s ci a e (i n cl u di n g S p ort s Dir e ct) i n t h e c o mi n g y e ar s,6 3 1 ,6 3 2  t o i m pr o v e t h e 

q u alit y of it s st or e s a n d di git al off er i n or d er t o el e v at e t h e c o n s u m er 

p er c e pti o n of t h e S p ort s Dir e ct f a s ci a, U S C f a s ci a a n d t h e wi d er Fr a s er s 

Gr o u p. [ ]. I n Fr a s er s Gr o u p’ s h alf-y e ar r e s ult s f or 2 0 1 9, el e v ati o n w a s li st e d 

a s a str at e gi c pri orit y. 6 3 3   

9. 2 3 7  W e c o n si d er e d w h et h er t hi s el e v ati o n str at e g y w o ul d m e a n t h at t h e S p ort s 

Dir e ct f a s ci a a n d t h e U S C f a s ci a or a c o m bi n ati o n of t h e s e w o ul d b e c o m e a 

cl o s er c o m p etit or t o t h e P arti e s i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e, w hil e r e c o g ni si n g 

t h at s o m e p art s of t h e el e v ati o n str at e g y h a v e alr e a d y b e e n i m pl e m e nt e d . O ur 

a s s e s s m e nt of t hi s str at e g y i n c h a pt er 8 ( s e e p ar a gr a p h 8. 3 2 5 - 8. 3 8 9) m o stl y 

a p pli e s t o a p p ar el a s w ell, s o w e h a v e n ot r e p e at e d t hi s h er e. W e h a v e 

h o w e v er s et o ut o ur a n al y si s of d at a o n Fr a s er s Gr o u p’ s a c c e s s t o br a n d e d 

a p p ar el pr o d u ct s a n d v ol u m e s.  

9. 2 3 8  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at [ ] S p ort s Dir e ct/ U S C [ ] st o c k e d a wi d e r a n g e 

of br a n d e d a p p ar el pr o d u ct s  i n cl u di n g Ni k e, a di d a s, U n d er Ar m o ur, Ni c c e, 

L yl e & S c ott et c.  T h e y dr e w p arti c ul ar att e nti o n t o [ ] pr o d u ct s b ei n g 

a v ail a bl e a n d [ ] pr o d u ct s, w hi c h i s [ ]. T h e y al s o hi g hli g ht e d t h at S p ort s 

Dir e ct/ U S C st o c k e d a n u m b er of br a n d s ( c o v eri n g b ot h f o ot w e ar a n d a p p ar el) 

t h at t h e P arti e s di d n ot st o c k or c o ul d n ot g ai n a c c e s s t o (f or e x a m pl e, [ ]). 

T h e P arti e s s u b mitt e d t h at ‘It i s cl e ar t h at  S DI / U S C' s a p p ar el off eri n g [ ] 

 

 
6 3 1  Fr a s er s Gr o u p, I nt eri m  R e s ult s f or t h e 2 6 w e e k s t o 2 7 O ct o b er 2 0 1 9 .  
6 3 2  Fr a s er s Gr o u p  p o s s e s s e s a n u m b er of f a s ci a e wit hi n t h e r et ail of f o ot w e ar a n d cl ot hi n g . Wit hi n t h e S p ort s 
Dir e ct s e g m e nt of s p ort s r et ail sit s t h e S p ort s Dir e ct a n d U S C f a s ci a e. Fr a s er s Gr o u p  al s o h a s f a s ci a  t h at f all i nt o 
t h e pr e mi u m lif e st yl e s e g m e nt, n a m el y, Fl a n n el s, Cr ui s e a n d v a n Mil d ert. 
6 3 3  Fr a s er s Gr o u p, I nt eri m R e s ult s f or t h e 2 6 w e e k s t o 2 7 O ct o b er 2 0 1 9 .  
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a n d t h at t h e y off er a wi d er r a n g e of s p ort s -i n s pir e d a n d f a s hi o n a p p ar el d u e t o 

t h e f a ct t h at t h eir st or e s ar e t y pi c all y l ar g er s o c a n st o c k m or e pr o d u ct s a n d 

c a n al s o h o u s e t w o f a s ci a e wit hi n t h e s a m e b uil di n g.’ 6 3 4  

9. 2 3 9   [ ].  

9. 2 4 0  I n or d er t o r e vi e w w h et h er Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y h a s r e s ult e d i n 

i m pr o v e d pr o d u ct a c c e s s, a n d p arti c ul arl y a c c e s s t o pr o d u ct s t h at w o ul d all o w 

it t o c o m p et e cl o s el y wit h t h e P arti e s, w e r e q u e st e d d at a fr o m Ni k e a n d 

a di d a s  o n t h eir w h ol e s al e s u p pl y of a p p ar el pr o d u ct s t o Fr a s er s Gr o u p a n d 

al s o fr o m Fr a s er s Gr o u p it s elf o n it s r et ail s al e s of [ ] diff er e nt s u p pli er s’ 

br a n d e d a p p ar el pr o d u ct s. B el o w w e d o n ot di s c u s s a c c e s s t o [ ] br a n d e d 

a p p ar el pr o d u ct s b e c a u s e, a s hi g hli g ht e d i n c h a pt er 8 f or f o ot w e ar, [ ] 

s u b mitt e d t h at a s a r e s ult of t h e el e v ati o n str at e g y all S p ort s Dir e ct st or e s n o w 

r e c ei v e [ ] a c c e s s, w hi c h i s pri m aril y s p ort s g o o d s r at h er t h a n s p ort s -

i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s. W e n ot e t h at t hi s c h a n n el i s diff er e nt fr o m t h at of t h e 

P arti e s a n d t h e e vi d e n c e cit e d i n c h a pt er 8 ( s e e p ar a gr a p hs 8. 3 5 0 a n d 8. 3 5 2)  

i n di c at e s t h at [ ] d o e s n ot i nt e n d f or t h e P arti e s a n d Fr a s er s Gr o u p t o g et 

a c c e s s t o t h e s a m e pr o d u ct s .6 3 5  W e al s o n ot e t h at t h e  P arti e s di d n ot hi g hli g ht 

a n y s p e cifi c [ ] a p p ar el pr o d u ct s i n t h eir s u b mi s si o n s o n c h a n g e s i n Fr a s er s 

Gr o u p s’ pr o d u ct a c c e s s, alt h o u g h t h e y di d s u b mit t h at ‘ S DI/ U S C’ s ell s [ ]. 

9. 2 4 1  W e a n al y s e d a p p ar el d at a r e c ei v e d fr o m [ ]. T hi s a n al y si s w a s c o n d u ct e d at 

t h e pr o d u ct-l e v el, i e n ot t a ki n g c ol o ur w a y or si z e i nt o a c c o u nt. 6 3 6  W e f o c u s e d 

o n t h e [ ] fr a n c hi s e t h at t h e P arti e s h a d hi g hli g ht e d Fr a s er s Gr o u p h a d 

a c c e s s t o ( a m o n g ot h er s). T h e P arti e s li st e d t hi s fr a n c hi s e u n d er t h e h e a di n g 

‘ pr e mi u m s p ort-i n s pir e d a n d f a s hi o n l a b el s’.6 3 7   

9. 2 4 2  W e i d e ntifi e d [ ] pr o d u ct s t h at J D S p ort s h a d r e c ei v e d t h e hi g h e st v ol u m e s 

of fr o m [ ] i n 2 0 1 9, b y i d e ntif yi n g pr o d u ct n a m e s c o nt ai ni n g t h e [ ]. Of 

t h e s e pr o d u ct s, w e f o u n d t h at S p ort s Dir e ct h a d a c c e s s e d [ ] b y t h e e n d of 

2 0 1 9. H o w e v er, i n c o m p ari s o n t o t h e P arti e s, t h e a v er a g e m o nt hl y v ol u m e of 

t h e s e pr o d u ct s s u p pli e d t o Fr a s er s Gr o u p w a s l o w. F or i n st a n c e, t h e a v er a g e 

m o nt hl y v ol u m e of [ ] s u p pli e d i n 2 0 1 9 w a s [ ] f or S p ort s Dir e ct, c o m p ar e d 

wit h [ ] f or J D S p ort s a n d [ ] a c c e s s e d b y F o ot a s yl u m. Si mil arl y, t h e 

 

 
6 3 4  T h e P arti e s, R e s p o n s e t o Pr o vi si o n al Fi n di n g s, p ar a gr a p h 2 1 3.  
6 3 5  W e n ot e t h at s o m e el e v at e d Fr a s er s Gr o u p st or e s r e c ei v e  [ ]pr o d u ct s, w hi c h pr o vi d e s hi g h er ti er pr o d u ct 
a c c e s s t o c ert ai n s p ort s pr o d u ct s (t h o u g h n ot s p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s). 
6 3 6  W e a c k n o wl e d g e t h at a c c e s s t o a p pr o pri at e si z e s a n d t h e m o st d e sir a bl e c ol o ur w a y s i s al s o a r el e v a nt a s p e ct 
of u n d er st a n di n g pr o d u ct a c c e s s, b ut w e e x a mi n e d fir st at a m or e a g gr e g at e l e v el, si n c e if c h a n g e s i n a c c e s s at 
a n a g gr e g at e l e v el a p p e ar li mit e d t h e n t hi s i n it s elf i m pli e s a li mit e d c h a n g e i n c o n str ai nt.  
6 3 7  W e n ot e t h at [ ]. W e n ot e t h at t h e [ ] a p p ar el pr o d u ct s s u p pli e d t o Fr a s er s Gr o u p  ar e a v ail a bl e i n b ot h t h e 
[ ]. A s st at e d at p ar a gr a p h 9. 1 0 5  w e d o n ot c o n si d er t h at a c c e s s t o i d e nti c al pr o d u ct s i s n e c e s s aril y n e e d e d f or 
r et ail er s t o c o m p et e wit h e a c h ot h er a n d c o n s u m er pr ef er e n c e s ar e a b ett er i n di c ati o n of t h e s u b stit ut a bilit y of 
r et ail er s’ off eri n g s. 
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a v er a g e m o nt hl y v ol u m e of [ ] s u p pli e d i n 2 0 1 9 w a s [ ] f or S p ort s Dir e ct, 

c o m p ar e d wit h [ ] f or J D S p ort s a n d [ ] f or F o ot a s yl u m. T h e [ ] pr o d u ct 

[ ] f or w hi c h t h e a v er a g e m o nt hl y v ol u m e i n 2 0 1 9 w a s [ ] f or S p ort s Dir e ct, 

c o m p ar e d wit h [ ] f or J D S p ort s a n d [ ] a c c e s s e d b y F o ot a s yl u m. 6 3 8   

9. 2 4 3  W e  al s o a n al y s e d d at a o n r et ail s al e s r e c ei v e d fr o m Fr a s er s Gr o u p.  

S p e cifi c all y, w e r e q u e st e d d at a fr o m Fr a s er s Gr o u p o n s al e s  fr o m s u p pli er s of 

br a n d e d pr o d u ct s  t h e P arti e s d e s cri b e d a s ‘ pr e mi u m s p ort-i n s pir e d a n d 

f a s hi o n l a b el s’. W e r e q u e st e d d at a f or t h e m o st r e c e nt si x-m o nt h p eri o d 

( S e pt e m b er 2 0 1 9 t o F e br u ar y 2 0 2 0) a n d f o u n d t h at Fr a s er s Gr o u p h a d s ol d 

br a n d e d pr o d u ct s fr o m [ ] s u p pli er s o v er t hi s ti m e p eri o d. H o w e v er, w e di d 

n ot fi n d e vi d e n c e of a si g nifi c a nt c h a n g e i n t h e v ol u m e s of t h e s e pr o d u ct s i n 

a g gr e g at e. A s s h o w n i n Fi g ur e 9. 1, [ ], b ut n ot cl e ar e vi d e n c e of a s u st ai n e d 

u p w ar d tr e n d.  

Fi g u r e 9. 1: F r a s er s G r o u p m o nt hl y a g g r e g at e s al e s of s el e ct e d a p p a r el b r a n d s ( u nit s)  

[ ] 

S o ur c e: C M A a n al y si s of d at a r e c ei v e d fr o m Fr a s er s Gr o u p.  
 
N ot e: pr o d u ct s i n cl u d e d ar e : [ ]. 
 

9. 2 4 4  L o o ki n g at Fr a s er Gr o u p’ s s al e s of i n di vi d u al fr a n c hi s e s of br a n d e d a p p ar el 

pr o d u ct s, 6 3 9  s o m e pr o d u ct s a p p e ar e d t o b e o n a n [ ] ( alt h o u g h w e n ot e wit h 

[ ] d at a p oi nt s  w e w o ul d pl a c e li mit e d w ei g ht o n a n y tr e n d) d uri n g t h e p eri o d 

S e pt e m b er 2 0 1 9 t o F e br u ar y 2 0 2 0, n a m el y [ ] ( s e e Fi g ur e 9. 2) a n d [ ]. 

H o w e v er, ot h er br a n d e d pr o d u ct s, n a m el y [ ], a p p e ar e d t o b e o n [ ]. T hi s 

e vi d e n c e t h er ef or e s h o w s mi x e d s u c c e s s i n t er m s of Fr a s er s Gr o u p’ s s al e s of 

br a n d e d hi g h er -ti er lif e st yl e a p p ar el pr o d u ct s. 

9. 2 4 5  F or [ ] a p p ar el pr o d u ct s, o v er all Fr a s er s Gr o u p’ s s al e s h a v e n e arl y [ ] 

b et w e e n S e pt e m b er 2 0 1 9 a n d F e br u ar y 2 0 2 0, ri si n g t o ar o u n d [ ] u nit s p er 

m o nt h a cr o s s all of t h e [ ] a p p ar el pr o d u ct s a n al y s e d t a k e n t o g et h er ( s e e 

Fi g ur e 9. 2). H o w e v er, t h e v ol u m e s of t h e s e pr o d u ct r e m ai n l o w r el ati v e t o J D 

S p ort s, w hi c h s ell s a p pr o xi m at el y [ ] u nit s p er m o nt h a cr o s s all of t h e [ ] 

a p p ar el pr o d u ct s t o g et h er. F o ot a s yl u m o nl y h a d a c c e s s t o [ ] of t h e s e [ ] 

pr o d u ct s a n d h e n c e it s a v er a g e m o nt hl y v ol u m e ( [ ]) i s v er y l o w i n 

c o m p ari s o n t o b ot h J D S p ort s a n d S p ort s Dir e ct. W e r e c o g ni s e Fr a s er 

 

 
6 3 8  W e c o n si d er t h at t hi s i s e vi d e n c e t h at Fr a s er s Gr o u p h a s a c c e s s t o s o m e i d e nti c al pr o d u ct s w hi c h J D S p ort s 
h a s a c c e s s t o. H o w e v er, a s st at e d at p ar a gr a p h 9. 1 0 5  w e d o n ot c o n si d er t h at a c c e s s t o i d e nti c al pr o d u ct s i s 
n e c e s s aril y n e e d e d f or  r et ail er s t o c o m p et e wit h e a c h ot h er a n d c o n s u m er pr ef er e n c e s ar e a b ett er i n di c ati o n of 
t h e s u b stit ut a bilit y of r et ail er s’ off eri n g s. T hi s e vi d e n c e d o e s s h o w n o cl e ar c h a n g e i n Fr a s er s Gr o u p’ s a c c e s s t o 
t h e s e pr o d u ct s a n d h e n c e o ur a s s e s s m e nt of c urr e nt c o n str ai nt s i s u nli k el y t o h a v e b e e n i m p a ct e d b y c h a n g e s i n 
t h e s e pr o d u ct s. 
6 3 9  W e n ot e t h at r et ail s al e s of pr o d u ct s i s n ot a n e q ui v al e nt m etri c t o pr o d u ct a c c e s s. H o w e v er, gi v e n w e ar e 
h er e c o n si d eri n g pr o d u ct s t h at ar e b e st -s ell er s f or t h e P arti e s, w e c o n si d er it u nli k el y t h at Fr a s er s Gr o u p s’ a c c e s s 
t o v ol u m e s of t h e s e pr o d u ct s i s m at eri all y hi g h er t h a n it s s al e s of t h e s e pr o d u ct s.   
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Gr o u p’ s i n cr e a s e d a c c e s s t o t h e s e [ ] a p p ar el pr o d u ct s o v er a si x -m o nt h 

p eri o d, a n d t h at if Fr a s er s Gr o u p’ s v ol u m e a c c e s s w er e t o c o nti n u e t o gr o w at 

t h e s a m e r at e, it w o ul d h a v e r e a c h e d t h e [ ] of pr o d u ct s a s J D S p ort s i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e (i e wit hi n t w o y e ar s).  

Fi g u r e 9. 2: F r a s er s G r o u p m o nt hl y s al e s of [ ] a p p ar el p r o d u ct s ( u nit s)  

[ ] 

S o ur c e: C M A a n al y si s of d at a r e c ei v e d fr o m Fr a s er s Gr o u p.  
 
N ot e: pr o d u ct s i n cl u d e d ar e [ ]. 
 

9. 2 4 6  W e a s k e d [ ] w h et h er Fr a s er s Gr o u p  h a d g ai n e d a c c e s s t o a d diti o n al 

a p p ar el pr o d u ct s i n t h e [ ] ( pr o d u ct c h a n n el s a c c e s si bl e t o J D S p ort s a n d 

F o ot a s yl u m) si n c e D e c e m b er 2 0 1 9. [ ] s u b mitt e d [ ]. H o w e v er, [ ]. It 

s u b mitt e d t h at [ ]. 

9. 2 4 7  Fi n all y, w e n ot e t h at t h e P arti e s’ b e st s elli n g a p p ar el pr o d u ct s t o w hi c h Fr a s er s 

Gr o u p al s o h a s a c c e s s [ ], w hi c h i s c o n si st e nt wit h s u b mi s si o n s fr o m [ ].6 4 0  

A s s et o ut i n c h a pt er 8, w e n ot e t h at t h e i m p a ct of Fr a s er s Gr o u p’ s a c c e s s t o 

hi g h er -ti er s p ort s-i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s m a y ari s e a cr o s s b ot h it s o nli n e 

a n d wi d er st or e e st at e a n d n ot j u st at el e v at e d st or e s. T h er ef or e, t h e i m p a ct 

of c h a n g e s i n pr o d u ct a c c e s s mi g ht ari s e a cr o s s m or e of S p ort s Dir e ct’ s 

off eri n g t h a n j u st it s c urr e nt a n d pl a n n e d el e v at e d st or e s ( s e e p ar a gr a p h 

8. 3 6 1 a n d T a bl e 8. 8).  

9. 2 4 8  W e r e c o g ni s e [ ] t h at b y c o n d u cti n g a n al y si s at t h e l e v el of t h e s u p pli er s of 

br a n d e d pr o d u ct s r at h er t h a n t h e i n di vi d u al pr o d u ct w e m a y b e c o m p ari n g 

a g gr e g at e v ol u m e s t h at ar e n ot si mil ar  at t h e di s a g gr e g at e l e v el. 

N e v ert h el e s s, w e c o n si d er t h at t h e a n al y si s a b o v e d o e s n ot d e m o n str at e a n 

a g gr e g at e m at eri al i n cr e a s e i n Fr a s er Gr o u p’ s a c c e s s t o v ol u m e s of hi g h er -

ti er br a n d e d a p p ar el pr o d u ct s t h at w o ul d all o w it t o c o m p et e wit h t h e P arti e s. 

9. 2 4 9  O v er all, w e f o u n d e vi d e n c e of Fr a s er s Gr o u p a c c e s si n g s o m e br a n d e d 

hi g h er -ti er s p ort s-i n s pir e d c a s u al a p p ar el pr o d u ct s t h at ar e b e st-s ell er s f or t h e 

P arti e s, a n d e vi d e n c e of t h e s e b ei n g s ol d a cr o s s it s s al e s c h a n n el s. W e f o u n d 

s o m e e vi d e n c e of a n i n cr e a s e  i n [ ] a p p ar el pr o d u ct s o v er t h e m o st r e c e nt 

si x -m o nt h p eri o d, b ut n o e vi d e n c e of a n o v er all i n cr e a s e i n s al e s of pr e mi u m 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el br a n d s. W e c o n si d er t h at t h e l at e st e vi d e n c e 

s u g g e st s t h at Fr a s er s Gr o u p’ s v ol u m e s of t h e s e pr o d u ct s r e m ai n s l o w 

(i n cl u di n g f or [ ]) r el ati v e t o t h e P arti e s. 

 

 
6 4 0  [ ] s u b mitt e d [ ]. 
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C o n cl u si o n o n c h a n g e s i n Fr a s er s Gr o u p’ s p o siti o ni n g  

9. 2 5 0  W e c o n si d er e d e vi d e n c e s u b mitt e d t o u s b y Fr a s er s Gr o u p o n t h e s u c c e s s of 

it s el e v ati o n str at e g y, p arti c ul arl y i n r el ati o n t o it s S p ort s Dir e ct f a s ci a a n d 

a c c e s s t o br a n d e d pr o d u ct s fr o m t h e k e y s u p pli er s, Ni k e a n d a di d a s, b ot h 

l o o ki n g at it s i nt er n al d o c u m e nt s a n d d at a o n s al e s. W e al s o c o n si d er e d 

i nt er n al d o c u m e nt s a n d d at a fr o m t h e P arti e s c o n si d eri n g Fr a s er s Gr o u p’ s 

( p arti c ul arl y i n r el ati o n t o S p ort s Dir e ct) el e v ati o n a n d it s i m p a ct o n t h e m. 

A d diti o n all y, w e e x a mi n e d d at a fr o m t h e k e y s u p pli er s t o v erif y t h e e xt e nt of 

S p ort s Dir e ct’ s pr o d u ct a c c e s s a n d it s si mil arit y t o t h at of t h e P arti e s.  

9. 2 5 1  A s s et o ut i n p ar a gr a p h 8. 3 2 7, w e h a v e s e e n e vi d e n c e w hi c h s h o w s t h at 

el e v ati o n o n t h e p art of S p ort s Dir e ct i s o n g oi n g [ ], w e c o n si d er t h at it s 

f ut ur e c o m mit m e nt t o el e v ati o n i s s u bj e ct t o s o m e  ri s k s, e g pr o d u ct l e a d-ti m e, 

s u p pli er s’ s u p p ort a n d t h e i m p a ct of C O VI D -1 9, al b eit u n c ert ai n.  W e al s o 

c o n si d er t h at it m a y t a k e ti m e f or c o n s u m er s t o c h a n g e t h eir vi e w of t h e 

S p ort s Dir e ct f a s ci a a n d a c c or di n gl y u p d at e t h eir s e ar c h h a bit s  

9. 2 5 2  R e g ar di n g pr o d u ct a c c e s s t o hi g h er -ti er br a n d e d a p p ar el pr o d u ct s, w e h a v e 

s e e n s o m e e vi d e n c e t h at Fr a s er s Gr o u p i s a c c e s si n g gr e at er v ol u m e s of [ ] 

a p p ar el pr o d u ct s, b ut t h at t h e s e v ol u m e s ar e still li mit e d c o m p ar e d t o t h e 

P arti e s. It h a s e n h a n c e d it s a c c e s s t o [ ] pr o d u ct s b ut i n t h e s e g m e nt t h at 

c a n b e c o n si d er e d s p orti n g g o o d s. It h a s a c c e s s t o ot h er pr e mi u m s p ort s -

i n s pir e d br a n d e d pr o d u ct s, b ut t h er e i s n o e vi d e n c e t h at t hi s a c c e s s i s n e w or 

t h at it s v ol u m e s of t h e s e pr o d u ct s ar e i n cr e a si n g m at eri all y. 

9. 2 5 3  F urt h er , w e c o n si d er t h at  t h e e vi d e n c e o n t h e o v er all i m p a ct of Fr a s er s 

Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y o n t h e P arti e s i s mi x e d  ( s e e p ar a gr a p h s 8. 3 7 6-

8. 3 9 6 a n d A p p e n di x J).  O v er all, t h er e a p p e ar s t o b e a n e g ati v e i m p a ct o n J D 

S p ort s’  st or e s i n [ ] of t h e r el e v a nt c a s e s b ut t h er e i s n o cl e ar i m p a ct i n t h e 

r e m ai n d er of c a s e s. F or F o ot a s yl u m, w e c o n si d er t h at t h e n u m b er of aff e ct e d 

st or e s i s t o o s m all t o dr a w r o b u st c o n cl u si o n s.  

9. 2 5 4  B a s e d o n t h e e vi d e n c e fr o m J D S p ort s’ i nt er n al d o c u m e nt s, w e c o n si d er t h at 

J D S p ort s i s u n s ur e of t h e li k el y s u c c e s s of Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y 

b ut c o n si d er s t h at if it w a s t o b e s u c c e s sf ul it w o ul d i n cr e a s e t h e str e n gt h of 

S p ort s Dir e ct a s a c o m p etit or.  

9. 2 5 5  W e  c o n si d er t h at t h e s c o p e f or Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y t o 

si g nifi c a ntl y c h a n g e t h e c o n str ai nt t h at it s S p ort s Dir e ct a n d U S C f a s ci a e x ert 

o n t h e P arti e s i s m or e li mit e d i n a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar. T hi s i s d u e t o t h e 

f a ct t h at a gr e at er pr o p orti o n of a p p ar el s al e s c o m e fr o m a wi d e r a n g e of 

s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s  ot h er t h a n Ni k e a n d a di d a s  ([ ]). T h e eff e ct s 

o n t h e str e n gt h of S p ort s Dir e ct’ s c o n str ai nt r e s ulti n g fr o m it g etti n g i m pr o v e d 
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a c c e s s t o hi g h er -ti er Ni k e a n d a di d a s br a n d e d pr o d u ct s w o ul d t h er ef or e b e 

m or e li mit e d i n a p p ar el, a s t h eir br a n d e d pr o d u ct s m a k e u p a s m all er 

pr o p orti o n of t h e a p p ar el m ar k et.  

9. 2 5 6  Fr a s er s Gr o u p i s a si g nifi c a nt a n d s u c c e s sf ul pl a y er i n t h e r et ail s e ct or a n d 

t h e eff e ct s of it s el e v ati o n str at e g y i n t h e c o nt e xt of t hi s M er g er i n v e sti g ati o n 

h a s r e q uir e d c ar ef ul c o n si d er ati o n.  H o w e v er, o v er all, o n t h e b a si s of t h e 

e vi d e n c e c urr e ntl y a v ail a bl e, w e c a n n ot c o n cl u d e wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y t h at 

Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y will si g nifi c a ntl y c h a n g e t h e str e n gt h of t h e 

c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y fr o m S p ort s Dir e ct i n t h e m ar k et 

f or t h e r et ail s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al a p p ar el i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.   

D T C  

9. 2 5 7  A s di s c u s s e d i n c h a pt er 2, s u p pli er s (i n p arti c ul ar Ni k e a n d a di d a s) off er t h eir 

br a n d e d pr o d u ct s t o c o n s u m er s t hr o u g h t w o c h a n n el s - t h eir w h ol e sal e 

off eri n g t o r et ail er s a n d t h eir o w n D T C r et ail off eri n g.  

9. 2 5 8  O ur a n al y si s s et o ut e arli er i n t hi s c h a pt er a n d i n c h a pt er 8 (i n cl u di n g o ur 

r e vi e w of i nt er n al d o c u m e nt s, o ur s ur v e y s a n d o ur e ntr y-e xit a n al y si s) h a s 

t a k e n a c c o u nt of t h e c o n str ai nt D T C c urr e ntl y h a s o n t h e P arti e s i n a p p ar el.6 4 1  

H o w e v er, w e r e c o g ni s e t h at a s t h e m ar k et d e v el o p s, t h er e i s t h e p ot e nti al f or 

t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt e x ert e d b y t h e s u p pli er s’ D T C off eri n g t o i n cr e a s e.  

9. 2 5 9  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at ‘t h e C O VI D -1 9 cri si s will f urt h er st r e n gt h e n t h e k e y 

br a n d s s u c h a s Ni k e a n d a di d a s a s t h e y i n cr e a si n gl y f o c u s o n t h eir o nli n e 

off eri n g a n d D T C str at e gi e s’.  

9. 2 6 0  Ni k e a n d a di d a s ar e t h e t w o m o st i m p ort a nt s u p pli er s i n t h e s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al a p p ar el m ar k et, t h o u g h si g nifi c a ntl y l e s s s o t h a n i n  f o ot w e ar, a n d w e 

t h er ef or e f o c u s s e d o ur a s s e s s m e nt of D T C gr o wt h o n t h e s e s u p pli er s. Si n c e 

t h e m aj orit y of t h e a n al y si s of D T C a p pli e s e q u all y t o f o ot w e ar a n d a p p ar el, 

t h e di s c u s si o n of D T C gr o wt h, w h er e r el e v a nt t o b ot h f o ot w e ar a n d a p p ar el, i s 

s et o ut i n c h a pt er 8 ( s e e p ar a gr a p h s 8. 4 0 0 -8. 4 3 0). I n t hi s s e cti o n w e c o n si d er 

e vi d e n c e t h at i s s p e cifi c t o a p p ar el.  

 

 
6 4 1  Alt h o u g h w e n ot e t h at t h e e ntr y -e xit a n al y si s d o e s n ot c a pt ur e t h e r ol e of o nli n e c o n str ai nt s.  
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R e c e nt gr o wt h  

9. 2 6 1  Ni k e’ s  D T C a p p ar el s al e s gr e w [ ]. T h e s h ar e of s al e s g e n er at e d t hr o u g h it s 

D T C c h a n n el [ ] of it s t ot al U K s al e s , s e e T a bl e 9. 8 . [ ] a di d a s’ s D T C 

a p p ar el s al e s i n t h e U K [ ], s e e T a bl e 9. 9 .6 4 2   

T a bl e 9. 8 : Ni k e’ s s h ar e of a p p ar el r e v e n u e s a n d a n n u al g r o wt h r at e b y c h a n n el i n t h e U K  

 S h a r e of r e v e n u e s  A n n u al gr o wt h r at e  

C al e n d a r y e a r  D T C i n -
st or e  

D T C o nli n e  W h ol e s al e  D T C i n -
st or e  

D T C o nli n e  W h ol e s al e  

2 0 1 5  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

2 0 1 6  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

2 0 1 7  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

2 0 1 8  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

S o ur c e: C M A a n al y si s of Ni k e’ s d at a  
 

T a bl e 9. 9 : a di d a s’ s s h ar e of a p p ar el r e v e n u e s a n d a n n u al g r o wt h r at e b y c h a n n el i n t h e U K  

 S h a r e of r e v e n u e s  A n n u al gr o wt h r at e  

C al e n d a r y e a r  D T C i n -
st or e  

D T C o nli n e  W h ol e s al e  D T C i n -
st or e  

D T C o nli n e  W h ol e s al e  

2 0 1 5  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

2 0 1 6  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

2 0 1 7  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

2 0 1 8  [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] [ ] 

S o ur c e: C M A a n al y si s of a di d a s’ s d at a  
 

9. 2 6 2  W e c o n si d er t h at t h e d at a s h o w s t h at [ ] t hr o u g h w hi c h r e v e n u e i s 

g e n er at e d f or b ot h Ni k e a n d a di d a s i n t h e s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el 

m ar k et. I n s u p p ort of t hi s vi e w, Ni k e t ol d u s t h at it:  

d o e s n ot o p er at e i n i s ol ati o n b ut w or k s t o g et h er wit h it s r et ail er s 

t o c o nti n u o u sl y i m pr o v e it s off erin g t o d eli v er a s e a ml e s s br a n d 

a n d s h o p pi n g e x p eri e n c e t hr o u g h o ut t h e m ar k et. It i s t h er ef or e i n 

Ni k e’ s e x pr e s s i nt er e st t o h a v e s u c c e s sf ul r et ail er s, e s p e ci all y a s 

t h e y s ell m ulti pl e br a n d s a n d t h e v a st m aj orit y of c o n s u m er s will 

al w a y s c o m p ar e off eri n g s fr o m diff er e nt br a n d s. 

F ut ur e gr o wt h  

9. 2 6 3  A s s et o ut i n c h a pt er 8 ( s e e p ar a gr a p h 8. 4 0 2), t h e k e y s u p pli er s h a v e m a d e 

p u bli c st at e m e nt s a b o ut t h eir f ut ur e str at e g y a n d d e sir e t o gr o w t h eir D T C 

off eri n g, pri m aril y o nli n e .6 4 3  W e a s k e d a b o ut t h eir f ut ur e pl a n s a n d c o ll e ct e d 

 

 
6 4 2  C M A a n al y si s of d at a pr o vi d e d b y Ni k e a n d a di d a s . 
6 4 3  S e e f or e x a m pl e: Ni k e w e b sit e .  

https://news.nike.com/news/nike-consumer-direct-offense
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i nt er n al str at e g y d o c u m e nt s i n or d er t o u n d er st a n d h o w t h eir U K D T C s al e s 

ar e li k el y t o e v ol v e i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.  

9. 2 6 4  I n c h a pt er 8 ( p ar a gr a p h s 8. 4 0 3-8. 4 1 4), w e r e p ort e d Ni k e’ s a n d a di d a s’ s 

f or e c a st f or o nli n e a n d i n-st or e D T C gr o wt h a s w ell a s t h eir vi e w s o n t h e 

p ot e nti al i m p a ct of C O VI D -1 9 o n t h e s e f or e c a st s. I n c h a pt er 8, w e al s o 

r e vi e w e d t h e f or e c a st s of t h e D T C t o w h ol e s al e r ati o ( p ar a gr a p h s 8. 4 1 5-

8. 4 2 6).  

9. 2 6 5  B ot h Ni k e a n d a di d a s f or e c a st t h at t h eir D T C c h a n n el will i n cr e a s e i n si z e, 

[ ] t h eir wh ol e s al e b u si n e s s [ ] ( s e e p ar a gr a p h s 8. 4 1 5-8. 4 1 7) . 

9. 2 6 6  W e al s o a s k e d t h e k e y s u p pli er s h o w t h e y a nti ci p at e d a c hi e vi n g t h eir 

pr oj e ct e d D T C gr o wt h. I n r e s p o n s e:  

( a) i n a d diti o n t o t h e f a ct or s m e nti o n e d i n p ar a gr a p h 8. 24 8, Ni k e [ ]; a n d  

( b) a di d a s’ s [ ]. 

C o n cl u si o n o n D T C gr o wt h  

9. 2 6 7  Ni k e’ s a n d a di d a s’ s D T C off er i s c urr e ntl y pr e s e nt i n b ot h t h e i n -st or e a n d 

o nli n e s e g m e nt s of t h e m ar k et. 6 4 4  W e c o n si d er t h at it i s li k el y t h at t h eir D T C 

off er will c o nti n u e t o gr o w str o n gl y i n t h e U K, pr e d o mi n a ntl y o nli n e.  I n 

p arti c ul ar, t h er e i s e vi d e n c e a s s et o ut i n T a bl e 9. 8  a n d T a bl e 9. 9  a n d 

p ar a gr a p h s 8. 4 1 5 -8. 4 1 7 w hi c h i n di c at e s t h at s u c h gr o wt h i s li k el y r efl e cti v e of 

g e n er al gr o wt h i n t h e m ar k et a n d  t h at t h e r ati o of D T C s al e s t o w h ol e s al e 

s al e s will n ot c h a n g e si g nifi c a ntl y i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.  W e c o n si d er t h at 

t h e i niti ati v e s w hi c h t h e y ar e u n d ert a ki n g i n or d er t o a c hi e v e t h eir pr oj e ct e d 

D T C gr o wt h d o n ot a p p e ar t o a m o u nt t o a s u b st a nti al r e p o siti o ni n g of t h eir 

off eri n g.  

9. 2 6 8  O n t h at b a si s, o ur vi e w i s t h at o v er ti m e t h e k e y s u p pli er s’ D T C off er m a y 

b e c o m e m or e of a c o n str ai nt. H o w e v er, t h e e vi d e n c e d o e s n ot s h o w wit h 

s uffi ci e nt c ert ai nt y t h at Ni k e’ s a n d a di d a s’ s D T C off er a cr o s s t h eir c h a n n el s 

will b e c o m e a si g nifi c a ntl y str o n g er c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e 

m ar k et f or t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e. 

 

 
6 4 4  [ ]s u b mitt e d t h at it s D T C r a n g e i s gr e at er o nli n e.  
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F o ot L o c k er  

9. 2 6 9  F o ot L o c k er d o e s n ot f o c u s o n a p p ar el t o t h e s a m e e xt e nt a s t h e P arti e s. It 

d o e s s ell s o m e a p p ar el, b ut t hi s i s a l o w s h ar e of it s o v er all b u si n e s s ( ar o u n d 

[ ]%).  Gi v e n t h e li n k s b et w e e n f o ot w e ar a n d a p p ar el, if F o ot L o c k er w a s t o 

r e p o siti o n it s elf t o i n cr e a s e it s f o c u s o n a p p ar el, it c o ul d p ot e nti all y b e c o m e a 

str o n g er c o n str ai nt o n t h e P arti e s.  

9. 2 7 0  W e a s k e d F o ot L o c k er t o c o nfir m it s f ut ur e pl a n s f or e x p a n si o n i n t h e U K. 

[ ]. W e al s o n ot e t h at [ ] t h e st or e s w hi c h F o ot L o c k er pl a n s t o o p e n w er e 

i d e ntifi e d a s [ ]a n d F o ot L o c k er s u b mitt e d t h at it e x p e ct e d t h e pr o p orti o n s of 

f o ot w e ar, a p p ar el a n d ot h er pr o d u ct t y p e s ( e g a c c e s s ori e s) [  ]. 

9. 2 7 1  W e c o n si d er t h at c urr e ntl y F o ot L o c k er h a s s o m e c o n str ai nt o n t h e P arti e s i n 

a p p ar el. W e r e c o g ni s e t h at t hi s c o n str ai nt c o ul d b e str e n gt h e n e d f urt h er 

( p arti c ul arl y gi v e n it s c urr e nt str o n g p o siti o n i n f o ot w e ar) if it w a s t o e n h a n c e 

it s a p p ar el pr o p o siti o n or if m or e l ar g er st or e s w er e o p e n e d i n f ut ur e. 

H o w e v er, w e c o n si d er t h at t h e e vi d e n c e d o e s n ot s h o w t h at t h er e will b e a 

si g nifi c a nt c h a n g e i n t h e str e n gt h of it s c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d 

E ntit y i n t h e m ar k et f or t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el i n 

t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

A m a z o n  

9. 2 7 2  A s s et o ut i n p ar a gr a p h 9. 2 1 9 , w e c o n si d er t h at A m a z o n c urr e ntl y e x ert s a 

v er y w e a k c o n str ai nt o n t h e P arti e s i n a p p ar el. A s i n f o ot w e ar, i n or d er t o 

u n d er st a n d w h et h er t h e  c o n str ai n t it p o s e s m a y c h a n g e i n t h e f or e s e e a bl e 

f ut ur e, w e a s k e d A m a z o n a b o ut it s pl a n s i n t h e U K s p ort s-i n s pir e d c a s u al 

a p p ar el  m ar k et  ( s e e p ar a gr a p h 8. 4 4 0). 

9. 2 7 3  W e c o n si d er t h at si n c e A m a z o n d o e s n ot s o ur c e pr o d u ct s  dir e ctl y fr o m Ni k e 

or  a di d a s i n t h e U K, a n d i n o ur vi e w t h er e i s u n c ert ai nt y a b o ut w h et h er it will 

i n t h e f ut ur e, t h e e vi d e n c e d o e s n ot s h o w t h at t h er e will b e a si g nifi c a nt 

c h a n g e i n t h e str e n gt h of it s c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e. 

Ot h er r et ail er s  

9. 2 7 4  S o m e m ulti -br a n d r et ail er s s u c h a s A S O S a n d N e xt h a v e r e c e ntl y st art e d 

s elli n g s p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s. T h er ef or e, it i s p o s si bl e t h at t h e y m a y 

gr o w, t h o u g h w e c a n n ot s a y h o w si g nifi c a nt s u c h gr o wt h mi g ht b e. [ ]: 

[ ].  
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9. 2 7 5  W e r e c o g ni s e t h at i n k e e pi n g wit h n or m al c o m m er ci al pr e s s ur e s, s o m e 

r et ail er s ar e li k el y t o b e s u c c e s sf ul a n d ot h er s l e s s s u c c e s sf ul. H o w e v er, w e 

h a v e n ot s e e n e vi d e n c e of [ ] fr o m t h e s e r et ail er s s u c h t h at a n y of t h e m 

w o ul d b e c o m e a si g nifi c a ntl y str o n g er  c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d 

E ntit y i n t h e m ar k et f or t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el i n 

t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.  

I m p a ct of C O VI D-1 9  

9. 2 7 6  A s s et o ut i n c h a pt er 8, w e n ot e t h e P arti e s’ s u b mi s si o n s t h at C O VI D -1 9 a n d 

s o ci al di st a n ci n g m e a s ur e s will r e s ult i n l o n g t er m str u ct ur al m ar k et c h a n g e s 

a s r et ail er s a n d p arti c ul arl y t h e k e y s u p pli er s t hr o u g h t h eir D T C off eri n g s, s hift 

t o o nli n e ( s e e p ar a gr a p h 8. 4 4 4). 

9. 2 7 7  W e a gr e e t h at it i s u n c ert ai n w h at t h e m ar k et will l o o k li k e i n t h e m e di u m t o 

l on g t er m. T h er ef or e, w hil e a gr e at er s hift t o o nli n e c o ul d b e a p ot e nti al 

o ut c o m e, w e c a n n ot d et er mi n e wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y w h et h er t hi s i s li k el y t o 

b e t h e e n d uri n g str u ct ur e, o n c e st or e s h a v e r e o p e n e d a n d ot h er r e stri cti o n s 

h a v e b e e n lift e d. W e al s o c o n si d er t h at t h e fi g ur e s t h e P arti e s h a v e s u b mitt e d 

r e g ar di n g Ni k e’ s a n d a di d a s’ s pr oj e ct e d o nli n e s al e s gr o wt h ar e [ ] a n d 

t h er ef or e d o n ot n e c e s s aril y r efl e ct a str u ct ur al m ar k et c h a n g e a s t h e P arti e s 

s u b mitt e d.  

9. 2 7 8  W e al s o n ot e t h at, i n pri n ci pl e s h o ul d t h er e b e a gr e at er s hift t o o nli n e m or e 

p er m a n e ntl y, w hil e t h e c o n str ai nt fr o m s o m e r et ail er s mi g ht b e str e n gt h e n e d 

a s a r e s ult, it i s p o s si bl e t h at t h e str e n gt h of ot h er r et ail er s w h o c urr e ntl y e x ert 

a str o n g er i n -st or e c o n str ai nt, m a y b e w e a k e n e d.  T h er ef or e, w e d o n ot 

c o n si d er t h at w e c a n b e s uffi ci e ntl y c ert ai n t h at a n y s u c h m ar k et c h a n g e s, 

w er e t h e y t o ari s e, w o ul d i n cr e a s e m at eri all y t h e a g gr e g at e c o m p etiti v e 

c o n str ai nt s p o s e d b y r et ail er s (i n cl u di n g s u p pli er s t hr o u g h t h eir D T C off eri n g s) 

i n t h e r o u n d. 

C o n cl u si o n o n m a r k et d e v el o p m e nt s  

9. 2 7 9  O n b al a n c e, w e h a v e c o n cl u d e d t h at t h e S p ort s Dir e ct f a s ci a of Fr a s er s 

Gr o u p i m p o s e s s o m e c o n str ai nt c urr e ntl y i n a p p ar el, a n d m a y , t hr o u g h it s 

el e v at e d st or e s, b e c o m e a m or e dir e ct c o m p etit or t o t h e P arti e s t o s o m e 

e xt e nt wit hi n t h e n e xt t w o y e ar s. T h e e vi d e n c e o n t h e o v er all i m p a ct o f 

Fr a s er s Gr o u p’ s el e v ati o n str at e g y o n t h e P arti e s ’ st or e s i s mi x e d. T h er e i s 

s o m e e vi d e n c e of it r e c ei vi n g a c c e s s t o s o m e t h e a p p ar el pr o d u ct s t h at ar e 

a m o n g t h e P arti e s’ b e st -s elli n g a p p ar el pr o d u ct s, alt h o u g h it s v ol u m e s of 

t h e s e ar e li mit e d c o m p ar e d t o t h e P arti e s a n d t h er e i s n o e vi d e n c e t h at t hi s 

a c c e s s i s n e w or t h at it s v ol u m e s of t h e s e pr o d u ct s ar e i n cr e a si n g m at eri all y. 

It s f ut ur e c o m mit m e nt t o el e v ati o n i s s u bj e ct t o s o m e ris k s a n d it m a y t a k e 
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ti m e f or c o n s u m er s t o c h a n g e t h eir vi e w of t h e S p ort s Dir e ct f a s ci a. O n t h e 

b a si s of t h e e vi d e n c e c urr e ntl y a v ail a bl e, w e c a n n ot c o n cl u d e wit h s uffi ci e nt 

c ert ai nt y t h at it will b e c o m e a si g nifi c a ntl y str o n g er c o n str ai nt o n t h e M er g e d 

E n tit y i n t h e m ar k et f or t h e s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al a p p ar el i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e.  

9. 2 8 0  T h e e vi d e n c e s h o w s t h at Ni k e a n d a di d a s ar e li k el y t o c o nti n u e t o gr o w t h eir 

D T C s al e s, pri m aril y o nli n e. H o w e v er, t h er e i s e vi d e n c e w hi c h i n di c at e s t h at 

s u c h g r o wt h i s li k el y r efl e cti v e of g e n er al gr o wt h i n t h e m ar k et a n d t h at t h e 

r ati o of D T C s al e s t o w h ol e s al e s al e s will n ot c h a n g e si g nifi c a ntl y i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e. O n t h at b a si s, o ur vi e w i s t h at o v er ti m e Ni k e’ s a n d 

a di d a s’ s D T C off er m a y b e c o m e m or e of a c o n str ai nt. H o w e v er, t h e e vi d e n c e 

d o e s n ot s h o w wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y t h at e a c h of Ni k e’ s a n d a di d a s’ s D T C 

off eri n g a cr o s s t h eir c h a n n el s will b e c o m e a si g nifi c a ntl y str o n g er c o n str ai nt 

o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e m ar k et f or t h e s u p pl y of s p ort s -i ns pir e d c a s u al 

a p p ar el i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e.  

9. 2 8 1  W e c o n si d er t h at F o ot L o c k er c urr e ntl y i m p o s e s s o m e c o n str ai nt o n t h e 

P arti e s i n a p p ar el. W hil e t hi s c o n str ai nt c o ul d b e str e n gt h e n e d ( p arti c ul arl y 

gi v e n it s c urr e nt str o n g p o siti o n i n f o ot w e ar) if it w a s t o  e n h a n c e it s a p p ar el 

pr o p o siti o n or if m or e l ar g er st or e s w er e o p e n e d i n f ut ur e, w e c o n si d er t h at 

t h e e vi d e n c e d o e s n ot s h o w t h at t h er e will b e a si g nifi c a nt c h a n g e i n t h e 

str e n gt h of it s c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e m ar k et f or 

t h e s up pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

9. 2 8 2  F or A m a z o n, it s l a c k of dir e ct a c c e s s t o pr o d u ct s fr o m t h e k e y s u p pli er s 

m e a n s t h at t h e e vi d e n c e d o e s n ot s h o w t h at t h er e will b e a si g nifi c a nt c h a n g e 

i n t h e str e n gt h of it s c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e m ar k et 

f or t h e s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al a p p ar el i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

9. 2 8 3  W e al s o di d n ot fi n d cl e ar e vi d e n c e of a n y p arti c ul ar ot h er r et ail er 

r e p o siti o ni n g or e x p a n di n g it s off eri n g i n a w a y w hi c h w o ul d m at eri all y c h a n g e 

it s c o n str ai nt. 

9. 2 8 4  W e al s o c o n si d er e d w h et h er t h e a g gr e g at e eff e ct of t h e s e m ar k et 

d e v el o p m e nt s mi g ht b e s u c h a s t o c o n stit ut e a m at eri al c h a n g e i n t h e m ar k et 

c o n str ai nt s o n t h e P arti e s. O v er all a n d o n b al a n c e, t h e e vi d e n c e d o e s n ot 

s h o w wit h s uffi c i e nt c ert ai nt y t h at t h e a g gr e g at e eff e ct s of t h e m ar k et 

d e v el o p m e nt s e x a mi n e d a b o v e w o ul d a m o u nt t o a m at eri all y str o n g er 

c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y  i n t h e m ar k et f or t h e s u p pl y of 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

9. 2 8 5  W e al s o c o n si d er e d t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 o n t h e li k eli h o o d of t h e s e m ar k et 

d e v el o p m e nt s ari si n g a n d m at eri all y i n cr e a si n g t h e c o n str ai nt s o n t h e M er g e d 
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E ntit y. A s s et o ut i n p ar a gr a p h s 8. 4 4 4 -8. 4 4 6 a n d 9. 2 7 7 -9. 2 7 8 , t h er e i s 

c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y a b o ut t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t h e i m p a ct of 

C O VI D -1 9. It i s diffi c ult t o pr e di ct  t h e eff e ct o n diff er e nt r et ail er s a n d h o w e a c h 

will r e s p o n d t o t h e cir c u m st a n c e s, a n d t h er ef or e h o w t hi s mi g ht i m p a ct m ar k et 

d e v el o p m e nt s i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. H o w e v er, w e d o n ot e n vi s a g e t h at 

C O VI D -1 9 w o ul d i n cr e a s e t h e li k eli h o o d of s u c c e s s of a n y r et ail er’ s f ut ur e 

pl a n s, w hi c h i n v ol v e s u b st a nti al i n v e st m e nt. T hi s i n cl u d e s t h e m ar k et 

d e v el o p m e nt s e x a mi n e d i n t hi s s e cti o n. T h er ef or e, w e d o n ot c o n si d er t h at it 

w o ul d i n cr e a s e m at eri all y t h e c o n str ai nt s o n t h e M er g e d E ntit y s o a s t o 

r e d u c e t h e li k eli h oo d of a n S L C. A s s et o ut i n c h a pt er 8 ( p ar a gr a p h 8. 4 4 4) w e 

al s o n ot e t h e P arti e s’ s u b mi s si o n t h at C O VI D -1 9 a n d s o ci al di st a n ci n g 

m e a s ur e s will r e s ult i n l o n g t er m str u ct ur al m ar k et c h a n g e s wit h a gr e at er s hift 

t o o nli n e. W e d o n ot c o n si d er t h at w e c a n b e suffi ci e ntl y c ert ai n t h at a n y s u c h 

m ar k et c h a n g e s, w er e t h e y t o ari s e, w o ul d i n cr e a s e m at eri all y t h e a g gr e g at e 

c o m p etiti v e c o n str ai nt s p o s e d b y r et ail er s i n t h e r o u n d.  

9. 2 8 6  O v er all a n d o n b al a n c e, w e f o u n d t h at, t a k e n t o g et h er, t h e e vi d e n c e d o e s n ot 

s h o w wit h s u ffi ci e nt c ert ai nt y t h at t h e a g gr e g at e eff e ct of t h e m ar k et 

d e v el o p m e nt s e x a mi n e d a b o v e, w o ul d a m o u nt t o a m at eri all y str o n g er 

c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y i n t h e m ar k et f or t h e s u p pl y of 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. 

C o n cl u si o n  

9. 2 8 7  I n o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt, w e c o n si d er e d t h e d e gr e e of c o m p etiti o n 

b et w e e n t h e P arti e s a n d ot h er r et ail er s, b ot h n o w a n d i n t h e f or e s e e a bl e 

f ut ur e, a s w ell a s t h e c o n str ai nt s fr o m s u p pli er s. W e l o o k e d at a wi d e r a n g e of 

e vi d e n c e w hi c h w e  t h e n c o n si d er e d i n t h e r o u n d t o r e a c h o ur c o n cl u si o n a s t o 

w h et h er t h e M er g er h a s r e s ult e d or m a y b e e x p e ct e d t o r e s ult i n a n S L C i n 

t h e m ar k et f or t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el (i n-st or e a n d 

o nli n e) i n t h e U K.  

9. 2 8 8  W e a s s e s s e d t h e i m p a ct  of s u p pli er s o n r et ail c o m p etiti o n a n d t h e w a y s i n 

w hi c h r et ail er s i n t hi s m ar k et c o m p et e. W e f o u n d t h at s u p pli er s pl a y a n 

i m p ort a nt r ol e i n t h e s p ort s-i n s pir e d c a s u al a p p ar el m ar k et, p arti c ul arl y Ni k e 

a n d a di d a s. W e f o u n d t h at t h er e ar e v ari o u s w a y s i n whi c h s u p pli er s c o ntr ol  

a n d i nfl u e n c e s o m e a s p e ct s of r et ail c o m p etiti o n. S u p pli er s e x ert s o m e 

i nfl u e n c e o v er r et ail er s’ pri ci n g a n d c a n c o ntr ol  r et ail er s’ r a n g e a s t h e y 

d et er mi n e t h e pr o d u ct s a n d v ol u m e s t h at r et ail er s c a n a c c e s s, w hi c h c a n al s o 

b e u s e d a s  a m e c h a ni s m t o e x ert i nfl u e n c e o v er ot h er a s p e ct s. S u p pli er s al s o 

e x ert s o m e i nfl u e n c e o v er q u alit y a n d s er vi c e a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s t o 

s o m e e xt e nt b y i n cl u di n g mi ni m u m c o ntr a ct u al st a n d ar d s o n q u alit y a n d 

s er vi c e a s a pr e c o n diti o n of pr o d u ct a c c e s s. S u p pli er s al s o u n d ert a k e 
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e n g a g e m e nt, m o nit ori n g, b e n c h m ar ki n g a n d pr o vi d e f e e d b a c k o n s o m e 

a s p e ct s of r et ail er s’ P Q R S  

9. 2 8 9  F urt h er, t h e c o ntr ol a n d i nfl u e n c e t h at s u p pli er s e x ert i s l e s s si g nifi c a nt i n 

a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar. I n p arti c ul ar, i n a p p ar el,  a gr e at er pr o p orti o n of 

a p p ar el s al e s c o m e fr o m a wi d e r a n g e of ot h er s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s 

a n d t h er e i s l e s s d e p e n d e n c e o n Ni k e a n d a di d a s, w hi c h h a v e a s m all er s h ar e 

i n t h e a p p ar el m ar k et t h a n i n f o ot w e ar, t h o u g h r e m ai n i m p ort a nt. R et ail er s 

(i n cl u di n g t h e P arti e s) al s o d e si g n, st o c k a n d pri c e t h eir o w n-br a n d s a n d d o 

n ot f a c e t h e s a m e c o n str ai nt s fr o m s u p pli er s o n t h e s e pr o d u ct s.  

9. 2 9 0  W e f o u n d t h at o n b al a n c e w hil e s u p pli er s e x ert s o m e c o n str ai nt o n r et ail er s’ 

P Q R S, t h er e r e m ai n s si g nifi c a nt s c o p e f or r et ail c o m p etiti o n i n t hi s m ar k et 

w hi c h c o ul d b e l o st a s a r e s ult of t h e M er g er. I n p arti c ul ar w e f o u n d t h at:  

( a) r et ail er s c o m p et e h e a d-t o-h e a d o n v ari o u s diff er e nt P Q R S a s p e ct s i n a 

bi d t o attr a ct c o n s u m er s a n d g e n er at e s al e s ( e g t hr o u g h di s c o u nti n g, 

d eli v er y c h ar g e s a n d ti m e s, o w n -br a n d pri ci n g, br a n d mi x, c u st o m er 

s er vi c e a n d ot h er i n n o v ati o n s); a n d  

( b) s u p pli er s c a n l e v er a g e t h eir i nfl u e n c e ( e g t hr o u g h b e n c h m ar ki n g of 

r et ail er s) t o e n c o ur a g e r et ail er s t o c o m p et e a b o v e a n d b e y o n d t h eir 

mi ni m u m st a n d ar d s, a n d w e n ot e t h at t h e M er g er r e d u c e s t hi s a bilit y t o 

b e n c h m ar k.  

9. 2 9 1  W e al s o f o u n d t h at t h e c o n str ai nt s u p pli er s e x ert o n r et ail er s h a s li mit ati o n s.  

I n p arti c ul ar w e f o u n d t h at: 

( a) s u p pli er s d o n ot m o nit or all a s p e ct s of r et ail er s’ off eri n g s;  

( b) t h er e ar e li mit s t o s u p pli er s’ a bilit y t o d et e ct a d et eri or ati o n  of r et ail er s’ 

off eri n g s, f or e x a m pl e l e s s a n d sl o w er r at e s of i n n o v ati o n or ot h er 

i m pr o v e m e nt s; a n d  

( c) s u p pli er s h a v e n o i n c e nti v e t o di s ci pli n e r et ail er s w h er e a n y d et eri or ati o n 

i n a r et ail er’ s off eri n g d o e s n ot h ar m s u p pli er i nt er e st s or w h er e s u c h 

d et eri or ati o n m a y b e n efit s u p pli er s e g l e s s di s c o u nti n g.  

9. 2 9 2  O v er all, w e f o u n d t h at, t a ki n g t h e e vi d e n c e i n t h e r o u n d a n d o n b al a n c e, 

s u p pli er s w o ul d n ot a ct a s a s uffi ci e nt c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y’ s a bilit y 

a n d/ or i n c e nti v e t o d et eri or at e it s P Q R S off eri n g p o st -M er g er.  

9. 2 9 3  W e c o n si d er e d t h e c o m p etiti v e c o n str ai nt s b et w e e n t h e P arti e s a n d ot h er 

r et ail er s. Wit h r e s p e ct t o m ar k et s h ar e s, w e f o u n d t h at t h e P arti e s ar e b ot h 

l ar g e n ati o n al m ulti-br a n d r et ail er s of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el. J D 
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S p ort s i s t h e l ar g e st r et ail er i n t hi s m ar k et, F o ot a s yl u m i s s m all er a n d a s m all 

n u m b er of ot h er r et ail er s h a v e a si g nifi c a nt pr e s e n c e, i n cl u di n g i n p arti c ul ar, 

S p ort s Dir e ct a n d Pri m ar k ( w hi c h d o e s n ot s ell br a n d e d a p p ar el). H o w e v er, 

w e c o n si d er t h at m ar k et s h ar e s gi v e o nl y a b a si c i n di c ati o n of t h e P arti e s’ 

pr e s e n c e i n t er m s of t h e m ar k et str u ct ur e a n d d o n ot f ull y c a pt ur e t h e 

cl o s e n e s s of c o m p etiti o n b et w e e n r et ail er s i n diff er e nti at e d m ar k et s, s u c h a s 

t hi s o n e. F urt h er, t h er e w er e al s o li mit ati o n s i n t h e d at a u s e d t o c al c ul at e 

m ar k et s h ar e s, w hi c h m e a n s t h er e ar e si g nifi c a nt u n c ert ai nti e s ar o u n d t h e s e.  

9. 2 9 4  O ur a s s e s s m e nt of t h e P arti e s’ off eri n g s s h o w e d t h at t h e P arti e s h a v e s o m e 

si mil ariti e s i n t h eir a p p ar el off eri n g, alt h o u g h t h er e ar e  s o m e a p p ar e nt 

diff er e n c e s. T h er e i s al s o a n u m b er of ot h er r et ail er s w h o s e off eri n g s h a v e 

s o m e si mil arit y t o t h o s e of t h e P arti e s, i n p arti c ul ar S p ort s Dir e ct, A S O S 

( w hi c h o p er at e s o nl y o nli n e) a n d Ni k e a n d a di d a s ( alt h o u g h t h e s e off er o nl y a 

si n gl e br a n d). T hir d p arti e s al s o r a n k e d t h e P arti e s a s c o m p eti n g cl o s el y wit h 

r el ati v el y f e w ot h er cl o s e c o n str ai nt s. W e f urt h er c o n si d er e d t h e c o n str ai nt 

fr o m t h e s e r et ail er s t hr o u g h o ur a s s e s s m e nt of ot h er e vi d e n c e, s u c h a s t h e 

P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s a n d o ur s ur v e y s, w hi c h s h o w h o w c o n s u m er s 

vi e w t h e P arti e s’ a p p ar el off eri n g s a n d t h eir s u b stit ut a bilit y.   

9. 2 9 5  W e e x a mi n e d t h e P arti e s’ i nt er n al d o c u m e nt s, c o n si d eri n g i n p arti c ul ar t h e 

e xt e nt t o w hi c h  t h e y m o nit or e a c h ot h er a n d ot h er r et ail er s, w hi c h i s e vi d e n c e 

s u p p orti v e of a fi n di n g of cl o s e n e s s of c o m p etiti o n. W e f o u n d t h at:  

( a) F o ot a s yl u m’ s i nt er n al d o c u m e nt s d e m o n str at e t h at J D S p ort s i s t h e 

c o m p etit or m o st cl o s el y m o nit or e d b y F o ot a s yl u m a n d t h at it al s o cl o s el y 

m o nit or s  F o ot L o c k er. I n r el ati o n t o t h e l att er, h o w e v er, w e r e c o g ni s e t h at 

t h e d o c u m e nt s d o n ot di sti n g ui s h b et w e e n a p p ar el a n d f o ot w e ar, a n d t h at 

F o ot L o c k er i s l e s s r el e v a nt a c o m p etit or i n a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar gi v e n 

it s pr o d u ct off eri n g i s l ar g el y f o ot w e ar f o c u s s e d; a n d  

( b) J D S p ort s’ i nt er n al d o c u m e nt s d e m o n str at e t h at F o ot a s yl u m i s o n e of t h e 

c o m p etit or s m o st cl o s el y m o nit or e d b y J D S p ort s , al o n g si d e F o ot L o c k er, 

A S O S, Ni k e a n d a di d a s.  

9. 2 9 6  T h eir i nt er n al  d o c u m e nt s s h o w a l o w d e gr e e of m o nit ori n g b y t h e P arti e s of a 

r a n g e of ot h er r et ail er s, i n cl u di n g S p ort s Dir e ct. 

9. 2 9 7  T hr o u g h o ur st or e e xit a n d o nli n e s ur v e y s, w e o bt ai n e d i nf or m ati o n fr o m t h e 

P arti e s’ c u st o m er s a b o ut t h eir s h o p pi n g b e h a vi o ur a n d t h eir n e xt b e st 

alt er n ati v e s t o t h e P arti e s’ st or e s a n d w e b sit e s. W e n ot e t h at w e h a v e n ot 

pl a c e d f ull e vi d e nti al w ei g ht o n t h e o nli n e s ur v e y r e s ult s d u e t o t h e l o w 

r e s p o n s e r at e s ( s e e c h a pt er 6). 
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9. 2 9 8  I n b ot h t h e e xit s ur v e y a n d t h e o nli n e s ur v e y, s u b st a nti all y m or e of 

F o ot a s yl u m’ s c u st o m er s w o ul d di v ert t o J D S p ort s t h a n t o a n y ot h er r et ail er, 

w hi c h s h o w s t h at F o ot a s yl u m’ s a p p ar el c u st o m er s vi e w J D S p ort s a s t h e 

cl o s e st s u b stit ut e f or F o ot a s yl u m. J D S p ort s’ i n -st or e a p p ar el c u st o m er s ar e 

e q u all y li k el y t o di v ert t o F o ot a s yl u m a n d S p ort s Dir e ct. F or J D S p ort s’ o nli n e 

a p p ar el c u st o m er s, Ni k e i s s e e n b y c u st o m er s  a s t h e n e xt b e st alt er n ati v e 

wit h F o ot a s yl u m a n d S p ort s Dir e ct al s o s e e n a s cl o s e s u b stit ut e s.  

9. 2 9 9  W e u s e d t h e di v er si o n r ati o s fr o m o ur s ur v e y s t o c al c ul at e G U P PI s a n d f o u n d 

t h e s e t o b e hi g h, p arti c ul arl y f or F o ot a s yl u m b ut al s o f or J D S p ort s ( a n d 

hi g h er i n a p p ar el t h a n i n f o ot w e ar). T h e a s y m m etr y of t h e G U P PI s i s 

c o n si st e nt wit h ot h er e vi d e n c e, f or e x a m pl e t h e P arti e s’ o w n i nt er n al 

d o c u m e nt s. W e c o n si d er  t h at t h e i n- st or e G U P PI s , f or b ot h J D S p ort s a n d 

F o ot a s yl u m, d e m o n str at e a str o n g  i n c e nti v e f or t h e M er g e d E ntit y t o 

d e t eri or at e ( w or s e n or i m pr o v e r el ati v el y m or e sl o wl y or t o a l e s s er e xt e nt 

t h a n i n t h e a b s e n c e of t h e M er g er) P Q R S a cr o s s it s s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

a p p a r el off eri n g s p o st-M er g er. Alt h o u g h t h e o nli n e a n d c o m bi n e d G U P PI s ar e 

l o w er t h a n t h e i n-st or e G U P PI s, t h e y still i n di c at e a str o n g i n c e nti v e t o 

d et eri or at e P Q R S.  

9. 3 0 0  W e a n al y s e d t h e i m p a ct of st or e o p e ni n g s a n d cl o s ur e s b y F o ot a s yl u m a n d 

ot h er r et ail er s o n t h e r e v e n u e s of J D S p ort s’ st or e s a n d J D S p ort s’ off eri n g. 

T hi s e ntr y - exit a n al y si s i n di c at e s t h at r et ail er e ntr y b y F o ot a s yl u m h a s a 

n e g ati v e i m p a ct o n J D S p ort s st or e a p p ar el r e v e n u e s . W e n ot e t h at st or e 

e ntr y b y F o ot a s yl u m i s al s o f o u n d t o aff e ct t h e a p p ar el r e v e n u e at J D S p ort s 

b ut o nl y w h e n r e gi o n -m o nt h fi x e d eff e ct s ar e i n cl u d e d i n t h e m o d el. T hi s 

e vi d e n c e i n di c at e s  t h at F o ot a s yl u m i s a cl o s e c o m p etit or t o J D S p ort s a n d 

e x ert s a c o n str ai nt o n J D S p ort s.  Ot h er r et ail er s h a v e s o m e n e g ati v e i m p a ct, 

b ut t hi s v ari e s w h e n l o o ki n g at diff er e nt v ari ati o n s of t h e a n al y si s.  

9. 3 0 1  T a k e n t o g et h er a n d i n t h e r o u n d, t h e e vi d e n c e s h o w s t h at t h e P arti e s ar e 

cl o s e c o m p etit or s, wit h J D S p ort s pr o vi di n g a str o n g er c o n str ai nt o n 

F o ot a s yl u m t h a n vi c e v er s a. T h e s a m e e vi d e n c e s h o w s t h at n o ot h er r et ail er s 

c urr e ntl y e x ert a str o n g c o n str ai nt o n t h e P arti e s. Ot h er r et ail er s s u c h a s 

S p ort s Dir e ct a n d Ni k e i m p o s e s o m e c o n str ai nt b ut n o n e m or e s o t h a n eit h er 

of t h e P arti e s.  

9. 3 0 2  T h er ef or e w hil e w e f o u n d t h at n u m er o u s ot h er r et ail er s off er s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al a p p ar el, t a k e n t o g et h er a n d i n t h e r o u n d, t h e e vi d e n c e s h o w s t h at t h eir 

a g gr e g at e c o n str ai nt o n t h e P arti e s i s o nl y m o d er at e at b e st ( e g a g gr e g at e 

di v er si o n t o ot h er r et ail er s w a s l o w) a n d w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o pr e v e nt a n 

S L C. W hil e s u p pli er s al s o e x ert s o m e c o n str ai nt, i n a d diti o n t o r et ail er s, a s 

n ot e d a b o v e t hi s h a s li mit ati o n s a n d t h eir c o n str ai nt  i s l e s s i n a p p ar el t h a n i n 

f o ot w e ar. T a ki n g t h e e vi d e n c e i n t h e r o u n d, a n d o n b al an c e, w e f o u n d t h at t h e 
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a g gr e g at e c o n str ai nt s 6 4 5  fr o m r et ail er s a n d s u p pli er s w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o 

pr e v e nt t h e M er g e d E ntit y fr o m d et eri or ati n g P Q R S p o st -M er g er  a n d  t o 

pr e v e nt a n S L C.  

9. 3 0 3  W e c o n si d er e d w h et h er t h er e i s s c o p e f or t h e str e n gt h of t h e c o m p eti ti v e 

c o n str ai nt s fr o m ot h er r et ail er s o n t h e P arti e s t o i n cr e a s e, i n cl u di n g i n 

p arti c ul ar vi a t h e r e p o siti o ni n g of S p ort s Dir e ct, t h e gr o wt h of a p p ar el s al e s at 

F o ot L o c k er, t h e gr o wt h of A m a z o n a n d t h e gr o wt h of Ni k e’ s a n d a di d a s’ s 

D T C c h a n n el s. W e f o u n d t h at, o n t h e b a si s of t h e e vi d e n c e a v ail a bl e, w e 

c a n n ot c o n cl u d e ( a n d wit h s uffi ci e nt c ert ai nt y r e g ar di n g i n p arti c ul ar Fr a s er s 

Gr o u p’ s S p ort s Dir e ct f a s ci a a n d Ni k e’ s a n d a di d a s’ s D T C c h a n n el s) t h at t h e 

r e p o siti o ni n g or gr o wt h of a n y r et ail er will si g nifi c a ntl y c h a n g e t h eir 

c o m p etiti v e str e n gt h i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e. O v er all a n d o n b al a n c e, w e 

f o u n d t h at, t a k e n t o g et h er, t h e e vi d e n c e d o e s n ot s h o w wit h s uffi ci e nt 

c ert ai nt y t h at t h e a g gr e g at e eff e ct of s u c h m ar k et d e v el o p m e nt s w o ul d 

a m o u nt t o a m at eri al l y str o n g er c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y i n 

t h e m ar k et f or t h e s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al a p p ar el i n t h e f or e s e e a bl e 

f ut ur e. 

9. 3 0 4   We c o n si d er e d t h e i m p a ct of C O VI D -1 9, t h e eff e ct s of w hi c h ar o s e d uri n g t h e 

fi n al st a g e s of o ur i n v e sti g ati o n, i n cl u di n g s u b mi s si o n s fr o m t h e P arti e s a n d 

t hir d p arti e s o n t hi s. W e c o n si d er e d h o w C O VI D-1 9 mi g ht aff e ct o ur 

c o m p etiti v e a s s e s s m e nt ( b ot h n o w a n d i n t h e f or e s e e a bl e f ut ur e) a n d i n t ur n 

t h e e xt e nt t o w hi c h it w o ul d aff e ct a n y S L C fi n di n g.  

9. 3 0 5  It i s cl e ar t h at C O VI D-1 9 i s h a vi n g a si g nifi c a nt i m p a ct o n r et ail er s i n t hi s 

m ar k et a n d o n t h e e c o n o m y, a n d w e r e c o g ni s e t h at r et ail er s ar e f a ci n g 

u n c ert ai n a n d c h all e n gi n g tr a di n g c o n diti o n s. At t h e ti m e of p u bli s hi n g t hi s 

r e p ort, t h er e i s c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y a b o ut t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t hi s 

i m p a ct i n t h e m e di u m t o l o n g t er m. It i s diffi c ult t o pr e di ct t h e eff e ct o n 

diff er e nt r et ail er s a n d h o w e a c h will r e s p o n d t o t h e cir c u m st a n c e s, a n d 

t h er ef or e it s i m p a ct o n c urr e nt c o m p etiti o n a n d m ar k et d e v el o p m e nt s i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e.   

9. 3 0 6  W hil e C O VI D -1 9 i s cl e arl y i m p a cti n g t h e m ar k et, w e h a v e n ot s e e n e vi d e n c e  

t o s u g g e st t h at eit h er of t h e P arti e s i s b ei n g m or e n e g ati v el y i m p a ct e d b y 

C O VI D -1 9 r el ati v e t o e a c h ot h er or r el ati v e t o ot h er r et ail er s i n t hi s m ar k et . 

W e al s o d o n ot e n vi s a g e t h at C O VI D -1 9 w o ul d i n cr e a s e t h e li k eli h o o d of 

s u c c e s s of a n y r et ail er’ s f ut ur e pl a n s, w hi c h i n v ol v e s u b st a nti al i n v e st m e nt. 

T h er ef or e, w e d o n ot c o n si d er t h at C O VI D -1 9 w o ul d r e d u c e m at eri all y t h e 

 

 
6 4 5  T h e a g gr e g at e c o n str ai nt i s e v al u at e d dir e ctl y i n s o m e of t h e e vi d e n c e, e g di v er si o n r ati o s, b ut m or e g e n er all y 
w e h a v e c o n si d er e d t h e a g gr e g at e c o n str ai nt b y r e c o g ni si n g t h at it i s a p pr o pri at e t o c o n si d er t h e eff e ct of all of 
t h e r et ail er s a n d s u p pli er s c o n si d er e d a s a c o m bi n e d c o n str ai nt o n t h e P arti e s. 
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e xt e nt t o w hi c h t h e P arti e s ar e cl o s e c o m p etit or s, or  i n cr e a s e m at eri all y t h e 

a g gr e g at e c o n str ai nt s p o s e d b y r et ail er s o n t h e P arti e s, n o w or i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e, s u c h t h at it w o ul d n ot b e li k el y, o n t h e b al a n c e of 

pr o b a biliti e s, t h at t h e M er g er w o ul d or m a y b e e x p e ct e d t o r e s ult i n a n S L C .  

9. 3 0 7  B a s e d o n o ur a s s e s s m e nt, w e f o u n d t h at t h e M er g er w o ul d r e s ult i n t h e 

r e m o v al of a dir e ct a n d si g nifi c a nt c o n str ai nt o n e a c h of t h e P arti e s a n d t h at 

o v er all t h e r e m ai ni n g c o n str ai nt s p o st -M er g er ( b ot h n o w a n d i n t h e 

f or e s e e a bl e f ut ur e) w o ul d n ot b e s uffi ci e nt t o pr e v e nt a n S L C.  

9. 3 0 8  O n t h e b a si s of t h e e vi d e n c e s et o ut a b o v e, t a k e n i n t h e r o u n d, w e c o n cl u d e d 

t h at t h e M er g er h a s r e s ult e d or m a y b e e x p e ct e d t o r e s ult i n a n S L C  i n t h e 

m ar k et f or t h e r et ail s u p pl y  of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el (i n-st or e a n d 

o nli n e) i n t h e U K.  

9. 3 0 9  W e h a v e c o n si d er e d w h et h er t h er e ar e a n y c o u nt er v aili n g f a ct or s  ( s u c h a s 

e ntr y or e x p a n si o n b y ot h er r et ail er s or effi ci e n ci e s) w hi c h w o ul d b e ti m el y, 

li k el y a n d s uffi ci e nt t o pr e v e nt t hi s S L C, i n c h a pt er 1 1. 

1 0. O ur a s s e s s m e nt of c o or di n at e d eff e ct s  

I ntr o d u cti o n 

1 0. 1  D uri n g t h e c o ur s e of o ur i n q uir y, w e r e c ei v e d s u b mi s si o n s fr o m s o m e t hir d 

p arti e s r ai si n g c o n c er n s a b o ut c o or di n ati o n, t o v ar yi n g d e gr e e s of d et ail. 

A c c or di n gl y, w e e x a mi n e d w h et h er c o or di n ati o n i s m or e li k el y a s a r e s ult of 

t h e M er g er. O ur a s s e s s m e nt i s s et o ut i n t hi s c h a pt er. 

1 0. 2  O ur  G ui d a n c e  s et s o ut t h at t h e C M A will fir st a n al y s e t h e c h ar a ct eri sti c s of t h e 

m ar k et t h at c o ul d b e c o n d u ci v e t o c o or di n ati o n  (i e ali g n m e nt wit h o ut a n y 

e x pli cit a gr e e m e nt a m o n g t h e c o or di n ati n g gr o u p) . T h e C M A will t h e n 

e x a mi n e w h et h er t h er e i s e vi d e n c e t h at fir m s i n t h e m ar k et w er e c o or di n ati n g 

pr e - mer g er a n d if s o, w h et h er t h e m er g er w o ul d m a k e c o or di n ati o n m or e 

st a bl e or eff e cti v e. If t h er e i s n o e vi d e n c e of pr e - mer g er c o or di n ati o n, t h e 

C M A will e x a mi n e w h et h er t h e m er g er m a k e s it m or e li k el y t h at fir m s i n t h e 

m ar k et will st art t o c o or di n at e .6 4 6  T h e G ui d a n c e s et s o ut t h at all t hr e e of t h e 

f oll o wi n g c o n diti o n s m u st b e s ati sfi e d f or c o or di n ati o n t o b e p o s si bl e: 

( a) fir m s n e e d t o b e a bl e t o r e a c h a n d m o nit or t h e t er m s of c o or di n ati o n;  

 

 
6 4 6  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 5. 4 . 
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( b) c o or di n ati o n n e e d s t o b e i nt er n all y s u st ai n a bl e a m o n g t h e c o or di n ati n g 

gr o u p, i e fir m s fi n d it i n t h eir i n di vi d u al i nt er e st s t o a d h er e t o t h e 

c o or di n at e d o ut c o m e; a n d  

( c) c o or di n ati o n n e e d s t o b e e xt er n all y s u st ai n a bl e, i n t h at t h e c o or di n ati o n i s 

n ot u n d er mi n e d b y c o m p etiti o n fr o m o ut si d e t h e c o or di n ati n g gr o u p.  

1 0. 3  W e a s s e s s e d w h et h er t h e M er g er mi g ht b e e x p e ct e d t o gi v e ri s e t o a n S L C 

t hr o u g h c o or di n at e d eff e ct s, u si n g t hi s fr a m e w or k.  

P arti e s’ vi e w s  

1 0. 4  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h er e w a s n o e vi d e n c e of c o n c er n s i n r el ati o n t o 

c o or di n at e d eff e ct s i n t h e r el e v a nt m ar k et s. T h e P arti e s st at e d t h at a 

c o or di n at e d eff e ct s t h e or y of h ar m w a s pr o bl e m ati c f or a n u m b er of r e a s o n s, 

i n cl u di n g i n p arti c ul ar t h at t h er e w a s n o:  

( a) e vi d e n c e of pr e -e xi sti n g c o or di n ati o n, i n cl u di n g o n t h e ali g n m e nt of 

i nt er e st s wit hi n t h e all e g e d c o or di n ati n g gr o u p (i e J D S p ort s a n d t h e k e y 

s u p pli er s);   

( b) f o c al p oi nt i d e ntifi e d f or h y p ot h eti c al c o or di n ati o n (i n p arti c ul ar, d u e t o t h e 

si g nifi c a nt n u m b er of pr o d u ct s all e g e dl y c o v er e d a n d t h e si g nifi c a nt 

a m o u nt of a n n u al c h ur n i n t h e k e y s u p p li er s’ pr o d u ct r a n g e s);  

( c) pr o s p e ct f or c o or di n ati o n t o b e i nt er n all y st a bl e ( gi v e n a s y m m etri e s i n t h e 

p o siti o n s of t h e all e g e d c o or di n ati n g gr o u p) or e xt er n all y st a bl e ( gi v e n t h e 

l ar g e pr o p orti o n of t h e m ar k et s u p pli e d b y r et ail er s o ut si d e of t h e all e g e d 

c o or di n ati n g gr o u p); or  

( d) cl e ar e x pl a n ati o n a s t o w h at t h e M er g er w o ul d c h a n g e t h at w o ul d 

m at eri all y i m p a ct t h e pr o s p e ct s of t h e all e g e d c o or di n ati o n t o e m er g e a n d 

b e s u st ai n a bl e.  

T hir d p arti e s’ vi e w s  

1 0. 5  A s n ot e d i n p ar a gr a p h 1 0. 1 , s o m e t hir d p arti e s r ai s e d c o n c er n s a b o ut 

c o or di n ati o n. Br o a dl y, t h e s e st at e d t h at t h er e w a s c urr e ntl y c o or di n ati o n 

b et w e e n J D S p ort s, Ni k e a n d a di d a s, t h at r e s ult e d i n pr ot e cti n g J D S p ort s 

fr o m ret ail c o m p etiti o n, a n d t h at t hi s c o or di n ati o n w o ul d b e e x a c er b at e d a s a 

r e s ult of t h e M er g er. 

1 0. 6   [ ], o n e t hir d p art y st at e d t h at Ni k e a n d a di d a s pr o vi d e d a c c e s s t o t h eir 

hi g h er -ti er br a n d e d pr o d u ct s t o a v er y li mit e d s et of r et ail er s, i n cl u di n g J D 

S p ort s a n d  F o ot a s yl u m, w hi c h m a d e t h e s u p pl y of t h o s e pr o d u ct s s u s c e pti bl e 
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t o c o or di n ati o n. It f urt h er st at e d t h at Ni k e a n d a di d a s pr o vi d e d J D S p ort s wit h 

pr ef er e nti al a c c e s s t o s u c h pr o d u ct s, wit h o ut o bj e cti v e or tr a n s p ar e nt 

j u stifi c ati o n. T hi s w a s cit e d a s e vi d e n ce of pr e -e xi sti n g c o or di n ati o n. [ ] t hir d 

p art y i d e ntifi e d t hr o u g h a pri ci n g a n al y si s t h at, i n t h e c o nt e xt of s al e s of 

hi g h er -ti er Ni k e a n d a di d a s br a n d e d pr o d u ct s, F o ot a s yl u m c o m p et e d o n pri c e 

m or e oft e n t h a n J D S p ort s. T hi s w a s cit e d a s e vi d e n c e s h o wi n g t h at t h e 

M er g er w o ul d i n cr e a s e t h e e xt er n al st a bilit y of c o or di n ati o n.  

1 0. 7  O n e t hir d p art y i n it s r e s p o n s e t o t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s s u b mitt e d t h at t h e 

r el e v a nt m ar k et s w er e c o n d u ci v e t o c o or di n ati o n a s t h er e w a s a cl e ar f o c al 

p oi nt f or c o or di n ati o n ( n a m el y,  r e stri ct e d pr o d u ct s of w hi c h t h er e w er e a 

li mit e d n u m b er, wit h di sti n ct c h ar a ct eri sti c s) a n d tr a n s p ar e n c y ar o u n d pr o d u ct 

a c c e s s. It s u b mitt e d t h at t h er e w a s e vi d e n c e t h at s u c h c o or di n ati o n w o ul d b e 

e xt er n all y s u st ai n a bl e, a n d t h at t h e M er g er w o ul d i m pr o v e  t h e c o n diti o n s f or 

pr e -e xi sti n g c o or di n ati o n b y l e s s e ni n g t h e c o m pl e xit y of m ar k et d y n a mi c s .  

1 0. 8  W e c o n si d er e d f urt h er p oi nt s of d et ail s u b mitt e d t o u s a s p art of o ur 

a s s e s s m e nt of c o or di n at e d eff e ct s, w hi c h w e s et o ut b el o w.  

O ur a s s e s s m e nt  

P o s si bl e f or m s of  c o or di n ati o n  

1 0. 9  I n c o n d u cti n g o ur a s s e s s m e nt, w e fir st c o n si d er e d w h at f or m a n y p ot e nti al 

c o or di n ati o n mi g ht t a k e. It w a s a p pr o pri at e t o c o n d u ct o ur a s s e s s m e nt of t h e 

p ot e nti al f or c o or di n at e d eff e ct s wit h a s p e cifi c h y p ot h eti c al f or m of 

c o or di n ati o n i n mi n d. B a s e d o n o ur a s s e s s m e nt of t h e c h ar a ct eri sti c s of t h e 

r el e v a nt m ar k et s, a n d t h e e vi d e n c e s et o ut i n p ar a gr a p h 1 0. 1 2 , w e c o n si d er e d 

t h e f oll o wi n g p o ssi bl e m e c h a ni s m f or c o or di n ati o n:  

( a) t h e c o or di n ati n g gr o u p w o ul d i n cl u d e J D S p ort s, t h e l ar g e st r et ail er of 

br a n d e d s p ort s -i n s pir e d c a s u al pr o d u ct s i n t h e U K, a n d Ni k e a n d a di d a s, 

t h e l ar g e st t w o s u p pli er s of s u c h pr o d u ct s.6 4 7  Ni k e a n d a di d a s c o ul d 

i nfl u e n c e a n d c o ntr ol t h e r et ail s u p pl y of t h eir pr o d u ct s b y pr o vi di n g R R P s 

f or t h eir pr o d u ct s a n d u si n g s el e cti v e di stri b uti o n arr a n g e m e nt s t o all o c at e 

pr o d u ct s t o r et ail er s;  

( b) t h e m o st li k el y f o c u s s e s of c o or di n ati o n w o ul d b e t h e pri c e of a n d a c c e s s 

t o c ert ai n hi g h er-ti er br a n d e d pr o d u ct s, w hi c h Ni k e a n d a di d a s m a k e 

a v ail a bl e t o o nl y a li mit e d n u m b er of r et ail er s wit hi n t h eir s el e cti v e 

di stri b uti o n arr a n g e m e nt s, i n cl u di n g J D S p ort s. W e c o n si d er e d pri c e a n d 

 

 
6 4 7  S e e A p p e n di x G f or f urt h er d et ail s.  
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a c c e s s t o s u c h pr o d u ct s t o b e t h e m o st li k el y f o c u s of c o or di n ati o n d u e t o 

t h e l e v el of tr a n s p ar e n c y of t h e s e t w o c o m p o n e nt s i n t h e r el e v a nt 

m ar k et s; a n d  

( c) t h e t er m s of c o or di n ati o n w o ul d b e m o st li k el y t o e m er g e o v er ti m e 

t hr o u g h r e p e at e d i nt er a cti o n i n t h e m ar k et s. T h e c o or di n ati n g gr o u p w o ul d 

c oll e cti v el y m o nit or r et ail b e h a vi o ur, i n cl u di n g pri c e s. Ni k e a n d a di d a s 

w o ul d gr a nt J D S p ort s pr ef er e nti al a c c e s s t o t h eir pr o d u ct s a n d i n r et ur n 

J D S p ort s w o ul d li mit it s di s c o u nti n g f or Ni k e a n d a di d a s pr o d u ct s (i e fr o m 

R R P s) a n d r e stri ct it s st o c k a n d s al e of ot h er s u p pli er s’ pr o d u ct s. T h e 

c o or di n ati n g gr o u p w o ul d b e i n c e nti vi s e d t o m ai nt ai n s u c h c o or di n ati o n 

d u e t o t h e r e s ulti n g hi g h er pr ofit s,  i n li g ht of e a c h m e m b er’ s a bilit y t o 

r e s p o n d t o d e vi ati o n s. I n r e s p o n s e t o d e vi ati o n b y J D S p ort s, Ni k e a n d/ or 

a di d a s c o ul d m a k e c h a n g e s t o pr o d u ct a c c e s s (i n cr e a si n g s u p pl y of 

hi g h er -ti er pr o d u ct s t o ot h er r et ail er s) w hil e i n r e s p o n s e t o d e vi ati o n b y t h e 

s u p pli er s, J D S p ort s  c o ul d m a k e c h a n g e s b y di s c o u nti n g b el o w R R P or 

i n cr e a si n g it s st o c k a n d s al e of ot h er s u p pli er s’ pr o d u ct s. T hi s 

c o or di n ati o n m e c h a ni s m w o ul d r e s ult i n l e s s c o m p etiti o n a n d r e d u c e d 

c h oi c e f or c o n s u m er s (i n t er m s of r e d u c e d a c c e s s t o Ni k e’ s a n d a di d a s’ s 

pr o d u ct s i n ot h er r et ail er s) a n d a pri c e f or Ni k e a n d a di d a s pr o d u ct s a b o v e 

t h e l e v el a b s e nt c o or di n ati o n.  

1 0. 1 0  A t hir d p art y s u b mitt e d t h at [ ] F o ot a s yl u m s h o ul d al s o b e c o n si d er e d a s p art 

of t h e pr e -e xi sti n g c o or di n ati n g gr o u p, o n t h e b a si s t h at t h e y h a d pr ef er e nti al 

a c c e s s t o l ar g el y t h e s a m e or si mil ar r e stri ct e d pr o d u ct s a s J D S p ort s. W e 

h a v e c o n si d er e d t hi s a s p art of o ur a s s e s s m e nt o n pr e -e xi sti n g c o or di n ati o n, 

b el o w.  

P r e -e xi sti n g c o or di n ati o n  

1 0. 1 1  Pr e -e xi sti n g c o or di n ati o n i s n ot r e q uir e d f or a m er g er t o l e a d t o c o or di n at e d 

eff e ct s. H o w e v er, g e n er all y s p e a ki n g, a m er g er i n a m ar k et alr e a d y s h o wi n g 

c o or di n at e d o ut c o m e s w o ul d b e li k el y t o m a k e c o or di n ati o n m or e s u st ai n a bl e 

or m or e eff e cti v e, u nl e s s t h e str u ct ur e a n d s c al e of t h e m er g e d e ntit y w er e s o 

diff er e nt fr o m t h o s e of t h e m er gi n g p arti e s pr e -m er g er t h at t h e i n c e nti v e t o 

c o or di n at e w o ul d b e r e m o v e d. 6 4 8  

1 0. 1 2  T o a s s e s s w h et h er t h er e w a s e vi d e n c e of pr e -e xi sti n g c o or di n ati o n, w e 

c o n si d er e d t h e f oll o wi n g:  

 

 
6 4 8  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 5. 8 . 
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( a) i nt er n al d o c u m e nt s fr o m J D S p ort s, Ni k e a n d a di d a s (i n cl u di n g e m ail s), 

pri ci n g a n al y si s a n d s u p pli er m ar k et s h ar e s. W e o bt ai n e d s u c h 

d o c u m e nt s p artl y t hr o u g h i nf or m ati o n r e q u e st s d e si g n e d s p e cifi c all y t o 

i d e ntif y p ot e nti al e vi d e n c e of c o or di n ati o n.6 4 9  Fr o m o ur r e vi e w of i nt er n al 

d o c u m e nt s, w e di d n ot i d e ntif y a n y s p e cifi c e vi d e n c e i n di c ati n g t h at t h er e 

i s pr e-e xi sti n g c o or di n ati o n, alt h o u g h w e r e c o g ni s e t h at s u c h writt e n 

d o c u m e nt ati o n d o e s n ot n e c e s s aril y c a pt ur e all r el e v a nt c o m m u ni c ati o n 

b et w e e n t h e r el e v a nt p arti e s;  

( b) fr o m o ur pri ci n g a n al y si s, w e f o u n d t h at r et ail er s g e n er all y pri c e i n li n e 

wit h R R P, w hi c h i s pr o vi d e d b y s u p pli er s, a n d t h at pri ci n g i n t h e r el e v a nt 

m ar k et s i s r el ati v el y tr a n s p ar e nt. W e di d n ot fi n d a n y e vi d e n c e w hi c h 

s u g g e st s t h at Ni k e a n d/ or a di d a s r el y o n i nf or m ati o n fr o m J D S p ort s ( or 

a n y ot h er r et ail er [ ] F o ot a s yl u m) t o m o nit or r et ail b e h a vi o ur;  a n d  

( c) fr o m o ur r e vi e w of s u p pli er m ar k et s h ar e s, w e di d n ot fi n d e vi d e n c e of a n 

ali g n m e nt of i nt er e st s t o r e a c h or s u st ai n c o or di n ati o n, si n c e t h e s h ar e s of 

Ni k e a n d a di d a s at J D S p ort s ( a n d m or e g e n er all y i n t h e m ar k et) h a v e n ot 

b e e n st a bl e o v er t h e l a st 1 0 y e ar s. I n p arti c ul ar, [ ].6 5 0   

1 0. 1 3  O n t h e b a si s of t h e a b o v e w e d o n ot c o n si d er t h at t h er e i s s uffi ci e nt e vi d e n c e 

t o fi n d t h at pr e-e xi sti n g c o or di n ati o n i s li k el y t o b e o c c urri n g i n t h e h y p ot h eti c al 

f or m s et o ut in p ar a gr a p h 1 0. 9 , n or d o w e c o n si d er t h at t h er e i s s uffi ci e nt 

e vi d e n c e t h at [ ] F o ot a s yl u m w o ul d b e p art of a n y pr e -e xi sti n g c o or di n ati n g 

gr o u p.   

1 0. 1 4  A t hir d p art y s u b mitt e d t h at t h e l a c k of pri c e c o m p etiti o n b et w e e n [ ], 

F o ot a s yl u m  a n d J D S p ort s at a n ati o n al l e v el c a n o nl y b e e x pl ai n e d b y  t h e 

e xi st e n c e of  c o or di n ati o n . W e di s a gr e e wit h t hi s s u b mi s si o n, b a s e d o n t h e 

f oll o wi n g: 

( a) w e c arri e d o ut a pri ci n g a n al y si s of pr o d u ct s i n t h e r el e v a nt m ar k et s. 6 5 1  

T hi s pri ci n g a n al y si s d e m o n str at e s t h at t h er e i s s o m e v ari ati o n i n pri ci n g 

b et w e e n J D S p ort s, F o ot a s yl u m, [ ] a n d ot h er r et ail er s a n d t h er ef or e 

t h at t h er e i s s o m e pri c e c o m p etiti o n; a n d  

( b) w e c o n si d er t h at a n y si mil arit y i n pri ci n g b y r et ail er s i n t h e r el e v a nt 

m ar k et s m a y b e e x pl ai n e d b y ot h er f a ct or s, i n cl u di n g t h at s o m e pr o d u ct s 

 

 
6 4 9  F or e x a m pl e, w e p o s e d s p e cifi c q u e sti o n s t o Ni k e a n d a di d a s t o d et er mi n e w h et h er t h e y h a d e n g a g e d i n 
c orr e s p o n d e n c e wit h J D S p ort s i n r el ati o n t o t h e s e g m e nt ati o n of ot h er r et ail er s or t h e r e c at e g ori s ati o n of c ert ai n 
pr o d u ct s si n c e J a n u ar y 2 0 1 8 . W e c oll e ct e d i nf or m ati o n o n J D S p ort s’ pr o d u ct a n d br a n d l e v el s al e s o v er ti m e .  
6 5 0  S e e, f or e x a m pl e A p p e n di x G f or Ni k e’ s a n d a di d a s’ s m ar k et s h ar e s.  
6 5 1  W e u s e d d at a fr o m G o o gl e S h o p pi n g t o c o m p ar e pri c e di s p er si o n a cr o s s r et ail er s i n t h e m ar k et.  
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h a v e si g nifi c a nt m ar k et -wi d e m a n uf a ct ur er -i m p o s e d v ol u m e li mit ati o n s 

w hi c h r e d u c e s t h e li k eli h o o d of di s c o u nti n g  ( s e e al s o c h a pt er 8).  

C o n d u ci v e n e s s t o c o or di n ati o n  

1 0. 1 5  W e c o n si d er e d t o w h at e xt e nt t h e c h ar a ct eri sti c s of t h e r el e v a nt m ar k et s ar e 

c o n d u ci v e t o t h e h y p ot h eti c al f or m of c o or di n ati o n s et o ut i n p ar a gr a p h 1 0. 9 . 

T hi s s e cti o n c o n si d er s t h e pr e -M er g er sit u ati o n, wit h t h e c h a n g e r e s ulti n g 

fr o m t h e M er g er c o n si d er e d i n t h e f oll o wi n g s e cti o n ( s e e p ar a gr a p h 1 0. 2 6 ). 

C o n diti o n o n e: a bilit y t o r e a c h a n d m o nit or t h e t er m s of c o or di n ati o n  

1 0. 1 6  F or c o or di n ati o n t o e m er g e, t h e c o or di n ati n g gr o u p n e e d s t o b e a bl e t o r e a c h 

a c o m m o n vi e w o n t h e s c o p e of s u c h c o or di n ati o n. T hi s d o e s n ot n e e d t o 

i n v ol v e a pr e ci s e o ut c o m e b ut n e e d s t o b e s uffi ci e ntl y cl e ar t o e n a bl e a n d 

i n ce nti vi s e t h e c o or di n ati n g gr o u p’ s b e h a vi o ur t o b e ali g n e d. T o s u st ai n 

c o or di n ati o n, t h e y will al s o n e e d t o b e a bl e t o o b s er v e e a c h ot h er’ s b e h a vi o ur 

s uffi ci e ntl y t o e n s ur e t h at d e vi ati o n fr o m t h e c o or di n at e d o ut c o m e c a n b e 

d et e ct e d. If d e vi ati o n g o e s u n d et e ct e d t h e n t h er e will b e n o i n c e nti v e t o 

s u st ai n a n o n -c o m p etiti v e o ut c o m e.  

1 0. 1 7  I n a s s e s si n g w h et h er J D S p ort s, Ni k e a n d a di d a s w o ul d b e a bl e t o r e a c h a n d 

m o nit or t h e t er m s of c o or di n ati o n, w e t o o k i nt o a c c o u nt t h e f oll o wi n g f a ct or s:  

( a) c o m pl e xit y of i d e ntif yi n g a f o c al p oi nt . Ni k e a n d a di d a s s u p pl y 

t h o u s a n d s of pr o d u ct s wit h m ulti pl e s m all v ari ati o n s wit hi n t h e r el e v a nt 

m ar k et s,  w hi c h h a v e diff er e nt R R P s. D u e t o t h e f a ct t h at t h e y s ell 

diff er e nti at e d pr o d u ct s a cr o s s a wi d e s p e ctr u m, r a n gi n g fr o m v al u e 

pr o d u ct s t hr o u g h t o pr e mi u m pr o d u ct s, it s e e m s li k el y t o b e r el ati v el y 

diffi c ult f or Ni k e a n d a di d a s t o i d e ntif y s uffi ci e ntl y ‘li k e f or li k e’ pr o d u ct s 

(i n cl u di n g wit hi n t h eir hi g h er-ti er br a n d e d pr o d u ct s) f or t h e p ur p o s e of 

c o or di n ati o n. I n a d diti o n, Ni k e’ s a n d a di d a s’ s pr o d u ct r a n g e s c h a n g e o n a 

s e a s o n al b a si s t o a m at eri al e xt e nt, m e a ni n g t h at t h e t er m s of 

c o or di n ati o n w o ul d n e e d t o b e r e vi sit e d r el ati v el y fr e q u e ntl y.  

A t hir d p art y s u b mitt e d t h at t h e C M A h a d f ail e d t o i d e ntif y a f o c al p oi nt f or 

c o or di n ati o n b e c a u s e it h a d n ot s uffi ci e ntl y f o c u s s e d it s a s s e s s m e nt o n 

r e stri ct e d pr o d u ct s. W e r e c o g ni s e t h at it w o ul d b e e a si er f or Ni k e a n d 

a di d a s t o i d e ntif y a f o c al p oi nt i n r el ati o n t o a n arr o w er s et of pr o d u ct s 

s u c h a s r e stri ct e d pr o d u ct s. H o w e v er, it i s o ur vi e w t h at t h e r el ati v e 

diffi c ult y f a c e d b y Ni k e a n d a di d a s i n i d e ntif yi n g s uffi ci e ntl y ‘li k e f or li k e’ 

pr o d u ct s f or t h e p ur p o s e of c o or di n ati o n w o ul d still a p pl y t o n arr o w er s et s 

of pr o d u ct s, i n cl u di n g r e stri ct e d pr o d u ct s, a n d t h er ef or e t h er e w o ul d still 
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b e s o m e diffi c ulti e s i d e ntif yi n g a cl e ar f o c al p oi nt f or c o or di n ati o n i n t h e 

r el e v a nt m ar k et s; 

( b) la c k of i n c e nti v e s t o r e a c h c o or di n ati o n. A s n ot e d i n p ar a gr a p h 

1 0. 1 2 ( c), t h e m ar k et s h ar e s of Ni k e a n d a di d a s h a v e b e e n r el ati v el y 

v ol atil e o v er t h e l a st 1 0 y e ar s. M or e r e c e ntl y, [ ]. F oll o wi n g t h at 

d e v el o p m e nt, [ ] ( s e e A p p e n di x G) a n d o ur a n al y si s of Ni k e’ s a n d 

a di d a s’ s s h ar e of J D S p ort s’ s al e s s h o w s [ ]. T h e c urr e nt [ ] l e s s e n s 

t h e li k eli h o o d t h at Ni k e a n d a di d a s h a v e s uffi ci e ntl y ali g n e d i n c e nti v e s t o 

r e a c h a c o or di n at e d o ut c o m e; 6 5 2  a n d  

( c) r el ati v e l a c k of tr a n s p a r e n c y a r o u n d pr o d u ct a c c e s s . T h er e i s s o m e 

l a c k of tr a n s p ar e n c y ar o u n d Ni k e’ s a n d a di d a s’ s pr o d u ct a c c e s s 

d e ci si o n s. R et ail er s d o n ot h a v e c o m pl et e i nf or m ati o n a b o ut t h e pr o d u ct 

a c c e s s ( p arti c ul arl y i n t er m s of v ol u m e s) t h at Ni k e a n d a di d a s pr o vi d e t o 

ot h er r et ail er s (t h o u g h t h e y ar e a bl e t o di s c er n t hi s t o s o m e d e gr e e 

t hr o u g h m ar k et m o nit ori n g).6 5 3  W e n ot e t h at b y c o nt r a st t h er e i s m or e 

tr a n s p ar e n c y wit hi n t h e r el e v a nt m ar k et s o n pri c e.  

A t hir d p art y s u b mitt e d t h at t h er e w a s n o l a c k of tr a n s p ar e n c y ar o u n d 

pr o d u ct a c c e s s f or r e stri ct e d pr o d u ct s. It s u b mitt e d t h at, f or e x a m pl e, J D 

S p ort s cl e arl y m ar k et e d it s a c c e s s t o c e rt ai n s u c h pr o d u ct s a s b ei n g 

‘ e x cl u si v e t o J D S p ort s’. W e r e c o g ni s e t h at t h er e m a y b e a hi g h er d e gr e e 

of tr a n s p ar e n c y f or s u c h r e stri ct e d or hi g h er -ti er br a n d e d pr o d u ct s t h at ar e 

s ol d e x cl u si v e l y b y a p arti c ul ar r et ail er,6 5 4  i n cl u di n g J D S p ort s. H o w e v er , 

t h e C M A c o n si d er s t h at  it r e m ai n s t h e c a s e f or r e stri ct e d pr o d u ct s a n d 

m or e s o f or ot h er n o n - e x cl u si v e hi g h er -ti er br a n d e d pr o d u ct s t h at r et ail er s 

will n ot b e a w ar e of t h e pr e ci s e v ol u m e s m a d e a v ail a bl e t o ot h er r et ail er s . 

O n t hi s b a si s, w e c o n si d er t h at t h er e i s a l a c k of tr a n s p ar e n c y t h at w o ul d 

h a m p er c o or di n ati o n i n t h e r el e v a nt m ar k et s.  

1 0. 1 8  O n t h e b a si s of t h e a b o v e, w e f o u n d t h at it w o ul d  b e diffi c ult f or t h e 

c o or di n ati n g gr o u p ( a s c o nt e m pl at e d i n p ar a gr a p h 1 0. 9 ) t o r e a c h a n d m o nit or 

t h e t er m s of c o or di n ati o n o v er pri ci n g of a n d a c c e s s t o r el e v a nt pr o d u ct s. W e 

t h er ef or e c o n si d er it i s u nli k el y  t h at c o n diti o n o n e  i s m et.   

 

 
6 5 2  C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 5. 1 6 . 
6 5 3  F or e x a m pl e, a s s u b mitt e d b y s o m e t hir d p arti e s i n h e ari n g s wit h t h e C M A; s u m m ari e s of h e ari n g s ar e 
a v ail a bl e o n t h e i n q uir y w e bp a g e . 
6 5 4  W e n ot e t h at Ni k e a n d a di d a s t y pi c all y r et ai n t h e a bilit y t o s ell pr o d u ct s m a d e a v ail a bl e o n a n e x cl u si v e b a si s 
t hr o u g h t h eir D T C c h a n n el s.  

 

https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessment-guidelines
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry


2 8 9  

C o n diti o n  t w o: i nt er n al s u st ai n a bilit y  

1 0. 1 9  C o or di n ati o n will b e s u st ai n a bl e o nl y w h er e t h e a d diti o n al pr ofit fr o m 

c o or di n ati o n i s s uffi ci e ntl y hi g h, a n d t h er e i s a n eff e cti v e m e c h a ni s m t o 

r e s p o n d t o d e vi ati o n ( m a ki n g t h e pr ofit fr o m d e vi ati o n s uffi ci e ntl y l o w t o m a k e 

it u n attr a cti v e).6 5 5  If c o or di n ati o n i s n ot s uffi ci e ntl y pr ofit a bl e, or t h e r e s p o n s e 

of ot h er s t o d e vi ati o n i s n ot s uffi ci e ntl y s wift a n d c o stl y t o t h e fir m d e vi ati n g, 

t h e s h ort t er m b e n efit s of d e vi ati n g (i e h a vi n g a m or e c o m p etiti v e off eri n g) 

m a y o ut w ei g h t h e c o st s of p u ni s h m e nt (i e t h e l o s s of t h e g ai n s fr o m 

c o or di n ati o n).  

1 0. 2 0  W e c o n si d er t h at t h e m o st li k el y r e s p o n s e t o d e vi ati o n fr o m  Ni k e a n d/ or 

a di d a s w o ul d  b e t o  m a k e c h a n g e s i n pr o d u ct a c c e s s (i n cr e a si n g s u p pl y of 

hi g h er -ti er br a n d e d pr o d u ct s t o ot h er r et ail er s) w hil e J D S p ort s c o ul d m a k e 

c h a n g e s b y di s c o u nti n g b el o w R R P or i n cr e a si n g it s st o c k a n d s al e of ot h er 

s u p pli er s’ b r a n d e d pr o d u ct s.  

1 0. 2 1  I n a s s e s si n g w h et h er t h e c h ar a ct eri sti c s of t h e r el e v a nt m ar k et s ar e 

c o n d u ci v e t o c o or di n ati o n (i n p arti c ul ar, i n t h e f or m s et o ut i n p ar a gr a p h 1 0. 9 ) 

b ei n g i nt er n all y s u st ai n a bl e, w e t o o k i nt o a c c o u nt t h e f oll o wi n g f a ct or:  

( a) la c k of i n c e nti v e s t o s u st ai n c o or di n ati o n. A s n ot e d i n p ar a gr a p h 

1 0. 1 7 ( b), Ni k e’ s a n d a di d a s’ s m ar k et s h ar e s i n t h e r el e v a nt m ar k et s h a v e 

b e e n r el ati v el y v ol atil e, [ ]. T hi s v ol atilit y  d o e s n ot s u g g e st t h at t h e y h a v e 

r e a c h e d s o m e f or m of c o or di n at e d o ut c o m e. T hi s , al o n g wit h t h e [ ] 

hi g hli g ht e d i n 1 0. 1 7 ( b), i n di c at e s t h at t h e s e s u p pli er s ar e u nli k el y t o h a v e 

s uffi ci e ntl y ali g n e d i n c e nti v e s  t o s u st ai n c oor di n ati o n.  

1 0. 2 2  O n t h e b a si s of t h e a b o v e, w e c o n si d er t h at t h e c h ar a ct eri sti c s of t h e r el e v a nt 

m ar k et s d o n ot a p p e ar  t o b e c o n d u ci v e t o c o or di n ati o n b ei n g i nt er n all y 

s u st ai n a bl e i n t h e f or m d e s cri b e d i n p ar a gr a p h 1 0. 9 . 

1 0. 2 3  A s n ot e d i n p ar a gr a p h 1 0. 1 0 , a t hir d p art y s u b mitt e d t h at F o ot a s yl u m [ ] 

s h o ul d b e c o n si d er e d a s p art of t h e pr e - exi sti n g c o or di n ati n g gr o u p a n d t h at 

m or e r e c e ntl y F o ot a s yl u m o pt e d f or a pri ci n g str at e g y i n v ol vi n g gr e at er l e v el s 

of di s c o u nti n g, a n d a s s u c h it w a s a ‘ m a v eri c k’. T h er ef or e, it s u b mitt e d, 

F o ot a s yl u m’ s r e m o v al a s a n i n d e p e n d e nt c o m p etit or a s a r e s ult of t he M er g er 

w o ul d l e s s e n t h e a m o u nt of pri c e c o m p etiti o n i n t h e r el e v a nt m ar k et s a n d  

im pr o v e  t h e i nt er n al s u st ai n a bilit y  of c o or di n ati o n .  

1 0. 2 4  A s s et o ut i n p ar a gr a p h s 1 0. 1 2  - 1 0. 1 4 , w e d o n ot c o n si d er t h at F o ot a s yl u m 

f or m e d p art of a n y pr e-e xi sti n g c o or di n ati n g gr o u p. W e al s o c o n si d er t h at 
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F o ot a s yl u m i s n ot a m a v eri c k wit h r e g ar d t o it s l e v el s of di s c o u nti n g ( e g s e e 

p ar a gr a p h 8. 1 0 9 ). H o w e v er, w e a c c e pt t h at t h e M er g er w o ul d i m pr o v e t h e 

i nt er n al s u st ai n a bilit y of c o or di n ati o n t o s o m e e xt e nt if F o ot a s yl u m w a s p art of 

a pr e -e xi sti n g c o or di n ati n g gr o u p a n d t h e n c e a s e d t o b e di sti n ct fr o m J D 

S p ort s. H o w e v er, w e c o n si d er t h at t h e b a si s ( a s s et o ut i n p ar a gr a p h 1 0. 2 1 ) 

o n w hi c h w e f o u n d t h at t h e c h ar a ct eri sti c s of t h e r el e v a nt m ar k et s ar e n ot 

c o n d u ci v e t o c o or di n ati o n b ei n g i nt er n all y s u st ai n a bl e w o ul d still a p pl y.  

C o n diti o n t hr e e: e xt er n al s u st ai n a bilit y 

1 0. 2 5  All t hr e e of t h e c o n diti o n s m u st b e s ati sfi e d f or u s t o c o n cl u d e t h at 

c o or di n ati o n w o ul d b e m or e li k el y t h a n n ot p o st -M er g er. 6 5 6  Gi v e n o ur fi n di n g s 

o n t h e fir st a n d s e c o n d c o n diti o n s, w e di d n ot c o n si d er it n e c e s s ar y t o a s s e s s 

w h et h er a n y c o or di n ati o n w o ul d b e e xt er n all y s u st ai n a bl e.  

E vi d e n c e of M e r g e r eff e ct  

1 0. 2 6  W e c o n si d er e d w h et h er t h e fir st a n d s e c o n d c o n diti o n s of c o or di n ati o n, 

n a m el y, t h e a bilit y t o r e a c h a n d m o nit or c o or di n ati o n a n d i nt er n al 

s u st ai n a bilit y, w o ul d li k el y b e s ati sfi e d f oll o wi n g t h e M er g er.  

1 0. 2 7  W e f o u n d t h at t h e M er g er i s n ot li k el y si g nifi c a ntl y t o str e n gt h e n t h e a bilit y t o 

r e a c h a n d m o nit or c o or di n ati o n (i n p arti c ul ar i n t h e f or m s et o ut i n p ar a gr a p h 

1 0. 9 ) or t h e i nt er n al s u st ai n a bilit y of s u c h c o or di n ati o n i n t h e r el e v a nt m ar k et s, 

o n t h e b a si s of:  

( a) th er e n ot b ei n g a n y f e w er m e mb er s of t h e h y p ot h eti c al c o or di n ati n g gr o u p  

a s a r e s ult of t h e M er g er;  

( b) t h er e n ot b ei n g a n y f e w er pr o d u ct s c o v er e d b y t h e h y p ot h eti c al s c o p e of 

c o or di n ati o n  a s a r e s ult of t h e M er g er;  

( c) t h e M er g er n ot h a vi n g a n y m at eri al i m p a ct o n t h e a bilit y t o m o nit or r et ail 

b e h a vi o ur b e c a u s e t h e l e v el of tr a n s p ar e n c y a n d c o m pl e xit y i n t h e 

r el e v a nt m ar k et s ar o u n d pri c e a n d pr o d u ct a c c e s s w o ul d n ot b e c h a n g e d 

b y t h e M er g er; a n d  

( d) t h e M er g er n ot h a vi n g a n y m at eri al  i m p a ct o n Ni k e’ s a n d a di d a s’ s m ar k et 

p o siti o n s or, i n t ur n, o n  t h eir a bilit y or i n c e nti v e  t o r e a c h a n d s u st ai n  a 

c o or di n at e d o ut c o m e.  
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1 0. 2 8  Gi v e n t hi s, w e di d n ot n e e d t o c o n cl u d e a s t o t h e e xt er n al s u st ai n a bilit y of a n y 

p ot e nti al c o or di n ati o n i n t h e s e m ar k et s f oll o wi n g t h e M er g er.  

1 0. 2 9  A t hir d p art y s u b mitt e d t h at t h er e w o ul d b e a M er g er -s p e cifi c eff e ct o n 

c o or di n ati o n d u e t o t h e r e m o v al of F o ot a s yl u m, w hi c h w o ul d m e a n f or 

e x a m pl e t h at F o ot a s yl u m, a s a n i n d e p e n d e nt c o m p etit or, w o ul d n o l o n g er b e 

p art of t h e c o or di n ati n g gr o u p a n d t h e c o m pl e xit y of t h e m ar k et d y n a mi c s 

w o ul d b e l e s s e n e d wit h o ut F o ot a s yl u m’ s d e vi ati o n fr o m R R P. F or t h e r e a s o n s 

s et o ut a b o v e, w e d o n ot c o n si d er t h at t hi s w o ul d b e t h e c a s e a n d t h er ef or e 

d o n ot c o n si d er t h at t h er e i s e vi d e n c e of a M er g er eff e ct o n c o or di n ati o n i n t h e 

r el e v a nt m ar k et s. 

1 0. 3 0  N ot wit h st a n di n g o ur fi n di n g s o n c o or di n ati o n, w e c o n si d er e d t h e r ol e of 

s u p pli er s, i n cl u di n g Ni k e a n d a di d a s, a n d t h eir i m p a ct i n s h a pi n g r et ail 

c o m p etiti o n wit hi n t h e r el e v a nt m ar k et s a s p art of o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt 

s et o ut i n c h a pt er s 8 a n d 9.  

C o n cl u si o n  

1 0. 3 1  W e f o u n d t h at:  

( a) it w o ul d b e diffi c ult f or J D S p ort s, Ni k e a n d a di d a s t o r e a c h a n d m o nit or 

t er m s of c o or di n ati o n o v er t h e pri ci n g of a n d a c c e s s t o c ert ai n Ni k e a n d 

a di d a s  s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar a n d a p p ar el pr o d u ct s;  

( b) t h e c h ar a ct eri sti c s of t h e r el e v a nt m ar ket s ar e n ot c o n d u ci v e t o 

c o or di n ati o n b ei n g i nt er n all y s u st ai n a bl e ; a n d 

( c) t h e M er g er i s n ot li k el y si g nifi c a ntl y t o i n cr e a s e t h e a bilit y of J D S p ort s, 

Ni k e a n d a di d a s t o r e a c h a n d m o nit or s u c h c o or di n ati o n or it s i nt er n al 

s u st ai n a bilit y.  

1 0. 3 2  O n t h at b a si s, w e c o n cl u d e d t h at t h e M er g er i s n ot li k el y, o n a b al a n c e of 

pr o b a biliti e s, t o r e s ult i n a n S L C o n t h e b a si s of c o or di n at e d eff e ct s i n t h e 

r el e v a nt m ar k et s. 

1 1.  C o u nt er v aili n g f a ct or s 

I ntr o d u cti o n 

1 1. 1  W e c o n si d er e d  w h et h er t h er e a r e c o u nt er v aili n g f a ct or s w hi c h m a y pr e v e nt 

t h e S L C s w e f o u n d  fr o m ari si n g, a s s et o ut i n t hi s c h a pt er. S p e cifi c all y, w e 

c o n si d er e d  t h e eff e ct of e ntr y a n d  e x p a n si o n a n d effi ci e n ci e s . I n c o n si d eri n g 

e ntr y a n d e x p a n si o n, w e l o o k e d at w h et h er c o m p etiti o n i n t h e r el e v a nt 
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m ar k et( s) m a y b e aff e ct e d a s n e w fir m s e nt er a n d e x p a n d t o c o m p et e a g ai n st 

t h e M er g e d E ntit y a n d w h et h er s u c h c h a n g e s m a y pr e v e nt a n y S L C s w e 

f o u n d. W e al s o c o n si d er e d w h et h er a n y effi ci e n ci e s ari si n g s p e cifi c all y fr o m 

t h e M er g er m a y al s o e n h a n c e ri v alr y  s u c h t h at t h e Mer g er d o e s n ot gi v e ri s e 

t o a ny S L C s.  

E ntr y a n d e x p a n si o n  

1 1. 2  A s s et o ut i n o ur G ui d a n c e, th e C M A c o n si d er s w h et h er t h e e ntr y a n d 

e x p a n si o n  of n e w fir m s w o ul d off s et t h e i niti al eff e ct of a m er g er o n 

c o m p etiti o n t o s u c h a n e xt e nt t h at n o S L C w o ul d ari s e.  W e h a v e c o n si d er e d 

w h et h er s u c h e ntr y a n d e x p a n si o n w o ul d b e li k el y t o pr e v e nt t h e S L C s w e 

h a v e f o u n d i n f o ot w e ar a n d a p p ar el. I n a s s e s si n g t hi s, w e  c o n si d er e d  w h et h er 

e ntr y a n d/ or e x p a n si o n  w o ul d b e ti m el y, li k el y a n d s uffi ci e nt. 6 5 7  

1 1. 3   In c h a pt er s 8 a n d 9, w e c o n si d er e d w h et h er t h e e x p a n si o n a n d c h a n g e i n t h e 

pr o p o siti o n of e xi sti n g c o m p etit or s i n t h e r el e v a nt m ar k et s s u c h a s F o ot 

L o c k er a n d Fr a s er s Gr o u p w o ul d i n cr e a s e t h eir c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e 

M er g e d E ntit y t o off s et a n y eff e ct s of t h e M er g er.  

1 1. 4  T hi s s e cti o n f o c u s e s o n t h e e xt e nt t o w hi c h m ar k et e ntr y a n d e x p a n si o n b y 

r et ail er s c urr e ntl y o ut si d e of t h e r el e v a nt m ar k et s m a y b e a c o u nt er v aili n g 

f a ct or. W e n ot e t h at t h e s u b mi s si o n s fr o m t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s, i n 

p arti c ul ar i n r el ati o n t o a n y f ut ur e pl a n s f or n e w m ar k et e ntr y or e x p a n si o n, 

pr e -d at e C O VI D -1 9 . A s di s c u s s e d i n c h a pt er s 8 a n d 9, C O VI D -1 9 i s h a vi n g a 

si g nifi c a nt i m p a ct o n all r et ail er s i n t h e r el e v a nt m ar k et s a n d o n t h e e c o n o m y 

a n d t h er e r e m ai n s  c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y a b o ut t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of 

t h e i m p a ct of CO VI D -1 9 . It i s diffi c ult t o pr e di ct t h e eff e ct o n diff er e nt r et ail er s 

a n d h o w e a c h mi g ht r e s p o n d t o t h e cir c u m st a n c e s , a n d t h er ef or e h o w it mi g ht 

i m p a ct r e p o siti o ni n g or e ntr y pl a n s wit hi n t w o y e ar s . H o w e v er, w e d o n ot 

e n vi s a g e t h at C O VI D -1 9 w o ul d i n cr e a s e t h e li k eli h o o d or s u c c e s s of a n y 

r et ail er’ s f ut ur e pl a n s, w hi c h i n v ol v e s u b st a nti al i n v e st m e nt. 

1 1. 5   We f o c u s s e d t hi s a s s e s s m e nt at t h e n ati o n al l e v el a n d o n  t h e c o m bi n e d i n-

st or e a n d o n li n e m ar k et, r ef erri n g s e p ar at el y t o t h e i n-st or e or o nli n e s e g m e nt 

of t h e m ar k et w h er e a p pr o pri at e t o d o s o.  F or t h e p ur p o s e of o ur a s s e s s m e nt 

a n d b a s e d o n t h e e vi d e n c e w e h a v e s e e n, w e c o n si d er t h at t h er e ar e n o 

 

 
6 5 7  I n a s s e s si n g w h et h er e ntr y or e x p a n si o n mi g ht pr e v e nt a n S L C, t h e C M A will c o n si d er w h et h er it w o ul d b e 
ti m el y, li k el y a n d s uffi ci e nt. T hi s a s s e s s m e nt i n v ol v e s a c o n si d er ati o n of a n y b arri er s t o e ntr y or e x p a n si o n t h at 
m a y e xi st, al o n g si d e ot h er f a ct or s t h at aff e ct fir m s’ i n c e nti v e s or a bilit y t o e nt er or e x p a n d i n a m ar k et.  T h e C M A 
w o ul d n or m all y c o n si d er e ntr y or e x p a n si o n t h at h a s a si g nifi c a nt i m p a ct o n c o m p etiti o n wit hi n t w o y e ar s t o b e 
ti m el y. I n t hi s c a s e, w e f o u n d n o c o m p elli n g r e a s o n t o c o n si d er a s h ort er or l o n g er p eri o d t h a n t w o y e ar s. F or 
f urt h er d et ail s, s e e C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h s 5. 8. 1 t o 5. 8. 4.  
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m at eri al diff er e n c e s i n t h e b arri er s t o e ntr y or e x p a n si o n b et w e e n f o ot w e ar 

a n d a p p ar el, a n d t h er ef or e w e h a v e n ot a s s e s s e d t h e s e s e p ar at el y.  

1 1. 6  W e fir st c o n si d er e d t h e e xt e nt t o w hi c h t h er e ar e b arri er s t o e ntr y a n d 

e x p a n si o n, 6 5 8  b ef or e e x a mi ni n g t h e p o s si bl e s o ur c e s of f ut ur e e ntr y a n d 

e x p a n si o n.  

P ot e nti al b a rri e r s t o e ntr y a n d e x p a n si o n  

1 1. 7  W e  c o n si d er t h at i n or d er f or e ntr y or e x p a n si o n i n t h e r el e v a nt m ar k et s t o b e 

a str o n g n ati o n al c o m p etiti v e c o n str ai nt, a c o m p etit or ( aft er it s e ntr y or 

e x p a n si o n) w o ul d n e e d t o:   

( a) h a v e a c c e s s t o t h e r el e v a nt br a n d e d pr o d u ct s i n b ot h s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al f o ot w e ar a n d a p p ar el, w hi c h i s s uffi ci e nt i n s c o p e t o e x ert a 

c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y – gi v e n, f or e x a m pl e, t h e 

i m p ort a n c e of ac c e s s t o br a n d e d pr o d u ct s a s a c o m p etiti v e p ar a m et er i n 

t h e s e m ar k et s ( s e e c h a pt er s 8 a n d 9);  

( b) b e a n ati o n al m ulti -c h a n n el r et ail er, si mil ar i n si z e a n d s c o p e t o 

F o ot a s yl u m, e g i n t er m s of it s n ati o n al i n -st or e f o ot pri nt a n d o nli n e 

b u si n e s s, w hi c h c o ul d r e pl a c e t h e l o s s of F o ot a s yl u m a s a c o m p etiti v e 

c o n str ai nt at a n ati o n al l e v el a s a r e s ult of t h e M er g er; a n d   

( c) off er a r et ail f a s ci a br a n d a n d i n -st or e a n d o nli n e s h o p pi n g e x p eri e n c e 

t h at a p p e al s t o t h e M er g e d E ntit y’ s t ar g et c o n s u m ers a n d m e et s t h e 

r e q uir e m e nt s s et b y s u p pli er s – gi v e n, f or e x a m pl e: (i) t h e i m p ort a n c e  of a 

r et ail er’ s br a n d a n d m ar k et p o siti o n b e c a u s e of t h e y o u n g er t ar g et 

c o n s u m er s i n t h e r el e v a nt m ar k et s ( e g b a s e d o n t h e P arti e s’ a n d t hir d 

p arti e s’ e vi d e n c e i n A p p e n di x H); a n d  (ii) t h e i m p ort a n c e of c o m p etiti o n i n 

t h e r el e v a nt m ar k et s o n diff er e nt a s p e ct s of a c o m p etit or’ s Q R S off eri n g, 

i n cl u di n g, b ut n ot li mit e d t o, a c o m p etit or’ s m ar k eti n g a cti vit y, st or e 

fitti n g s, i m pr o v e m e nt s t o w e b sit e f u n cti o n alit y, m ar k eti n g c a m p ai g n s or 

p art n er s hi p s wit h i nfl u e n c er s ( s e e c h a pt er s 8 a n d 9).  

1 1. 8  W e t h er ef or e c o n si d er e d t h e f oll o wi n g p o s si bl e b arri er s t o e ntr y i nt o a n d 

e x p a n si o n i n t h e r el e v a nt m ar k et s:  

( a) s u p p ort fr o m s u p pli er s  a n d a c c e s s t o t h eir  br a n d e d  pr o d u ct s;  

 

 
6 5 8  B arri er s t o e ntr y a n d e x p a n si o n ar e s p e cifi c f e at ur e s of a m ar k et t h at gi v e i n c u m b e nt b u si n e s s e s a d v a nt a g e s 
o v er p ot e nti al c o m p etit or s. W h er e s u c h b arri er s  ar e l o w, t h e m er g e d e ntit y i s m or e li k el y t o b e c o n str ai n e d b y 
e ntr y; c o n v er s el y, t hi s i s l e s s li k el y w h er e b arri er s ar e hi g h. S e e C M A G ui d a n c e, p ar a gr a p h 5. 8. 4.  
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( b) t h e c o st s a n d ti m e s c al e s t o e st a bli s h a n ati o n al i n-st or e f o ot pri nt;  

( c) t h e c o st s a n d ti m e s c al e s t o e st a bli s h a n ati o n al o nli n e b u si n e s s; a n d  

( d) r et ail er br a n di n g a n d m ar k et p o siti o ni n g. 

( a) Su p p ort fr o m s u p pli er s  a n d a c c e s s t o t h eir br a n d e d  pr o d u ct s  

P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ vi e w s  

1 1. 9  T h e P arti e s t ol d u s t h at s u p p ort fr o m t h e k e y s u p pli er s – Ni k e a n d a di d a s – 

w a s cri ti c al t o t h e s u c c e s s of a n y e ntr y or e x p a n si o n i nt o t h e r el e v a nt m ar k et s. 

J D S p ort s t ol d u s t h at s u c h s u p p ort w a s ‘ pi v ot al’ t o t h e s u c c e s s of s p ort s -

i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar r et ail er s ( a n d t o a l e s s er e xt e nt f or s p ort s-i n s pir e d 

c a s u al a p p ar el r et ail er s), n ot o nl y f or i n c u m b e nt s b ut al s o f or n e w e ntr a nt s  

[ ]. It a d d e d t h at if t h e ‘ br a n d s’ w er e s ati sfi e d wit h t h e p erf or m a n c e of t h eir 

e xi sti n g p art n er s, a n d n eit h er Ni k e n or a di d a s s u p p ort e d a p arti c ul ar e ntr a nt, 

t h e n it w o ul d b e ‘ u n pr ofit a bl e if n ot irr ati o n al’ f or t h at pl a y er t o e nt er or e x p a n d 

wit h r e s p e ct  t o f o ot w e ar, r e g ar dl e s s of h o w g o o d t h e e ntr a nt mi g ht ot h er wi s e 

b e.  J D S p ort s  al s o t ol d u s t h at f or a n e w st or e o p e ni n g t o b e a s u c c e s s, it 

m u st st o c k s uffi ci e nt r a n g e fr o m Ni k e a n d a di d a s , a n d [ ]. 

1 1. 1 0   We s et o ut t h e e vi d e n c e fr o m t hir d p arti e s o n t hi s i s s u e i n A p p e n di x H. B a s e d  

o n t hi s e vi d e n c e:  

( a) thir d p arti e s e c h o e d t h e P arti e s’ vi e w s o n t h e i m p ort a n c e of a c c e s s t o 

s u p pli er s’ br a n d e d pr o d u ct s w h e n c o m p eti n g i n t h e r el e v a nt m ar k et s a n d 

hi g hli g ht e d i n p arti c ul ar t h e r e stri cti o n s t h e y f a c e d i n a c c e s si n g t h e hi g h er -

ti er br a n d e d pr o d u ct s of Ni k e a n d a di d a s b ot h i n t er m s of r a n g e a n d 

v ol u m e s ( s e e p ar a gr a p h 3 of  A p p e n di x H);  

( b) s o m e t hir d p arti e s t ol d u s t h at J D S p ort s w a s p er c ei v e d t o h a v e a 

p arti c ul arl y str o n g i n c u m b e n c y a d v a nt a g e i n r el ati o n t o a c c e s s t o br a n d e d 

pr o d u ct s c o m p ar e d wit h ot h er c o m p etit or s ( s e e p ar a gr a p h 4 of A p p e n di x 

H); a n d  

( c) w hil e J D S p ort s  t ol d u s t h at s u p p ort fr o m Ni k e a n d a di d a s a n d a c c e s s t o 

pr o d u ct s w a s l e s s of a n i s s u e f or a p p ar el  t h a n f or f o ot w e ar, w e n ot e t h at 

s o m e t hir d p art y r et ail er s  cit e d  si mil a r r e stri cti o n s i n a c c e s si n g c ert ai n  of 

t h eir a p p ar el pr o d u ct s ( al b eit t h e s e a p p e ar e d l e s s fr e q u e nt t h a n f or 

f o ot w e ar) ( s e e p ar a gr a p h 5 of A p p e n di x H).  
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O ur a s s e s s m e nt  

1 1. 1 1  W e h a v e c o n si d er e d t h e a b o v e s u b mi s si o n s, a n d, a s s et o ut i n c h a pt er s 8 

a n d 9, r e c o g ni s e t h e i m p ort a n c e of Ni k e a n d a di d a s i n s h a pi n g t h e r el e v a nt 

m ar k et s a n d t h e i m p a ct of t h eir s e g m e nt ati o n p oli ci e s o n r et ail er s’ a c c e s s t o 

t h e t y p e a n d q u a ntit y of t h eir pr o d u ct s. W e c o n si d er t h at i n t h e c o nt e xt of n e w 

e ntr y a n d e x p a n si o n, r e c ei vi n g s u p p ort fr o m s u p pli er s r e pr e s e nt s a si g nifi c a nt 

b arri er t o e ntr y a n d e x p a n si o n, e s p e ci all y i n r el ati o n t o g ai ni n g a c c e s s t o 

hi g h er -ti er br a n d e d pr o d u ct s ( b ot h i n t er m s of fr a n c hi s e a n d v ol u m e 

all o c ati o n) fr o m Ni k e a n d a di d a s. T hi s a p pli e s b ot h t o i n -st or e a n d o nli n e  

r et ail er s a n d i n r el ati o n t o f o ot w e ar a n d, t o a l e s s er e xt e nt, a p p ar el.  

1 1. 1 2  W e c o n si d er t h at t h e e xt e nt t o w hi c h s u c h a c c e s s r e pr e s e nt s a b arri er f or a 

n e w e ntr a nt d e p e n d s o n w h et h er t h at e ntr a nt m a y alr e a d y h a v e t h e s u p p ort of 

t h e k e y s u p pli er s a n d a c c e s s t o s o m e of t h eir pr o d u ct s.  

1 1. 1 3  W e al s o n ot e t h at a c c e s s t o t h e k e y s u p pli er s’ br a n d e d  pr o d u ct s c a n v ar y 

b et w e e n e xi sti n g c o m p etit or s i n t h e r el e v a nt m ar k et s. T h er ef or e, it i s n ot o nl y 

a p ot e nti al b arri er t o e x p a n si o n f or m ar k et e ntr a nt s b ut al s o f or ot h er 

c o m p etit or s.  

1 1. 1 4  B a s e d o n o ur a s s e s s m e nt of t h e s u b mi s si o n s a n d e vi d e n c e fr o m t h e P arti e s 

a n d t hir d p arti e s, w e c o n cl u d e t h at s u p p ort fr o m s u p pli er s, p arti c ul a rl y Ni k e 

a n d a di d a s, a n d a c c e s s t o t h eir br a n d e d pr o d u ct s, p o s e s a b arri er t o e ntr y 

a n d e x p a n si o n i n t h e r el e v a nt m ar k et s. T hi s a p pli e s b ot h t o i n -st or e a n d 

o nli n e a n d i n r el ati o n t o f o ot w e ar a n d, t o a l e s s er e xt e nt, a p p ar el.  

( b) C o st s a n d ti m e s c al e s t o e st a bli s h a n ati o n al i n-st or e f o ot pri nt  

P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ vi e w s  

1 1. 1 5  T h e P arti e s t ol d u s t h at it w a s n ot n e c e s s ar y t o h a v e a n ati o n al i n -st or e 

f o ot pri nt t o c o m p et e i n t h e r el e v a nt m ar k et s, citi n g t h e s u c c e s s of s m all er 

c o m p etit or s. H o w e v er, w e n ot e t h at s o m e t hir d p arti e s cit e d t h e c o m p etiti v e 

a d v a nt a g e s of o p er ati n g wit h a  n ati o n al i n -st or e f o ot pri nt ( s e e p ar a gr a p h s 7 t o 

1 0  of A p p e n di x H).   

1 1. 1 6  J D S p ort s t ol d u s t h at it c o n si d er e d t h at it w a s p o s si bl e t o a c hi e v e a ‘r e gi o n al 

or n ati o n al pr e s e n c e’ i n t h e U K (fr o m littl e or n o pr e s e n c e) s u b st a nti all y 

c o m p ar a bl e t o t h at of F o ot a s yl u m' s 7 0 st or e s i n ar o u n d [ ] t o [ ] y e ar s. It 

t ol d u s t h at n or m all y, t h e str at e g y w o ul d b e t o st art [ ] a n d a d d st or e s i n a 

f e w k e y ur b a n ar e a s b ef or e o p e ni n g i n [ ]. J D S p ort s al s o t ol d u s t h at t h e 

c o st s of e st a bli s hi n g t h e n e c e s s ar y i nfr a str u ct ur e ( e g di stri b uti o n a s s et s, U K 
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offi c e s p a c e a n d t e c h n ol o g y i nfr a str u ct ur e) w er e [ ], a n d t h at ‘ off-t h e-s h elf’ I T 

s ol uti o n s w er e a n o pti o n f or a n e ntir el y n e w e ntr a nt.  

1 1. 1 7   Th e P arti e s a n d t hir d p arti e s pr o vi d e d a wi d e r a n g e of c o st s  f or o p e ni n g a 

n e w st or e (r a n gi n g fr o m £ 0. 2 milli o n u p t o £ 3 milli o n i n st or e fit -o ut a n d 

o p e ni n g c o st s), a n d ti m e s c al e s ( a s q ui c kl y a s t w o m o nt h s a n d u p t o o n e y e ar) 

( s e e p ar a gr a p h 1 1  of A p p e n di x H).  

1 1. 1 8  I n r el ati o n t o t h e a v ail a bilit y of v ari e d r et ail s p a c e, t h e P arti e s t ol d u s t h at 

t h er e w a s n o s h ort a g e of r et ail s p a c e o n hi g h str e et s a n d i n s h o p pi n g c e ntr e s 

a cr o s s t h e U K, a vi e w w hi c h w a s s u p p ort e d b y t hir d p arti e s.  

O ur a s s e s s m e nt  

1 1. 1 9  Gi v e n t h e n ati o n al S L C s w e f o u n d a n d t h e l o s s of F o ot a s yl u m a s a 

c o m p etiti v e c o n str ai nt at a n ati o n al l e v el a s a r e s ult of t h e M er g er, w e 

c o n si d er t h at a n e w e ntr a nt  w o ul d n e e d, a m o n g ot h er  t hi n g s, t o h a v e a 

n ati o n al i n -st or e f o ot pri nt  br o a dl y si mil ar t o t h at  of F o ot a s yl u m ( i e ar o u n d 7 0 

st or e s).   

1 1. 2 0  W e l o o k e d at t h e e vi d e n c e f or t h e c o st s a n d ti m e s c al e s of o p e ni n g a si n gl e 

st or e . A s w e w o ul d e x p e ct gi v e n t h e wi d e r a n g e of si z e s a n d s p e cifi c ati o n s of 

a st or e, t h e e vi d e n c e fr o m t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s pr o vi d e d a wi d e r a n g e 

of c o st s  a n d ti m e s c al e s ( s e e p ar a gr a p h 1 1. 1 7 ). B a s e d o n t h e l o w e st c o st 

e sti m at e pr e s e nt e d t o u s f or o p e ni n g a n e w st or e of £ 0. 2 milli o n, w e w o ul d 

e x p e ct t h e c o st s of e st a bli s hi n g a n ati o n al i n -st or e f o ot pri nt of 7 0 st or e s t o b e 

at l e a st £ 1 4 milli o n. T hi s fi g ur e c o ul d b e s u b st a nti all y hi g h er d e p e n di n g o n t h e 

q u alit y of a n y st or e fit -o ut ( e g [ ] t ol d u s t h at t h e mi ni m u m fit-o ut c o st f or 

e a c h n e w [ ] st or e w a s ar o u n d £ [ ] – s e e al s o p ar a gr a p h 1 1  of A p p e n di x 

H). F urt h e r, w e n ot e t h at i n a d diti o n t o t h e c o st s of o p e ni n g n e w st or e s, a n e w 

e ntr a nt w o ul d al s o n e e d t o i n v e st i n: ( a) t h e n e c e s s ar y i nfr a str u ct ur e ( e g b a c k 

offi c e a n d di stri b uti o n) a n d  st aff t o s u p p ort a n ati o n al o p er ati o n ; a n d ( b) t h e 

c o st s of  a n y m ar k eti n g  a n d a d v erti si n g e x p e n dit ur e i n r el ati o n t o b uil di n g t h e 

r et ail er’ s br a n d a n d r e p ut ati o n t o e st a bli s h a n e w n ati o n al pr e s e n c e i n t h e 

m ar k et a n d t o b e a ‘ d e sir a bl e’ r et ail er t h at c o ul d a p p e al t o b ot h t h e t ar g et 

c o n s u m er b a s e a n d s u p pli er s ( s e e al s o p ar a gr a p h s 1 1. 3 1  t o 1 1. 3 9  w h er e w e 

c o n si d er t h e e st a bli s h m e nt of a r et ail er’ s br a n d a n d m ar k et p o siti o ni n g a s a 

p ot e nti al b arri er t o e ntr y a n d e x p a n si o n).  

1 1. 2 1  W e al s o c o n si d er e d t h e p a c e of e x p a n si o n b y t h e P arti e s a n d ot h er r et ail er s 

i n g e n er al, w hi c h m a y b e i nf or m ati v e of w h et h er e ntr y or e x p a n si o n i n t h e 

r el e v a nt m ar k et s m a y b e ti m el y p o st -M er g er:  
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( a) w it h r e g ar d t o t h e p a c e of t h e P arti e s’ o w n p a st e x p a n si o n, w e n ot e t h at 

si n c e o p e ni n g it s fir st st or e i n 2 0 0 7, it t o o k F o ot a s yl u m j u st o v er a d e c a d e 

t o e st a bli s h ar o u n d 7 0 st or e s i n t h e r el e v a nt m ar k et s, i n cl u di n g o p e ni n g 

ar o u n d 2 6 st or e s i n t h e l a st t hr e e y e ar s. I n J D S p ort s’ c a s e, it t o o k 1 5 

y e ar s aft er o p e ni n g it s fir st st or e i n 1 9 8 1, t o o p er at e a t ot al of 5 6 st or e s b y 

1 9 9 6 ,6 5 9  a n d  it s e x p a n si o n o v er t h e l a st fi v e y e ar s h a s  i n v ol v e d t h e 

o p e ni n g of 3 6 n et n e w st or e s ; a n d  

( b) wit h r e g ar d t o t h e p a c e of p a st e x p a n si o n a c hi e v e d b y ot h er n o n -s p ort s -

i n s pir e d c a s u al w e ar s p e ci ali st r et ail er s, it t o o k 1 8 y e ar s f or D ei c h m a n n t o 

gr o w t o 1 0 2  st or e s  i n t h e U K a n d 2 0 y e ar s f or D e c at hl o n t o gr o w t o 4 4 

st or e s, a n d si n c e [  ] a c q uir e d [ ] i n 2 0 1 7, it h a s d o u bl e d t h e n u m b er of 

it s st or e s t o ar o u n d [ ].  

1 1. 2 2  T h e e vi d e n c e o n t h e p a c e of p a st e x p a n si o n s h o w s t h at a c hi e vi n g a n ati o n al 

i n-st or e f o ot pri nt f or a n e w e ntr a nt of c o m p ar a bl e si z e t o F o ot a s yl u m w o ul d 

t a k e c o n si d er a bl e ti m e, a n d w ell a b o v e t h e t w o y e ar s w e g e n er all y c o n si d er 

f or ti m el y e ntr y a n d e x p a n si o n. 

1 1. 2 3  T h e e xt e nt t o w hi c h t h e e st a bli s h m e nt of a n i n -st or e n ati o n al f o ot pri nt i s a 

b arri er w o ul d v ar y t o s o m e e xt e nt d e p e n di n g o n t h e cir c u m st a n c e s of t h e 

r et ail er, f or e x a m pl e: 

( a) t h e t ot al i n v e st m e nt m a y b e l e s s of a b arri er f or a w ell-f u n d e d a n d l ar g e 

m ulti n ati o n al o p er at or – h o w e v er, it i s o ur vi e w t h at a c hi e vi n g a n ati o n al 

i n-st or e f o ot pri nt f or a n y n e w e ntr a nt, r e g ar dl e s s of it s si z e or fi n a n ci al 

c a p a bilit y, c o ul d n ot b e a c hi e v e d wit hi n t w o y e ar s a n d t h er ef or e c a n n ot b e 

c o n si d er e d t o b e ti m el y; a n d  

( b) t hi s b arri er m a y n ot a p pl y t o a r et ail er i n a n a dj a c e nt m ar k et wit h a n 

e xi sti n g n ati o n al i n - st or e f o ot pri nt. H o w e v er t h er e ar e ot h er b arri er s t h at 

w e di s c u s s i n t hi s c h a pt er, w hi c h m a y a p pl y, e g i n r el ati o n t o s e c uri n g 

a c c e s s t o t h e r el e v a nt br a n d e d pr o d u ct s of t h e k e y s u p pli er s a n d a n y 

n e c e s s ar y r e p o siti o ni n g of t h e r et ail er’ s e xi sti n g br a n d. W e h a v e 

c o n si d er e d w h et h er e ntr y fr o m a r et ail er i n a n a dj a c e nt m ar k et m a y b e 

ti m el y, li k el y a n d s uffi ci e nt w h e n w e c o n si d er t h e diff er e nt p o s si bl e 

s o ur c e s of m ar k et e ntr y l at er i n t hi s c h a pt er.  

1 1. 2 4  B a s e d o n t h e a b o v e, w e c o n cl u d e t h at a c hi e vi n g a n ati o n al i n - stor e f o ot pri nt 

f or a n e w e ntr a nt of c o m p ar a bl e si z e t o F o ot a s yl u m w o ul d t a k e c o n si d er a bl e 

ti m e, a n d w ell a b o v e t h e t w o y e ar s w e w o ul d n or m all y c o n si d er t o b e ti m el y. 

T hi s i s al s o s u p p ort e d b y t h e e vi d e n c e fr o m p a st e ntr y a n d e x p a n si o n, w hi c h 
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s h o w s t h at m o st  e xi sti n g l ar g e r et ail er s b e c a m e e st a bli s h e d o v er m a n y y e ar s. 

W e al s o c o n cl u d e t h at w hil e t h e i niti al s et -u p c o st s t o e st a bli s h t h e r e q uir e d 

i nfr a str u ct ur e m a y b e r el ati v el y s m all f or s m all s c al e e ntr y, t h e s e c o st s c a n b e 

m or e si g nifi c a nt w h e n s c al e d u p f or a n ati o n al o p er ati o n (i n cl u di n g n ot o nl y 

t h e c o st s of o p e ni n g n e w st or e s (t o t h e q u alit y r e q uir e d t o a c c e s s t h e r el e v a nt 

br a n d e d pr o d u ct s of t h e k e y s u p pli er s), b ut al s o e st a bli s hi n g t h e n e c e s s ar y 

i nfr a str u ct ur e a n d a n e w n ati o n al br a n d. W hil e w e n ot e t h at f or s o m e l ar g e 

p ot e nti al e ntr a nt s wit h a c c e s s t o s uffi ci e nt f u n di n g, t h e s e u pfr o nt c o st s t o 

e st a bli s h a n ati o n al i n -st or e f o ot pri nt  al o n e m a y n ot b e a n i n s ur m o u nt a bl e 

b arri er , w e c o n si d er t h at i n a n y c a s e, t h e e st a bli s h m e nt of a n ati o n al i n-st or e 

f o ot pri nt w o ul d n ot b e ti m el y.   

( c) C o st s a n d ti m e s c al e s t o e st a bli s h a n ati o n al o nli n e b u si n e s s  

P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ vi e w s  

1 1. 2 5  J D S p ort s t ol d u s t h at, f or a gi v e n r et ail er, t h e b arri er s t o e nt eri n g or 

e x p a n di n g i n t h e o nli n e m ar k et f or t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al w e ar w er e [ ], pr o vi d e d t h at t h at r et ail er w a s s u p p ort e d b y t h e 

‘ br a n d s’. B e y o n d t h at ‘t hr e s h ol d i s s u e’, J D S p ort s e sti m at e d t h at t h e c o st s of 

s etti n g u p a w e b sit e w a s [ ] a n d t h at it c o ul d b e s et u p r el ati v el y [ ]. 

1 1. 2 6  F o ot a s yl u m al s o t o l d u s t h at it w a s ‘ str ai g htf or w ar d’ f or o nli n e r et ail er s t o 

e x p a n d t h eir e xi sti n g pr e s e n c e a n d br o a d e n t h eir r a n g e s a n d a p p e al t o 

c o n s u m er s. It cit e d A m a z o n, A S O S, Z al a n d o a n d B o o h o o a s e x a m pl e s of 

‘ s o p hi sti c at e d a n d w ell-r e s o ur c e d o nli n e r et ail er s’ t h at st o c k e d br o a d r a n g e s 

of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el a n d f o ot w e ar, i n cl u di n g br a n d e d pr o d u ct s 

fr o m t h e k e y s u p pli er s, Ni k e a n d a di d a s. It a d d e d t h at all of t h e s e r et ail er s h a d 

‘ si g nifi c a ntl y’ e x p a n d e d a n d h a d d o n e s o q uit e r a pi dl y o v er t h e l a st fi v e y e ar s. 

1 1. 2 7  O n e t hir d p art y ([ ]) t ol d u s t h at t h er e w er e n u m er o u s b arri er s t o b ei n g a n 

eff e cti v e n e w n ati o n al c o m p etit or i n t h e m ar k et f or s p ort s -i n s pir e d c a s u al 

f o ot w e ar a n d a p p ar el. [ ] t ol d u s t h at i n p arti c ul ar, t h e s e ct or h a d b e c o m e 

v er y cr o w d e d i n t er m s of t h e n u m b er of r et ail er s, m a ki n g it h ar d er t o cr e at e 

t h e t y p e of b u si n e s s a n d i nfr a str u ct ur e, a n d t o h a v e t h e m ar k eti n g i n v e st m e nt, 

t o b e a bl e t o cr e at e a diff er e nti at e d r et ail off eri n g. [ ] al s o i d e ntifi e d pr o d u ct 

a c c e s s a s a b arri er t o e ntr y a n d t ol d u s t h at t hi s w o ul d b e a b arri er f or b ot h 

t h e o nli n e a n d ‘ bri c k a n d m ort ar’ m ar k et s. 

1 1. 2 8  I n r el ati o n t o b arri er s t o e x p a n si o n, t h er e w a s a br o a d c o n s e n s u s t h at t h er e 

w er e v er y f e w b arri er s t o e x p a n di n g o nli n e. E v e n t h e m ai n c o n str ai nt of 

w ar e h o u si n g c a p a cit y w a s n ot c o n si d er e d b y t hir d p arti e s t o b e a m at eri al 

c o n c er n ( a f urt h er d e s cri pti o n of t hir d p arti e s’ vi e w s i s s et o ut i n p ar a gr a p h 1 4  

of A p p e n di x H).   
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O ur a s s e s s m e nt  

1 1. 2 9  T h e e vi d e n c e w e h a v e c o n si d er e d i n di c at e s t h at t h e i niti al s et -u p c o st s f or 

s etti n g u p a n o nli n e b u si n e s s a n d t h e c o st s of s c ali n g u p t h e b u si n e s s ar e 

si g nifi c a ntl y l o w er i n c o m p ari s o n t o e st a bli s hi n g a n ati o n al i n -st or e f o ot pri nt. 

T hi s i s al s o s u p p ort e d b y t h e i n st a n c e s of m ar k et e ntr y i n v ol vi n g o nli n e -o nl y 

r et ail er s i nt o t h e r el e v a nt m ar k et s. H o w e v er, w e n ot e t h at t h er e ar e ot h er 

b arri er s t h at c a n u n d er mi n e t h e s uffi ci e n c y of s u c h o nli n e e ntr y or e x p a n si o n, 

f or e x a m pl e i n r el ati o n t o a c c e s s t o t h e r el e v a nt br a n d e d pr o d u ct s ( c o n si d er e d 

a b o v e) a n d r et ail er br a n d a n d p o siti o ni n g, w hi c h ar e c o n si d er e d i n m or e d et ail 

b el o w.  

1 1. 3 0  W e t h er ef or e c o n cl u d e t h at t h e c o st s a n d ti m e s c al e s t o e st a bli s h a n ati o n al 

o nli n e b u si n e s s i n t h e r el e v a nt m ar k et s d o n ot o n t h eir o w n r e pr e s e nt a 

si g nifi c a nt b arri er t o e ntr y or e x p a n si o n.  

( d) R et ail er br a n d a n d p o siti o ni n g  

P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ vi e w s  

1 1. 3 1  B ot h t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s r e c o g ni s e d t h e i m p ort a n c e of a r et ail er’ s 

br a n d a n d p o siti o ni n g w h e n c o m p eti n g i n t h e r el e v a nt m ar k et s ( e g 

r e c o g niti o n, cr e di bilit y a n d a ut h e nti cit y of t h e r et ail er a s a br a n d a s w ell a s t h e 

q u alit y of it s st or e s), i n p ar ti c ul ar t o a p p e al n ot o nl y t o t h e y o u n g t ar g et 

c o n s u m er  b a s e, b ut al s o t o s u p pli er s i n a c c e s si n g t h eir m o st d e sir a bl e 

br a n d e d pr o d u ct s ( s e e p ar a gr a p h s 1 5 t o 1 9  of A p p e n di x H).    

O ur a s s e s s m e nt  

1 1. 3 2  I n r el ati o n t o de m a n d -si d e f a ct or s  a s a p ot e nti al b arri er , w e h a v e u s e d t h e 

t er m ‘r et ail er br a n d a n d p o siti o ni n g’ t o c a pt ur e a br o a d r a n g e of f a ct or s t h at 

m a y c o ntri b ut e t o t h e p er c ei v e d ‘ q u alit y’ a n d ‘ d e sir a bilit y’ of t h e r et ail er a n d it s 

off er. 6 6 0   

1 1. 3 3  W e n ot e t h e e vi d e n c e fr o m t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s, w hi c h i n di c at es t h e 

i m p ort a n c e of a r et ail er’ s br a n d a n d m ar k et p o siti o n ( s e e al s o p ar a gr a p h s 1 6 

t o 1 7 of A p p e n di x H), f or e x a m pl e:  
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( a) [ ],6 6 1  [ ]; 

( b) [ ]; 

( c) [ ] t ol d u s t h at ‘r e c o g niti o n, cr e di bilit y a n d a ut h e nti cit y of t h e r et ail er a s a 

br a n d wit hi n t hi s s e ct or’ w a s ‘ cr iti c al - i n p arti c ul ar t o t h e y o u n g er 

d e m o gr a p hi c t o w hi c h J D a n d F o ot a s yl u m ori e nt at e t h eir m ar k eti n g a n d 

pr o d u ct pr o p o siti o n’ ; a n d 

( d) [ ] t ol d u s t h at ‘ m o st’ c o n s u m er s s h o p p e d wit h fri e n d s a n d vi sit e d t h e 

‘r et ail er s t h at t h e y t hi n k ar e c o ol’. It al s o t ol d us t h at ‘ v e n d or s h a v e a 

ti er e d di stri b uti o n a p pr o a c h a n d pr o vi d e t h e c o ol e st pr o d u ct s t o t h e 

c o ol e st r et ail er s fir st’.  

1 1. 3 4  W hil e t h e P arti e s t ol d u s t h at t h e a v ail a bilit y of s o ci al m e di a pr o vi d e d a l e s s 

c o stl y m e a n s f or m ar k eti n g a n d r ai si n g c o n s u m er a w ar e n e s s,  w e al s o n ot e 

t h at di git al m ar k eti n g e x p e n dit ur e a c c o u nt s f or a s u b st a nti al pr o p orti o n of 

F o ot a s yl u m’ s a d v erti si n g a n d m ar k eti n g e x p e n dit ur e. F or e x a m pl e, 

F o ot a s yl u m e sti m at e d [ ]. Of t hi s £ [ ], w e n ot e t h at t h e v a st m aj orit y ([ ]) 

r el at e s t o di git al m ar k eti n g ( e g p ai d s e ar c h e s a n d s o ci al m e di a) ( s e e 

p ar a gr a p h 1 8  of A p p e n di x H).  

1 1. 3 5  B a s e d o n t h e a b o v e e vi d e n c e t a k e n i n t h e r o u n d, w e c o n si d er t h at 

e st a bli s hi n g  a n ati o n al br a n d a n d m ar k et p o siti o n t h at w o ul d a p p e al b ot h t o 

t h e r el e v a nt t ar g et c o n s u m er s a n d t h e k e y s u p pli er s, ar e i m p ort a nt a s p e ct s f or 

t h e s u c c e s s of a n y n e w m ar k et e ntr y, n ot o nl y i n t er m s of attr a cti n g 

c o n s u m er s , b ut al s o i n t er m s of g etti n g a c c e s s t o t h e d e sir a bl e br a n d e d 

pr o d u ct s of t h e k e y s u p pli er s. H o w e v er, i n o ur vi e w, t h er e ar e  i n h er e nt ri s k s 

a n d u n c ert ai nti e s i n r el ati o n t o w h et h er a n e w e ntr a nt w o ul d b e a bl e t o 

e st a bli s h it s o w n br a n d a n d m ar k et p o siti o n s u c c e s sf ull y t o c o m p et e 

eff e cti v el y i n t h e r el e v a nt m ar k et s, a n d w h et h er t hi s c o ul d b e a c hi e v e d wit hi n 

t w o y e ar s. W e t h er ef or e c o n cl u d e t h at e st a bli s hi n g a r et ail er’ s br a n d a n d 

m ar k et p o siti o n t h at w o ul d a p p e al t o b ot h t h e t ar g et c o n s u m er s a n d ali g n wit h 

t h e r e q uir e m e nt s of t h e k e y s u p pli er s, w o ul d r e pr e s e nt a b arri er t o n e w e ntr y 

a n d s u b s e q u e ntl y, r a pi d, l ar g e s c al e e x p a n si o n.   

1 1. 3 6  F or a n e xi sti n g r et ail er i n a n a dj a c e nt m ar k et, w e w o ul d e x p e ct t h er e t o b e 

b arri er s i n t er m s of s hifti n g it s e xi sti n g br a n d pr o p o siti o n a n d c o n s u m er 

p er c e pti o n – t h e e xt e nt t o w hi c h t h e s e b arri er s a p pl y w o ul d d e p e n d o n t h e 

i n di vi d u al cir c u m st a n c e s of t h e r et ail er. I n s o m e c a s e s, a r e p o siti o ni n g or 

r e br a n di n g m a y b e c o n si d er e d u n d e sir a bl e b y t h e r et ail er, if, f or e x a m pl e, b y 

t ar g eti n g a y o u n g er c o n s u m er a u di e n c e, t hi s r e s ult e d i n ali e n ati n g t h e 
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r et ail er’ s e xi sti n g a n d e st a bli s h e d c or e c o n s u m er b a s e. W e h a v e c o n si d er e d 

l at er i n t hi s s e cti o n w h et h er w e w o ul d e x p e ct e ntr y b y r et ail er s i n a dj a c e nt 

m ar k et s t o b e li k el y, ti m el y a n d s uffi ci e nt.  

1 1. 3 7  W e t h er ef or e c o n cl u d e t h at r et ail er br a n d a n d p o siti o ni n g r e pr e s e nt a b arri er 

t o e ntr y a n d e x p a n si o n, alt h o u g h t h e e xt e nt of t hi s b arri er will d e p e n d o n t h e 

r et ail er’ s i n di vi d u al cir c u m st a n c e s f or r e a s o n s gi v e n i n p ar a gr a p h 1 1. 3 6 .  

C o n cl u si o n o n p ot e nti al b arri er s t o e ntr y a n d  e x p a n si o n  

1 1. 3 8  B a s e d o n o ur a s s e s s m e nt, w e c o n cl u d e t h at  t h e f oll o wi n g c o n stit ut e b arri er s 

t o e ntr y  a n d e x p a n si o n  i n t h e r el e v a nt m ar k et s: 

( a) s e c uri n g s u p p ort fr o m t h e k e y s u p pli er s  a n d a c c e s s t o t h eir br a n d e d 

pr o d u ct s a n d v ol u m e s c o m p ar a bl e t o t h o s e off er e d b y F o ot a s yl u m;  

( b) a c hi e vi n g a n ati o n al i n -st or e f o ot pri nt  i n a ti m el y m a n n er; a n d 

( c) a c hi e vi n g n ati o n al br a n d r e c o g niti o n t h at a p p e al s t o t h e y o u n g t ar g et 

c o n s u m er b a s e ( a s w ell a s m e eti n g t h e r e q uir e m e nt s of t h e k e y s u p pli er s 

t o g ai n a c c e s s t o t h eir br a n d e d pr o d u ct s).  

1 1. 3 9  W e c o n si d er t h at t h e b arri er s t o e ntr y or e x p a n si o n s et o ut i n p ar a gr a p h 1 1. 3 8  

w o ul d h a v e t h e eff e ct of m a ki n g it v er y diffi c ult f o r e ntr y or e x p a n si o n t o b e 

ti m ely , li k ely a n d s uffi ci e n t. H o w e v er, t h e si g nifi c a n c e a n d e xt e nt of t hi s i s 

li k el y t o v ar y d e p e n di n g o n t h e r el e v a nt r et ail er’ s i n di vi d u al cir c u m st a n c e s a n d 

t h e e xt e nt t o w hi c h it i s alr e a d y e st a bli s h e d eit h er i n t hi s, or a n adj a c e nt, 

m ar k et .  

P o s si bl e s o ur c e s of e ntr y a n d e x p a n si o n  

1 1. 4 0  W e h a v e c o n si d er e d b el o w t h e v ari o u s  p o s si bl e s o ur c e s of e ntr y a n d 

e x p a n si o n a n d w h et h er t h e b arri er s di s c u s s e d a b o v e w o ul d li k el y b e 

o v er c o m e i n e a c h c a s e.  

1 1. 4 1  W e e x a mi n e d w h et h er Ni k e or a di d a s h a v e a n y pl a n s t o s p o n s or n e w e ntr y or 

e x p a n si o n i nt o t h e U K, a s w ell a s t h e e ntr y or e x p a n si o n pl a n s of o v er s e a s 

a n d U K r et ail er s. W e al s o c o n si d er e d t h e P arti e s’ ar g u m e nt s i n r el ati o n t o t h e 

t hr e at of p ot e nti al e ntr y. W e s et t h e s e o ut i n t ur n b el o w. 
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( a) S p o n s or e d e ntr y or e x p a n si o n  

P arti e s’ vi e w s  

1 1. 4 2  J D S p ort s t ol d u s t h at t h e k e y s u p pli er s c o ul d l e a d or s p o n s or n e w e ntr y or 

e x p a n si o n a n d t h at t h er e w a s n o r e a s o n t o t hi n k t h at Ni k e a n d a di d a s w o ul d 

n ot b e e q u all y a s willi n g t o s p o n s or ot h er r et ail er s ( e g a s t h e y h a d d o n e f or 

[ ]) t o e nt er i nt o t h e U K m ar k et if t h e y c o n si d er e d t h at t h e st a n d ar d s of 

c urr e nt i n c u m b e nt s h a d sli p p e d . 

O ur a s s e s s m e nt  

1 1. 4 3  W e n ot e t h at [ ],6 6 2 . 

1 1. 4 4  Gi v e n t h e r ol e of t h e k e y s u p pli er s i n s h a pi n g t h e r el e v a nt m ar k et s, w e 

c o n si d er it is p o s si bl e f or t h e k e y s u p pli er s t o s u p p ort n e w e ntr y or e x p a n si o n 

i nt o t h es e m ar k et s. H o w e v er, t h er e ar e m at eri al u n c ert ai nti e s w h et h er s u c h 

e ntr y or e x p a n si o n w o ul d b e ti m el y or li k el y.  

1 1. 4 5  I n t hi s r e g ar d, [ ]. W e al s o n ot e t h at t h er e h a v e b e e n a n u m b er of i n st a n c e s 

w h er e r e q u e st s b y  r et ail er s pl a n ni n g t o s ell [ ] pr o d u ct s  i n t h e U K f or t h e fir st 

ti m e w er e n ot gr a nt e d b y [ ]. W e h a v e al s o n ot s e e n a n y e vi d e n c e [ ] 

s p o n s or  n e w e ntr y of a n y si g nifi c a nt s c al e i nt o t h e r el e v a nt m ar k et s.  

1 1. 4 6  B a s e d o n t h e e vi d e n c e  a b o v e, w e c o n cl u d e  t h at s u p pli er -s p o n s or e d e ntr y i s 

p o s si bl e a n d h a s t h e p ot e nti al t o b e s uffi ci e nt if s u c h s u p p ort , i n p arti c ul ar 

fr o m e a c h of Ni k e a n d a di d a s, i s pr o p erl y t ar g et e d t o e n a bl e t h e e ntr a nt t o 

c o m p et e i n t h e r el e v a nt m ar k et s, e g i n t er m s of s uffi ci e nt a c c e s s t o t h e 

r el e v a nt br a n d e d pr o d u ct s. H o w e v er, w e c o n si d er t h at s u c h e ntr y w o ul d n ot 

b e ti m el y, gi v e n t h e r el ati v el y l o n g ti m e s c al e s t o e st a bli s h a n ati o n al i n-st or e 

f o ot pri nt. I n t h e a b s e n c e of c o n cr et e pl a n s f or n e w e ntr y, w e al s o c o n cl u d e 

t h at p ot e nti al e ntr y s p o n s or e d b y eit h er of t h e k e y s u p pli er s  i s n ot s uffi ci e ntl y 

c ert ai n a n d t h er ef or e, w o ul d n ot b e ti m el y or li k el y.  

( b) E ntr y b y o v er s e a s r et ail er s  

P a rti e s’ vi e w s 

1 1. 4 7  J D S p ort s t ol d u s t h at it [ ] i nt o t h e U K t o c o m e fr o m a n [ ] a n d t h at t hi s 

c o ul d ‘[ ]’, gi v e n t h eir [ ]. It a d d e d t h at it w a s a w ar e t h at [ ] w a s l o o ki n g t o 

e nt er t h e U K m ar k et a n d t h at it al s o e x p e ct e d a n e st a bli s h e d E ur o p e a n 

 

 
6 6 2  [ ]. 
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r et ail er ( s u c h a s [ ])) t o e nt er t h e U K. J D S p ort s al s o t ol d u s t h at t h e s e [ ] 

o p er at or s f a c e d [ ]a n d t h at it w a s ‘ [ ]’, b ef or e t h e y e nt er e d t h e U K m ar k et. 

It a d d e d t h at th e ‘ br a n d s’ w o ul d n ot st o p t h eir e x p a n si o n pl a n s gi v e n t h at i n 

t h e s h ort t er m, t h e ‘ br a n d s’ w er e l o o ki n g t o [ ]. 

O ur a s s e s s m e nt  

1 1. 4 8  W hil e w e r e c o g ni s e t h at it m a y b e p o s si bl e f or a m ulti n ati o n al r et ail er t o g ai n 

t h e n e c e s s ar y s u p p ort a n d s uffi ci e nt a c c e s s t o t h e k e y s u p pli er s’ br a n d e d 

pr o d u ct s, w e d o n ot c o n si d er t h at s u c h e ntr y of a m ulti -c h a n n el r et ail er o n a 

n ati o n al s c al e w o ul d b e ti m el y b a s e d o n t h e p a c e of p a st a n d c urr e nt st or e 

e x p a n si o n s b y r et ail er s i n t h e U K. M or e o v er, a s w e s et o ut b el o w, w e h a v e 

n ot  s e e n a n y ot h er e vi d e n c e t h at i n di c at e s t h at si g nifi c a nt e ntr y b y a 

m ulti n ati o n al o p er at or w o ul d b e ti m el y or li k el y.  

1 1. 4 9  W e n ot e t h at [ ] b e e n i n e arl y di s c u s si o n s wit h [ ] r et ail er w hi c h al s o s ell s 

o nli n e ( [ ]):  

( a) [ ]. 

1 1. 5 0   We n ot e t h at di s c u s si o n s b et w e e n [ ] r e mai n at a v er y e arl y st a g e a n d t h er e 

i s m at eri al u n c ert ai nt y i n r el ati o n t o: ( a) t h e li k eli h o o d or ti mi n g of s u c h e ntr y (if 

it m at eri ali s e s); ( b) i n t h e a b s e n c e of a n y a gr e e m e nt, t h e pr o d u ct s it m a y 

e v e nt u all y b e all o c at e d ([ ]) a n d w h et h er s u c h pr o d u ct all o c ati o n w o ul d b e 

s uffi ci e nt f or it t o c o m p et e eff e cti v el y wit h t h e M er g e d E ntit y; a n d ( c) w h et h er, 

h a vi n g e nt er e d, it c o ul d e st a bli s h a n ati o n al i n -st or e f o ot pri nt i n a ti m el y 

m a n n er. W e n ot e t h at [ ] c urr e ntl y s ell s o nli n e a n d [ ]. 

1 1. 5 1  I n r el ati o n t o [ ] o v er s e a s r et ail er s, [ ] t ol d u s t h at w hil e it s [ ] b u si n e s s 

w a s e x p a n di n g i n E ur o p e a n d t h e U S, it h a d n o pl a n s at t hi s st a g e f or [ ] t o 

e nt er t h e U K. It al s o t ol d u s t h at t h e M er g er  c o ul d h a v e a ‘ m aj or i m p a ct’ o n it s 

[ ] b u si n e s s, a n d t h at if [ ] di d e nt er t h e U K m ar k et, it w o ul d b e ‘ m u c h 

h ar d er’ f a ci n g a ‘ c o m bi n e d’ J D S p ort s/ F o ot a s yl u m b u si n e s s b e c a u s e t h eir 

‘ c o m m o n s u p pli er s’ w o ul d ‘tr y t o di sti n g ui s h c h a n n el s a n d t h er ef or e s u p pl y 

s el e cti v el y’.  

1 1. 5 2  B a s e d o n t h e a b o v e, a n d i n t h e a b s e n c e of a n y e vi d e n c e of pl a n n e d e ntr y b y 

ot h er o v er s e a s r et ail er s a n d t h e l o n g ti m e s c al e s w e w o ul d e x p e ct f or a n 

e ntr a nt t o a c hi e v e a n ati o n al i n -st or e f o ot pri nt, w e c o n cl u d e t h at e ntr y b y 

o v er s e a s r et ail er s  i nt o t h e r el e v a nt m ar k et s w o ul d n ot b e ti m el y or li k el y. 
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( c) E ntr y a n d e x p a n si o n b y U K  r et ail er s 

P arti e s’ vi e w s  

1 1. 5 3  F o ot a s yl u m cit e d a n u m b er of e x a m pl e s of m ar k et e ntr y o v er t h e l a st fi v e 

y e ar s, i n cl u di n g ( a m o n g ot h er s) R e al b u z z ( e ntr y i n 2 0 1 6, c urr e ntl y 1 3 U K 

st or e s), T h e S p ort s E dit ( e ntr y i n 2 0 1 5, o nli n e wit h o n e L o n d o n st or e) a n d 

G y m s h ar k ( e ntr y i n 2 0 1 2, o nli n e).  J D S p ort s t ol d u s t h at i n a d diti o n t o t h e 

e ntr y a n d e x p a n si o n of tr a diti o n al m ulti -br a n d r e t ail ers ( s u c h a s  F o ot L o c k er,  

S p ort s Dir e ct a n d N e xt ) a n u m b er of e st a bli s h e d, n o n-at hl ei s ur e r et ail er s h a d 

b e g u n t o off er s p ort s -i n s pir e d c a s u al w e ar li n e s o v er t h e l a st fi v e y e ar s, e g 

A S O S, H & M, Pri m ar k, U ni ql o a n d T o p s h o p.  

O ur a s s e s s m e nt  

1 1. 5 4   Th er e h a v e b e e n a n u m b er of e ntr y e v e nt s o v er t h e l a st fi v e y e ar s, h o w e v er 

t h e s e h a v e b e e n o n a r el ati v el y s m all s c al e, wit h e ntr y li mit e d pri m aril y i nt o 

t h e o nli n e c h a n n el wit h a v er y li mit e d i n-st or e f o ot pri nt. W e h a v e n ot s e e n a n y 

e vi d e n c e of m at eri al e ntr y i n t h e l a st fi v e y e ar s, w hi c h w e w o ul d c o n si d er t o  

b e si g nifi c a nt or s uffi ci e nt.  

1 1. 5 5  W e c o n si d er e d e x p a n si o n b y e xi sti n g c o m p etit or s i n t h e r el e v a nt m ar k et s 

s e p ar at el y i n c h a pt er s 8 a n d 9. A p p e n di x H al s o s et s o ut t h e d et ail s of t h e 

e x p a n si o n pl a n s of t h e s e c o m p etit or s i n t h e r el e v a nt m ar k et s. W e alr e a d y 

c o n si d er e d i n c h a pt er s 8 a n d 9 w h et h er t h e e x p a n si o n a n d c h a n g e i n t h e 

pr o p o siti o n of e xi sti n g c o m p etit or s s u c h a s Fr a s er s Gr o u p a n d F o ot L o c k er 

w o ul d i n cr e a s e t h eir c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y. F urt h er, w e 

n ot e fr o m t h e e vi d e n c e i n A p p e n di x H  t h at n o n e of t h e o nli n e-o nl y r et ail er s or 

c o m p etit or s w e  a p pr o a c h e d t ol d u s t h at it h a d pl a n s t o e nt er i nt o i n -st or e 

s u p pl y a n d o p e n a n y p h y si c al st or e s o v er t h e n e xt t w o y e ar s ( s e e p ar a gr a p h 

2 2  of A p p e n di x H). W e h a v e al s o s e e n n o e vi d e n c e of a n y pl a n s f or m at eri al 

n e w e ntr y i nt o o nli n e s u p pl y i n t h e r el e v a nt m ar k et s, e g wit h r e g ar d t o pr o d u ct 

r a n g e si mil ar t o t h o s e off er e d b y t h e P arti e s or wit h r e g ar d t o a c hi e vi n g o nli n e 

s al e s si mil ar t o t h o s e of F o ot a s yl u m’ s o nli n e b u si n e s s ( of ar o u n d [ ]) ( s e e 

p ar a gr a p h 2 3  of A p p e n di x H).   

1 1. 5 6  W e n ot e t h at U K r et ail er s (i n cl u di n g b ot h t h o s e i n t h e r el e v a nt m ar k et s a n d i n 

a dj a c e nt U K m ar k et s) h a v e b e e n a cti v e b ot h i n t er m s of  n e w st or e o p e ni n g s 

a n d cl o s ur e s. O v er a t w o -y e ar ti m efr a m e, t h e hi g h e st n u m b er of n et st or e 

o p e ni n g s b y a n i n di vi d u al r et ail er w a s 2 0 ( b y [ ]) f oll o w e d b y [ ] wit h 
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f o ur.6 6 3  W hil e t hi s m a y i n di c at e t h at it i s p o s si bl e f or r et ail er s t o e x p a n d i n 

a dj a c e nt m ar k et s, a s w e c o n cl u d e d i n p ar a gr a p h 1 1. 2 4 , w e c o n si d er t h at 

s u b st a nti al e x p a n si o n t o t h e e xt e nt r e q uir e d t o e st a bli s h a n ati o n al i n -st or e 

f o ot pri nt w o ul d n ot b e ti m el y.  

1 1. 5 7  I n r el ati o n t o w h et h er n ati o n al r et ail er s i n a dj a c e nt m ar k et s, e g f a s hi o n-l e d or 

g e n er ali st r et ail er s, h a v e pl a n s t o e nt er t h e r el e v a nt m ar k et s, w e n ot e t h at 

n o n e of t h e r et ail er s w e a p pr o a c h e d h a d s p e cifi c or c o n cr et e pl a n s t o e nt er or 

si g nifi c a ntl y e x p a n d t h eir off eri n g i nt o s p ort s -i n s pir e d c a s u al w e ar, alt h o u g h w e 

n o t e t h at s o m e r et ail er s ( s u c h a s [ ]) pl a n t o c o nti n u e t o o p e n n e w st or e s. 6 6 4  

I n r el ati o n t o t h e s p e cifi c pl a n s of t w o r et ail er s ([ ] a n d [ ]): 

( a) [ ] t ol d u s t h at t h er e w a s a n o p p ort u nit y f or it t o st o c k a p p ar el pr o d u ct s 

fr o m a ‘n e w s p ort s -i n s pir e d c a s u al w e ar br a n d ’ ([ ]) fr o m A ut u m n 2 0 2 0 

a n d t h at  ne g oti ati o n s wit h t hi s s u p pli er w e r e o n g oi n g. Ho w e v er , [ ] t ol d 

u s t h at  s u bj e ct t o t h e s e n e g oti ati o n s, t h e s e pr o d u ct s w o ul d  o nl y b e 

a v ail a bl e o nli n e a n d i n a h a n df ul of [ ] st or e s  fr o m a ut u m n 2 0 2 0 i n 

a d diti o n t o it s ‘e xi sti n g s p ort s -i n s pir e d c a s u al w e ar off eri n g’. [ ] al s o t ol d 

u s t h at it di d n ot e x p e ct t h e ‘o n -b o ar di n g ’ of t h i s n e w s u p pli er t o h a v e a 

‘si g nifi c a nt i m p a ct ’ o n it s r e v e n u e fi g ur e s f or 2 0 2 0; a n d  

( b) in r el ati o n t o [ ] a s a p ot e nti al e ntr a nt, w e n ot e t h at it s pl a n s ar e 

r el ati v el y li mit e d i n s c o p e. It t ol d u s t h at it w a s c urr e ntl y r u n ni n g a ‘ v er y 

s m all tri al’ i n fi v e st or e s t o s e e h o w w ell it c o ul d s ell a di d a s pr o d u ct s i n a 

‘ s m all p art’ of it s st or e s. [ ] t ol d u s t h at if t hi s w or k e d, it w o ul d ‘ pr o b a bl y 

r oll t hi s o ut’ t o a ‘ s m all n u m b er of st or e s’ ([ ]) f or Q 1 of 2 0 2 0, a p eri o d 

w h er e it b eli e v e d ‘ a cti v e w e ar s al e s s h o ul d b e at t h eir str o n g e st’. It a d d e d 

t h at o ut si d e of t hi s, it di d n ot s ell s p ort s br a n d s i n it s st or e s a n d h a d n o 

pl a n s t o d o s o.  W e d o n ot e x p e ct t hi s t o r e pr e s e nt a si g nifi c a nt s hift of [ ] 

pr o d u ct off eri n g t h at w o ul d cl o s el y ali g n wit h t h at of t h e P arti e s.  

1 1. 5 8  W e al s o c o n si d er t h at if a r et ail er i n a n a dj a c e nt m ar k et di d d e ci d e t o e nt er, 

s u c h a r e p o siti o ni n g m a y n ot b e ti m el y. F or e x a m pl e, [ ] t ol d u s t h at f or a 

r et ail er wit h a c c e s s t o t h e k e y s u p pli er s  a n d a n e xi sti n g n ati o n al st or e 

f o ot pri nt, it w o ul d t a k e at l e a st 1 8 m o nt h s t o a p pr o pri at el y st o c k it s st or e s wit h 

n e w pr o d u ct s a n d t h e n a l o n g er p eri o d t o c h a n g e c o n s u m er  p er c e pti o n s 

a b o ut w h er e t h e s e pr o d u ct s w o ul d b e a v ail a bl e a n d a b o ut t h e st or e f a s ci a.  

 

 
6 6 3  C M A a n al y si s of d at a pr o vi d e d b y J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m, t h e c o m p etit or d at a w a s pr o vi d e d b y J D S p ort s. 
D at a c o v er e d t h e p eri o d fr o m 1 S e pt e m b er 2 0 1 7 t o 1 O ct o b er 2 0 1 9. St or e o p e ni n g/ cl o s ur e d at a i n cl u d e d t h e 
r et ail er’ s ‘ Ki d s’ f a s ci a. 
6 6 4  [ ] t ol d u s t h at it w a s a ‘f a s hi o n r et ail er’ off eri n g c a s u al cl ot hi n g i n a d diti o n t o ‘ s m art er pr o d u ct s’ a n d t h at o nl y 
a ‘ s m all  pr o p orti o n’ of it s off eri n g at a n y ti m e c o ul d b e r e g ar d e d a s s p ort s -i n s pir e d. It al s o t ol d u s t h at it di d n ot 
st o c k t hir d -p art y ‘ s p ort s br a n d s’. It t ol d u s t h at it di d n ot c o m p et e wit h t h e P arti e s or a n y ot h er s p ort s -i n s pir e d 
b u si n e s s.  
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W hil e s u c h a d e ci si o n t o r e p o siti o n a r et ail er’ s off eri n g m a y b e f e a si bl e, i n o ur 

vi e w, t h er e w o ul d b e si g nifi c a nt b arri er s t o d oi n g s o. T h e s e b arri er s  i n cl u de 

c h all e n g e s, ri s k s a n d c o st s ari si n g fr o m  r e p o siti o ni n g t h e r et ail er’ s br a n d a n d 

p o siti o ni n g t o a p p e al n ot o nl y t o t h e M er g e d E ntit y’ s t ar g et c o n s u m er s, b u t 

al s o t o s u p pli er s s u c h a s Ni k e a n d a di d a s, w hi c h w o ul d b e n e c e s s ar y  t o 

e n a bl e t h e r et ail er t o g ai n t h eir s u p p ort i n a c c e s s i n g t h eir br a n d e d pr o d u ct s 

a n d v ol u m e s.  

1 1. 5 9  B a s e d o n t h e a b o v e, a n d i n t h e a b s e n c e of a n y s p e cifi c or c o n cr et e pl a n s t o 

e nt er or si g nifi c a ntl y e x p a n d t h eir off eri n g i nt o s p ort s -i n s pir e d c a s u al w e ar, w e 

c o n cl u d e t h at e ntr y or e x p a n si o n b y U K r et ail er s o ut si d e of t h e r el e v a nt 

m ar k et s w o ul d n ot b e ti m el y, li k el y or s uffi ci e nt. I n a n y c a s e, e v e n if a r et ail er 

i n a n a dj a c e nt m ar k et di d d e ci d e to e nt er, w e c o n si d er t h at s e c uri n g s uffi ci e nt 

a c c e s s t o t h e r el e v a nt br a n d e d pr o d u ct s a n d/ or r e p o siti o ni n g t h e r et ail er’ s 

br a n d a n d m ar k et p o siti o ni n g, c o ul d p o s e s u b st a nti al b arri er s t o e ntr y, a s w ell 

a s gi v e ri s e t o m at eri al ri s k s a n d u n c ert ai nti e s i n r el ati o n t o it s s u c c e s s, n or d o 

w e c o n si d er t h at s u c h e ntr y w o ul d b e ti m el y.  

 ( d) T hr e at of e ntr y 

P arti e s’ vi e w s  

1 1. 6 0  J D S p ort s t ol d u s t h at n ot wit h st a n di n g it s vi e w t h at t h er e w a s alr e a d y 

s uffi ci e nt e vi d e n c e of e ntr y or e x p a n si o n, t h e P arti e s w er e c o n str ai n e d b y t h e 

p ot e nti al t hr e at of e ntr y b y a n i nt er n ati o n al r et ail er s p o n s or e d b y t h e ‘br a n d s ’. 

It a d d e d t h at s u c h a c o n str ai nt w a s e x pli citl y r e c o g ni s e d i n t h e C M A’ s 

G ui d a n c e, w hi c h st at e d t h at ‘ a c o n str ai nt fr o m p ot e nti al e ntr y m a y ri s e e v e n 

t h o u g h t h er e m a y b e n o e x p e ct ati o n o n t h e p art of t h e [ C M A] t h at e ntr y w o ul d 

a ct u all y o c c ur’.  

1 1. 6 1  J D S p ort s  al s o  t ol d u s t h at r e g ar dl e s s of w h et h er t h e C M A h a d b e e n a bl e t o 

o bt ai n e vi d e n c e t h at i n di c at e d t h at e ntr y w a s ti m el y, li k el y or s uffi ci e nt, t h e 

C M A  s h o ul d t a k e i nt o a c c o u nt t h e e xt e nt t o w hi c h t h e p ot e nti al t hr e at of e ntr y 

w o ul d a ct a s a c o n str ai nt. It a d d e d t h at if J D S p ort s w er e h y p ot h eti c all y t o 

att e m pt t o e x er ci s e a n y m ar k et p o w er t o t h e d etri m e nt of c o n s u m er s, t h e 

‘ br a n d s’ w o ul d h a v e b ot h t h e a bilit y a n d i n c e nti v e t o n e utr ali s e t h at, a n d t h at it 

w a s ‘ u nr e ali sti c t o a s s u m e t h e br a n d s w o ul d n ot d o s o, a s ot h er wi s e t h e y 

w o ul d si m pl y c e d e v al u e tr a n sf er fr o m t h e m s el v e s t o r et ail er s’.  
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O ur a s s e s s m e nt  

1 1. 6 2   Our G ui d a n c e c o n si d er s t h e cir c u m st a n c e s w h er e t h e t hr e at of e ntr y al o n e 

mi g ht d et er t h e m er g e d e ntit y fr o m e x pl oiti n g a n y m ar k et p o w er r e s ulti n g fr o m 

t h e m er g er t o b e r ar e.6 6 5    

1 1. 6 3  W e c o n si d er t h at i n t hi s c a s e, gi v e n t h e r el ati v el y l o n g ti m e s c al e s t o e st a bli s h 

a n ati o n al i n -st or e f o ot pri nt, w e w o ul d n ot e x p e ct s u c h e ntr y o n a n ati o n al 

s c al e t o b e ti m el y.  

1 1. 6 4  I n r el ati o n t o t h e t hr e at of s u p pli er s of br a n d e d pr o d u ct s c o n str ai ni n g a n d 

r es p o n di n g t o a d et eri or ati o n i n t h e P arti e s’ off eri n g p o st -M er g er, w e h a v e 

c o n si d er e d t hi s a s p art of o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt ( s e e c h a pt er s 8 a n d 9).   

C o n cl u si o n  o n p o s si bl e s o ur c e s of e ntr y or e x p a n si o n  

1 1. 6 5  B a s e d o n o ur a s s e s s m e nt of t h e p o s si bl e s o ur c e s of  e ntr y a n d e x p a n si o n 

fr o m o ut si d e of  t h e r el e v a nt m ar k et s, w h et h er s p o n s or e d b y s u p pli er s , 

o v er s e a s r et ail er s or ot h er U K r et ail er s, w e c o n cl u d e t h at w e w o ul d n ot e x p e ct 

s u c h e ntr y or e x p a n si o n t o b e ti m el y, li k el y or s uffi ci e nt. W e h a v e n ot s e e n 

e vi d e n c e of a n y c o n cr et e pl a n s b y o nli n e -o nl y r et ail er s or r et ail er s i n a dj a c e nt 

m ar k et s l o o ki n g t o e nt er i nt o i n -st or e s u p pl y i n t h e r el e v a nt m ar k et s.  

C o n cl u si o n o n e ntr y a n d e x p a n si o n  

1 1. 6 6  Dr a wi n g o n o ur a s s e s s m e nt i n t h e r o u n d, w e c o n cl u d e t h at i n or d er f or e ntr y 

or e x p a n si o n i n t h e r el e v a nt m ar k et s t o b e s uffi ci e nt a n d a n eff e cti v e 

c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y, a c o m p etit or ( aft er it s e ntr y or 

e x p a n si o n) w o ul d n e e d t o:   

( a) h a v e a c c e s s t o t h e k e y s u p pli er s’ r el e v a nt br a n d e d pr o d u ct s i n b ot h 

s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar a n d a p p ar el, w hi c h i s s uffi ci e nt i n s c o p e 

t o e x ert a c o m p etiti v e c o n str ai nt o n t h e M er g e d E ntit y; 

( b) b e a n ati o n al m ulti -c h a n n el r et ail er, si mil ar i n si z e a n d s c o p e t o 

F o ot a s yl u m, e g i n t er m s of it s n ati o n al i n -st or e f o ot pri nt a n d o nli n e 

b u si n e s s; a n d   

( c) off er a r et ail f a s ci a br a n d a n d i n -st or e a n d o nli n e s h o p pi n g e x p eri e n c e 

t h at a p p e al s t o t h e M er g e d E ntit y’ s t ar g et c o n s u m er s a n d m e et s t h e 

r e q uir e m e nt s s et b y t h e k e y s u p pli er s. 
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1 1. 6 7  W e c o n cl u d e t h at t hi s w o ul d n eit h er b e ti m el y n or li k el y gi v e n t h at : 

( a) b a s e d o n p a st e ntr y a n d e x p a n si o n i n -st or e a n d t h e r at e at w hi c h t h e 

P arti e s a n d ot h er e ntr a nt s h a v e gr o w n t h eir st or e f o ot pri nt, w e d o n ot 

c o n si d er it li k el y t h at a n ati o n al f o ot pri nt of st or e s c o ul d b e e st a bli s h e d i n 

a ti m el y m a n n er. W e c o n si d er t h at t h e ti m e s c al e s a n d t h e c o st s i n v ol v e d 

t o a c hi e v e a n ati o n al f o ot pri nt ( a s w ell a s t h e n e c e s s ar y s u p p orti n g 

i nfr a str u ct ur e a n d st aff), t o g et h er wit h t h e ti m e s c al e s a n d c o st s i n v ol v e d i n 

e st a bli s hi n g n ati o n al br a n d r e c o g niti o n, w o ul d m a k e it diffi c ult f or n e w  

e ntr y t o b e ti m el y or li k el y; 6 6 6  

( b) gi v e n t h at w e f o u n d t h at o v er t h e p a st fi v e y e ar s, n o m at eri al n ati o n al i n -

st or e e ntr y h a s t a k e n pl a c e, w e c o n si d er t h at m at eri al d e n o v o e ntr y i nt o 

t h e r el e v a nt m ar k et s i s al s o u nli k el y; 

( c) w hil e it i s p o s si bl e f or a l ar g e e xi sti n g n o n -U K r et ail er t o e nt er, w e h a v e 

n ot s e e n e vi d e n c e t h at t hi s w o ul d b e ti m el y gi v e n t h e l o n g ti m e s c al e s t o 

e st a bli s h a n ati o n al st or e f o ot pri nt a n d b uil d U K r et ail er br a n d r e c o g niti o n 

wit h c o n s u m er s; a n d  

( d) e x p a n si o n fr o m U K r et ail er s o p er ati n g i n a dj a c e nt m ar k et s, s u c h a s ot h er 

f a s hi o n r et ail er s, w o ul d n ot b e ti m el y, li k el y a n d s uffi ci e nt, gi v e n t h e ti m e it 

w o ul d t a k e a n d c h all e n g e s t h e y w o ul d f a c e i n eit h er b uil di n g a n e w br a n d 

or s u b st a nti all y r e p o siti o ni n g t h e m s el v e s, p arti c ul arl y gi v e n t h eir v e r y 

diff er e nt a n d br o a d er c o n s u m er b a s e. T hi s w o ul d al s o d e p e n d o n t h e 

e xt e nt t o w hi c h t h e y w er e a bl e t o a c c e s s s u p pli er s’ br a n d e d pr o d u ct s.  

1 1. 6 8  I n o ur vi e w, t h e c o st s of s etti n g u p a n d e x p a n di n g a n o nli n e b u si n e s s ar e 

r el ati v el y l o w a n d r et ail er s i n t h e r el e v ant m ar k et s h a v e pl a n s t o c o nti n u e t o 

e x p a n d t h eir o nli n e b u si n e s s e s. W e f o u n d t h at it i s e a si er t o e nt er a n d e x p a n d 

a s a n o nli n e -o nl y r et ail er, a s A S O S a n d s o m e ot h er r et ail er s h a v e d o n e. 

H o w e v er, a c c e s s t o br a n d e d pr o d u ct s a n d b uil di n g a n ati o n all y r e c o g n i s e d 

pr o p o siti o n r e m ai n si g nifi c a nt b arri er s. Gi v e n t h e e vi d e n c e w e h a v e s e e n, w e 

d o n ot c o n si d er t h at o nli n e e ntr y a n d e x p a n si o n w o ul d b e ti m el y, li k el y, or 

s uffi ci e nt t o o ut w ei g h t h e S L C s w e h a v e i d e ntifi e d.  

1 1. 6 9  B a s e d o n o ur a s s e s s m e nt a b o v e a n d i n t h e li g ht  of t h e a v ail a bl e e vi d e n c e, w e 

c o n cl u d e  t h at e ntr y a n d/ or e x p a n si o n w o ul d n ot b e ti m el y, li k el y a n d s uffi ci e nt 

t o pr e v e nt t h e S L C s w e f o u n d. 

 

 
6 6 6  H o w e v er, w e n ot e t h at f or s o m e l ar g e p ot e nti al e ntr a nt s wit h a c c e s s t o s uffi ci e nt f u n di n g, t h e s e u pfr o nt c o st s 
m a y n ot b e a n i n s ur m o u nt a bl e b arri er.  
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Effi ci e n ci e s  

1 1. 7 0  W e al s o c o n si d er e d w h et h er t h er e ar e a n y effi ci e n ci e s ari si n g fr o m t h e 

M er g er w hi c h c o ul d b e c o n si d er e d a p ot e nti al c o u nt er v aili n g f a ct or  t o t h e 

S L C s w e f o u n d. T h e d et ail s of o ur a s s e s s m e nt , i n cl u di n g o ur c o n si d er ati o n of 

t h e P arti e s’ r e s p o n s e t o o ur Pr o vi si o n al Fi n di n g s o n effi ci e n ci e s, ar e s et o ut i n 

A p p e n di x I a n d s u m m ari s e d i n t hi s s e cti o n.  

1 1. 7 1  A s s et o ut i n o ur G ui d a n c e, i n or d er f or a n y cl ai m e d effi ci e n ci e s t o b e f o u n d t o 

b e ri v alr y -e n h a n ci n g, t h e e vi d e n c e m u st l e a d t h e C M A t o e x p e ct t h at t h e 

f oll o wi n g c u m ul ati v e crit eri a w o ul d b e m et: ti m el y, li k el y, s uffi ci e nt, m er g er-

s p e cifi c a n d i n c e nti vi s e t h e m er gi n g p arti e s t o i m pr o v e t h eir c o n s u m er  off er i n 

t h e r el e v a nt m ar k et s.6 6 7   

P a rti e s’ vi e w s  

1 1. 7 2  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at t h e f oll o wi n g s y n er gi e s w er e li k el y t o ari s e a s a 

r e s ult of t h e M er g er (f urt h er d et ail s ar e s et o ut i n A p p e n di x I): 

( a) J D S p ort s s u b mitt e d t h at t h e M er g er w o ul d: [ ]; a n d  

( b) F o ot a s yl u m t ol d u s t h at th e M er g er  w o ul d : [ ]. 

O ur a s s e s s m e nt  

1 1. 7 3  W e  c o n si d er e d w h et h er e a c h of t h e effi ci e n ci e s s u b mitt e d b y t h e P arti e s 

w o ul d m e et t h e c u m ul ati v e crit eri a s et o ut i n p ar a gr a p h 1 1. 7 1 .  

1 1. 7 4  B a s e d o n t hi s a s s e s s m e nt, w e c o n si d er t h at t h e pr o p o s e d effi ci e n ci e s  w o ul d 

b e ti m el y  (i e wit hi n t w o y e ar s) a n d li k el y t o o c c ur.  

1 1. 7 5  H o w e v er, b a s e d o n t h e e vi d e n c e w e h a v e s e e n , w e do n ot c o n si d er t h at t h e 

effi ci e n ci e s  s u b mitt e d b y t h e P arti e s ar e  s p e cifi c t o t h e M er g er. F or e x a m pl e, 

i n r el ati o n t o w h et h er t h e M er g er w o ul d [ ], a s s et o ut i n o ur c o u nt erf a ct u al 

a s s e s s m e nt i n c h a pt er  5, w e c o n si d er it li k el y t h at F o ot a s yl u m w o ul d h a v e 

st a bili s e d it s fi n a n ci al p o siti o n a b s e nt t h e M er g er. W e al s o c o n si d er t h at t h e 

pr o p o s e d effi ci e n ci e s [ ] c o ul d b e a c hi e v e d t hr o u g h ot h er m e a n s s u c h a s 

o ut s o ur ci n g or e m pl o yi n g s p e ci ali st s a n d tr a di n g wit h F o ot a s yl u m' s w h ol e s al e 

c h a n n el.  I n a d diti o n, w hil e t h e P arti e s q u a ntifi e d t h e fi x e d c o st- s a vi n g s t h e y 

e x p e ct e d  fr o m t h e M er g er, t h e P arti e s h a v e n ot pr o vi d e d e vi d e n c e t h at t h es e 

w o ul d b e p a s s e d o nt o c o n s u m er s i n t er m s of a r e d u cti o n i n pri c e s or a n 
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i m pr o v e m e nt i n q u alit y of s er vi c e s (i e st or e r ef ur bi s h m e nt s). I n a n y c a s e, we 

d o n ot i n g e n er al gi v e a s m u c h w ei g ht t o s a vi n g s i n fi x e d c o st s gi v e n  s u c h 

s a vi n g s  m a y oft e n r e pr e s e nt pri v at e g ai n s t o b u si n e s s e s  a n d ar e l e s s 

i m p ort a nt i n s h ort-r u n pri c e f or m ati o n.6 6 8  

1 1. 7 6  W e h a v e s e e n li mit e d e vi d e n c e t h at t h e P arti e s’ pr o p o s e d effi ci e n ci e s ar e 

ri v alr y-e n h a n ci n g i n t er m s of P Q R S. J D S p ort s s u b mitt e d t h at i n t h e r el e v a nt 

m ar k et s, [ ] a n d [ ]. T h er ef or e, w e d o n ot c o n si d er t h at a n y pri c e 

effi ci e n ci e s w o ul d b e r efl e ct e d i n c o st r e d u cti o n s f or c o n s u m er s. T h e ot h er 

s y n er gi e s ar e li mit e d i n t h eir i m pr o v e m e nt t o c o n s u m er s a n d w o ul d n ot 

c o ntri b ut e t o a n o v er all i n cr e a s e i n ri v alr y i n t h e m ar k et.   

1 1. 7 7  T h er ef or e, w e c o n cl u d e t h at t h e s e effi ci e n ci e s ar e  u n li k el y t o b e s uffi ci e nt t o 

pr e v e nt t h e S L C s w e f o u n d i n t h e r el e v a nt m ar k et s . 

C o n cl u si o n o n effi ci e n ci e s  

1 1. 7 8   Ba s e d o n  t hi s a s s e s s m e nt, w e c o n si d er t h at t h e pr o p o s e d effi ci e n ci e s w o ul d 

b e ti m el y  (i e wit hi n t w o y e ar s) a n d li k el y t o o c c ur. H o w e v er, b a s e d o n t h e 

e vi d e n c e w e h a v e s e e n, w e d o n ot c o n si d er t h at t h e s e effi ci e n ci e s ar e 

M er g er -s p e cifi c or ri v alr y -e n h a n ci n g . T h er ef or e, w e c o n cl u d e t h at t h e s e 

effi ci e n ci e s ar e  u n li k el y t o b e s uffi ci e nt t o pr e v e nt t h e S L C s w e f o u n d i n t h e 

r el e v a nt m ar k et s. 

C o n cl u si o n o n c o u nt er v aili n g f a ct o r s  

1 1. 7 9  B a s e d o n o ur a s s e s s m e nt s et o ut i n t hi s c h a pt er, w e c o n cl u d e d t h at t h er e ar e 

n o c o u nt er v aili n g f a ct or s t o t h e S L C s w e f o u n d i n t h e r el e v a nt m ar k et s.  

1 2. C o n cl u si o n s  

1 2. 1  A s a r e s ult of o ur a s s e s s m e nt, w e c o n cl u d e d t h at t h e M er g er  h a s r e s ult e d  i n 

t h e cr e ati o n of a r el e v a nt m er g er sit u ati o n. 

1 2. 2  W e al s o c o n cl u d e d t h at t h e cr e ati o n of t h at sit u ati o n h a s r e s ult e d, or m a y b e 

e x p e ct e d t o r e s ul t, i n a n S L C i n:  

( a) t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar i n-st or e a n d o nli n e i n 

t h e U K; a n d 
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( b) t h e r et ail s u p pl y of s p ort s -i n s pir e d c a s u al a p p ar el i n-st or e a n d o nli n e i n t h e 

U K.   

1 2. 3  W e c o n cl u d e d t h at t h er e i s n o S L C o n t h e b a si s of c o or di n at e d eff e ct s i n t h e 

r el e v a nt m ar k et s. 

1 3.  R e m e di e s 

I ntr o d u cti o n 

1 3. 1  T hi s c h a pt er s et s o ut o ur a s s e s s m e nt of, a n d fi n al d e ci si o n o n, t h e 

a p pr o pri at e r e m e d y t o t h e S L C s a n d r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s w e f o u n d.  

1 3. 2  A s n ot e d t hr o u g h o ut t hi s r e p ort, w e r e c o g ni s e t h at all r et ail er s ar e c urr e ntl y 

f a ci n g u n c ert ai n a n d diffi c ult tr a di n g c o n diti o n s d u e t o C O VI D-1 9. T hi s i s 

h a vi n g a s i g nifi c a nt i m p a ct o n r et ail er s a n d  o n t h e  e c o n o m y, a n d t h er e 

r e m ai n s c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y a b o ut t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of t hi s i m p a ct.  

W e r e c o g ni s e t h at C O VI D -1 9 c o ul d al s o h a v e a si g nifi c a nt i m p a ct o n 

r e m e di e s i n a n u m b er of diff er e nt w a y s a n d t h er ef or e, a s f ar a s p o s si bl e, w e 

h a v e c o n si d er e d t hi s i n o ur r e m e d y a s s e s s m e nt.  

1 3. 3  T h e d e si g n of o ur  r e m e d y a n d it s i m pl e m e nt ati o n pr o c e s s h a s s uffi ci e nt 

fl e xi bilit y t o e n a bl e u s t o t a k e i nt o a c c o u nt t h e i m p a ct of C O VI D-1 9 ( b a s e d o n 

w h at w e c urr e ntl y k n o w or t h e f a ct or s w e ar e a bl e t o pr e di ct). F urt h er w e h a v e 

gi v e n c ar ef ul c o n si d er ati o n t o t h e o n g oi n g fl e xi bilit y w e h a v e u n d er t h e A ct 

all o wi n g  r e m e di e s t o b e r e a s s e s s e d i n li g ht of m at eri al c h a n g e s i n 

cir c u m st a n c e s or ot h er s p e ci al r e a s o n s  ( s e e s e cti o n s 4 1( 3), 6 6 9  4 1 A( 2), 6 7 0  a n d 

s e e al s o s e cti o n 9 2( 2) 6 7 1  of t h e A ct),  t o e n s ur e w e c a n c o nti n u e t o r e s p o n d t o 

a n y r el e v a nt d e v el o p m e nt s w hi c h ar e, at t hi s p oi nt i n ti m e, diffi c ult t o 

a nti ci p at e.  

1 3. 4  W e e x pl or e d v ari o u s w a y s i n w hi c h o ur r e m e d y a n d it s i m pl e m e nt ati o n 

pr o c e s s c a n pr o vi d e t h e n e c e s s ar y fl e xi bilit y t o r e s p o n d a n d a d a pt t o 

d e v el o p m e nt s a s t h e y ari s e, w hil e at t h e s a m e ti m e, n ot u n d er mi ni n g t h e 

eff e cti v e n e s s of o ur fi n al r e m e d y i n a d dr e s si n g t h e S L C s w e f o u n d. O ur 

 

 
6 6 9  U n d er s e cti o n  4 1( 3)  of t h e A ct, t h e a cti o n t h e C M A t a k e s i n i m pl e m e nti n g r e m e di e s m u st b e c o n si st e nt wit h 
t h e d e ci si o n s i n t h e fi n al r e p ort, u nl e s s t h er e h a s b e e n a m at eri al c h a n g e of cir c u m st a n c e s si n c e t h e pr e p ar ati o n 
of t h e r e p ort or t h e C M A ot h er wi s e h a s a s p e ci al r e a s o n f or d e ci di n g diff er e ntl y.  
6 7 0  U n d er s e cti o n  4 1 A of t h e A ct , th e C M A i s s u bj e ct t o a st at ut or y d e a dli n e of 1 2 w e e k s f oll o wi n g it s fi n al r e p ort 
t o a c c e pt fi n al u n d ert a ki n g or t o m a k e a  fi n al o r d er. T hi s p eri o d m a y b e e xt e n d e d o n c e b y u p t o si x w e e k s if t h e 
C M A c o n si d er s t h er e ar e s p e ci al r e a s o n s f or d oi n g s o . 
6 7 1  U n d er s e cti o n  9 2 of t h e A ct , th e C M A h a s a n o n g oi n g r e s p o n si bilit y f or t h e m o nit ori n g a n d e nf or c e m e nt of t h e 
fi n al u n d ert a ki n g s or  fi n al o r d er. Fr o m ti m e t o ti m e, t h e C M A m u st c o n si d er w h et h er, b y r e a s o n of a n y  c h a n g e i n 
cir c u m st a n c e s , t h e fi n al un d ert a ki n g s ar e  n o l o n g er a p pr o pri at e a n d s h o ul d b e r el e a s e d, v ari e d or s u p er s e d e d or 
t h e fi n al or d er i s n o l o n g er a p pr o pri at e a n d s h o ul d b e v ari e d or r e v o k e d. 
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c o n si d er ati o n of t hi s fl e xi bilit y i s s et o ut i n f urt h er d et ail at a p pr o pri at e p oi nt s 

t hr o u g h o ut t hi s c h a pt er, i n p arti c ul ar w h e n w e c o n si d er t h e d e si g n of t h e 

r e m e d y a n d it s i m pl e m e nt ati o n pr o c e s s. 

1 3. 5  I n r e a c hi n g o ur fi n al d e ci si o n o n t h e a p pr o pri at e r e m e d y, w e al s o c o n si d er e d 

t h e e vi d e n c e w e g at h er e d fr o m t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s, i n cl u di n g: ( a) 

t h eir r e sp o n s e s t o o ur p u bli c c o n s ult ati o n o n o ur n oti c e of p o s si bl e 

r e m e di e s 6 7 2  ( R e m e di e s N oti c e); ( b) o ur r e s p o n s e h e ari n g s  wit h e a c h of t h e 

P arti e s a n d v ari o u s t hir d p arti e s; 6 7 3  a n d ( c) t h e P arti e s’ r e s p o n s e t o o ur 

R e m e di e s W or ki n g P a p er ( R W P) , w hi c h s et o ut o ur pr o vi si o n al d e ci si o n t h at a 

f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m  w o ul d b e t h e o nl y eff e cti v e a n d pr o p orti o n at e 

r e m e d y.   

1 3. 6  T hi s c h a pt er s et s o ut:  

( a) t h e C M A’ s fr a m e w or k f or a s s e s si n g r e m e di e s ( s e e p ar a gr a p h s 1 3. 7 -

1 3. 1 1 ); 

( b) t h e n at ur e of t h e S L C s w e f o u n d a n d t h eir r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s ( s e e 

p ar a gr a p h s 1 3. 1 2 -1 3. 1 3 ); 

( c) a n o v er vi e w of p o s si bl e r e m e d y o pti o n s  ( s e e p ar a gr a p h s 1 3. 1 4  t o 1 3. 2 0 ); 

( d) o ur a s s e s s m e nt of t h e eff e cti v e n e s s of a f ull di v e stit ur e r e m e d y ( s e e 

p ar a gr a p h s 1 3. 2 1 -1 3. 1 6 1 ); 

( e) o ur c o n cl u si o n s o n eff e cti v e r e m e di e s ( s e e p ar a gr a p h 1 3. 1 6 2 ); 

(f) o ur a s s e s s m e nt of a n y r el e v a nt c u st o m er b e n efit s ( R C B s) ( s e e 

p ar a gr a p h s 1 3. 1 6 3 -1 3. 2 0 2 ); 

( g) o ur a s s e s s m e nt of t h e pr o p orti o n alit y of t h e eff e cti v e r e m e d y ( s e e 

p ar a gr a p h s 1 3. 2 0 3 -1 3. 2 2 4 ); 

( h) gi vi n g eff e ct t o o ur fi n al r e m e d y ( s e e p ar a gr a p h s 1 3. 2 2 5 -1 3. 2 2 7 ); a n d 

(i) o ur fi n al d e ci si o n o n t h e a p pr o pri at e r e m e d y ( s e e p ar a gr a p h 1 3. 2 2 8 ). 

 

 
6 7 2  O ur R e m e di e s N oti c e  w a s p u bli s h e d o n t h e C M A w e b sit e o n 1 1 F e br u ar y 2 0 2 0.  
6 7 3  W e r e c ei v e d writt e n r e s p o n s e s t o o ur R e m e di e s N oti c e fr o m : ( a) J D S p ort s ( 2 5 F e br u ar y 2 0 2 0); ( b) [ ] ( 2 5 
F e br u ar y 2 0 2 0); a n d ( c) [ ] ( 3 M ar c h 2 0 2 0). W e al s o h el d s e p ar at e r e s p o n s e h e ari n g s wit h e a c h of t h e P arti e s 
o n 2 M ar c h 2 0 2 0 a n d wit h t h e f oll o wi n g t hir d p arti e s: ([ ]). W e al s o r e c ei v e d writt e n r e s p o n s e s t o o ur r e q u e st s 
f or i nf or m ati o n fr o m [ ]. [ ] d e cli n e d o ur i n vit ati o n f or a r e s p o n s e h e ari n g a n d c o nfir m e d t h at h a vi n g vi e w e d o ur 
R e m e di e s N oti c e, it h a d n o f urt h er e vi d e n c e t o pr o vi d e.  
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C M A fr a m e w or k f o r a s s e s si n g r e m e di e s  

1 3. 7  W h er e t h e C M A fi n d s a n S L C, it m u st d e ci d e w h at, if a n y, a cti o n s h o ul d b e 

t a k e n t o r e m e d y, miti g at e or pr e v e nt t h at S L C or a n y a d v er s e eff e ct r e s ulti n g 

fr o m t h e S L C.6 7 4  

1 3. 8  T h e A ct r e q uir e s t h at w h e n c o n si d eri n g p o s si bl e r e m e di al a cti o n s, t h e C M A 

s h all ‘i n p arti c ul ar, h a v e r e g ar d t o t h e n e e d t o a c hi e v e a s c o m pr e h e n si v e a 

s ol uti o n a s i s r e a s o n a bl e a n d pr a cti c a bl e t o t h e s u b st a nti al l e s s e ni n g of 

c o m p etiti o n a n d a n y a d v er s e eff e ct s r e s ulti n g fr o m it’. 6 7 5  

1 3. 9  T o f ulfil t hi s r e q uir e m e nt, t h e C M A will s e e k r e m e di e s t h at ar e eff e cti v e i n 

a d dr e s si n g t h e S L C a n d a n y r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s. 6 7 6  T h e eff e cti v e n e s s of 

a r e m e d y i s a s s e s s e d b y r ef er e n c e t o it s:  ( a) i m p a ct o n t h e S L C a n d it s 

r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s; ( b) d ur ati o n a n d ti mi n g – r e m e di e s n e e d t o b e 

c a p a bl e of ti m el y i m pl e m e nt ati o n a n d a d dr e s s t h e S L C eff e cti v el y t hr o u g h o ut 

it s e x p e ct e d d ur ati o n; ( c) pr a cti c alit y i n t er m s of  it s i m pl e m e nt ati o n a n d a n y 

s u b s e q u e nt m o nit ori n g; a n d  ( d) ri s k pr ofil e, r el ati n g i n p arti c ul ar t o t h e ri s k t h at 

t h e r e m e d y will n ot a c hi e v e it s i nt e n d e d eff e ct.6 7 7  

1 3. 1 0  T h e C M A will t h e n s el e ct t h e l e a st c o stl y a n d i ntr u si v e r e m e d y t h at it 

c o n si d er s t o b e eff e cti v e. T h e C M A will s e e k t o e n s ur e t h at n o r e m e d y i s 

di s pr o p orti o n at e i n r el ati o n t o t h e S L C a n d it s a d v er s e eff e ct s. T h e C M A m a y 

al s o h a v e r e g ar d, i n a c c or d a n c e wit h t h e A ct, t o t h e eff e ct of a n y  r e m e di al 

a cti o n o n a n y R C B s  ari si n g fr o m t h e m er g er. 6 7 8  

1 3. 1 1  O ur g ui d a n c e o n r e m e di e s st at e s t h at i n ‘u n u s u al sit u ati o n s ’, it i s p o s si bl e t h at 

all f e a si bl e r e m e di e s will o nl y b e p arti all y eff e cti v e i n r e m e d yi n g a n S L C. I n 

s u c h c a s e s, t h e C M A will s el e ct t h e m o st  eff e cti v e r e m e d y or p a c k a g e of 

r e m e di e s t h at i s a v ail a bl e, pr o vi d e d t h at t h e c o st s of t hi s r e m e d y ar e n ot 

di s pr o p orti o n at e i n r el ati o n t o t h e S L C  (i e if a n eff e cti v e r e m e d y mi g ht b e 

e x p e ct e d t o i n c ur c o st s t h at ar e di s pr o p orti o n at e t o t h e s c al e of t h e S L C  a n d 

it s a d v er s e eff e ct s).6 7 9   

 

 
6 7 4  S e cti o n 3 5( 3) of  t h e A ct. 
6 7 5  S e cti o n 3 5( 4) of t h e A ct .  
6 7 6  I n E c ol a b I n c. v C M A [ 2 0 2 0] C A T 1 2, t h e Tri b u n al h el d t h at t h e d ut y t o fi n d a s c o m pr e h e n si v e a s ol uti o n a s i s 
r e a s o n a bl e a n d pr a cti c a bl e i s c orr e ctl y e n c a p s ul at e d i n t h e c o n c e pt of a n ‘ eff e cti v e r e m e d y’ ( s e e p ar a gr a p h s 7 4 -
7 5).  
6 7 7  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 5 . 
6 7 8  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 4.  
6 7 9  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 1 2.  
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N at u r e of t h e S L C s a n d r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s  

1 3. 1 2  I n c h a pt er 1 2, w e c o n cl u d e d t h at t h e M er g er h a s r e s ult e d, or m a y b e 

e x p e ct e d t o r e s ult, i n a n S L C at a n ati o n al l e v el a s a r e s ult of h ori z o nt al 

u nil at er al eff e ct s i n: ( a) t h e r et ail s u p pl y of s p ort s-i n s pir e d c a s u al f o ot w e ar (i n-

st or e a n d o nli n e ) i n t h e U K; a n d ( b) t h e r et ail s u p pl y of s p ort s-i n s pir ed c a s u al 

a p p ar el (i n-st or e a n d o nli n e ) i n t h e U K ( s e e c h a pt er s 8 a n d 9 f or o ur 

r e s p e cti v e a s s e s s m e nt s of t h e s e m ar k et s). 

1 3. 1 3  W e f o u n d t h at t h e s e S L C s h a v e r e s ult e d, or m a y b e e x p e ct e d t o r e s ult, i n 

a d v er s e eff e ct s, f or e x a m pl e i n t h e f or m of l e s s di s c o u nti n g, a r e d u c e d r a n g e 

a n d/ or n ot i m pr o vi n g q u alit y or s er vi c e a s m u c h a s w o ul d ot h er wi s e h a v e 

b e e n t h e c a s e a b s e nt t h e M er g er .6 8 0  

O v er vi e w of r e m e d y o pti o n s c o n si d er e d  

1 3. 1 4  R e m e di e s ar e t y pi c all y cl a s sifi e d a s eit h er str u ct ur al or b e h a vi o ur al. 6 8 1  I n 

m er g er i n q uiri e s, t h e  C M A g e n er all y pr ef er s str u ct ur al r e m e di e s o v er 

b e h a vi o ur al r e m e di e s b e c a u s e: 6 8 2  

( a) str u ct ur al r e m e di e s ar e m or e li k el y t o d e al wit h a n S L C a n d it s r e s ulti n g 

a d v er s e eff e ct s dir e ctl y a n d c o m pr e h e n si v el y at s o ur c e b y r e st ori n g 

ri v alr y; 

( b) b e h a vi o ur al r e m e di e s ar e l e s s li k el y t o h a v e a n eff e cti v e i m p a ct o n t h e 

S L C a n d it s r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s, a n d ar e m or e li k el y t o cr e at e 

si g nifi c a nt c o stl y di st orti o n s i n m ar k et o ut c o m e s; a n d  

( c) str u ct ur al r e m e di e s r ar el y r e q uir e m o nit ori n g a n d e nf or c e m e nt o n c e 

i m pl em e nt e d.  

1 3. 1 5  I n o ur R e m e di e s N oti c e, w e i n di c at e d o ur i niti al vi e w t h at a f ull di v e stit ur e of 

F o ot a s yl u m b y J D S p ort s a p p e ar e d li k el y t o b e t h e o nl y eff e cti v e a n d 

pr o p orti o n at e r e m e d y, a n d t h at w e h a d n ot b e e n a bl e t o i d e ntif y a s m all er 

 

 
6 8 0  S e e c h a pt er s 8 a n d 9 . 
6 8 1  Str u ct ur al r e m e di e s, s u c h a s di v e stit ur e, ar e g e n er all y o n e-off m e a s ur e s t h at s e e k t o r e st or e or m ai nt ai n t h e 
c o m p etiti v e str u ct ur e of t h e m ar k et b y a d dr e s si n g t h e m ar k et p arti ci p a nt s a n d/ or t h eir s h ar e s of t h e m ar k et . 
B e h a vi o ur al r e m e di e s ar e n or m all y o n g oi n g m e a s ur e s t h at ar e d e si g n e d t o r e g ul at e or c o n str ai n t h e b e h a vi o ur of 
t h e m er gi n g p arti e s wit h t h e ai m of r e st ori n g or m ai nt ai ni n g t h e l e v el of c o m p etiti o n t h at w o ul d h a v e b e e n pr e s e nt 
a b s e nt t h e m er g er.  
6 8 2  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 4 6 . 
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di v e stit ur e p a c k a g e t h at  c o ul d f or m t h e b a si s of a n eff e cti v e a n d pr o p orti o n at e 

str u ct ur al r e m e d y. 6 8 3 ,6 8 4  

1 3. 1 6  W e al s o i n di c at e d i n o ur R e m e di e s N oti c e t h at a n y b e h a vi o ur al r e m e d y w a s 

v er y u nli k el y t o b e eff e cti v e. T hi s r efl e ct e d o ur i niti al vi e w t h at t h er e w o ul d b e 

si g nifi c a nt ri s k s a n d o b st a cl e s t o d e si g ni n g a n eff e cti v e b e h a vi o ur al r e m e d y 

t h at c o ul d c o m pr e h e n si v el y a d dr e s s o ur ( at t h e ti m e pr o vi si o n al) n ati o n al 

S L C s a n d r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s, i n p arti c ul ar gi v e n t h e br o a d s c o p e of t h e 

a d v er s e eff e ct s w e h a d pr o vi si o n all y i d e ntifi e d a n d t h e n e e d f or e xt e n si v e a n d 

o n g oi n g m o nit ori n g. 6 8 5  

1 3. 1 7  I n o ur p u bli c c o n s ult ati o n o n o ur R e m e di e s N oti c e, w e i n vit e d vi e w s o n t h e 

eff e cti v e n e s s of a r e m e d y r e q uiri n g t h e f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m a n d o n 

it s d e si g n, a s w ell a s w h et h er t h er e w er e a n y ot h er pr a cti c a bl e r e m e d y 

o pti o n s w e s h o ul d b e c o n si d eri n g. 6 8 6  

1 3. 1 8  T h e P arti e s t ol d u s t h at ot h er t h a n a r e m e d y i n v ol vi n g t h e f ull di v e stit ur e of 

F o ot a s yl u m, t h er e w er e n o ot h er r e m e d y o pti o n s (i n cl u di n g a str u ct ur al 

r e m e d y i n v ol vi n g a s m all er or diff er e ntl y c o nfi g ur ed di v e stit ur e p a c k a g e) 

w hi c h w o ul d b e eff e cti v e. I n t h eir r e s p o n s e t o t h e R W P, t h e P arti e s 

m ai nt ai n e d t h eir vi e w t h at a r e m e d y w a s n ot r e q uir e d b ut t h at if, o n t h e b a si s 

of t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s, t h e C M A w er e t o m ai nt ai n it s p o siti o n , t h e n a f ull 

di v e st it ur e of F o ot a s yl u m w o ul d b e t h e o nl y a v ail a bl e r e m e d y. T h e P arti e s di d 

n ot s u b mit a n alt er n ati v e r e m e d y pr o p o s al i n t h eir r e s p o n s e t o  t h e R W P.  

1 3. 1 9  Si mil arl y, n o t hir d p art y t ol d u s t h at w e s h o ul d b e c o n si d eri n g a n alt er n ati v e 

r e m e d y t o a f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m, a n d n o n e of t h e P arti e s a n d t hir d 

p arti e s t ol d u s t h at w e s h o ul d b e p ur s ui n g a b e h a vi o ur al r e m e d y o pti o n.  

1 3. 2 0  O n t hi s b a si s, ot h er t h a n a str u ct ur al r e m e d y i n v ol vi n g a f ull di v e stit ur e of 

F o ot a s yl u m, w e di d n ot c o n si d er a n y ot h er r e m e d y o pti o n a n d c o n s e q u e ntl y, 

i n t hi s c h a pt er, w e c o n si d er t h e eff e cti v e n e s s a n d pr o p orti o n alit y of a f ull 

di v e stit ur e of F o ot a s yl u m.  

Eff e cti v e n e s s of f ull di v e stit u r e of F o ot a s yl u m  

1 3. 2 1  I n t hi s s e cti o n, w e s et o ut: 

 

 
6 8 3  R e m e di e s N oti c e , p ar a gr a p h s 1 2-1 3 . 
6 8 4  W e al s o i n di c at e d i n o ur R e m e di e s N oti c e t h at w hil e a di v e stit ur e of J D S p ort s i n st e a d of F o ot a s yl u m c o ul d b e 
a n ot h er p ot e nti all y eff e cti v e r e m e d y, w e di d n ot pr o p o s e t o c o n si d er t hi s r e m e d y o pti o n f urt h er a s t hi s w a s li k el y 
t o b e a l e s s pr o p orti o n at e r e m e d y gi v e n t h at F o ot a s yl u m w a s t h e a c q uir e d b u si n e s s a n d t h e s m all er a n d l e s s 
pr ofit a bl e of t h e t w o. S o ur c e: R e m e di e s N oti c e , f o ot n ot e 9. 
6 8 5  R e m e di e s N oti c e , p ar a gr a p h 1 4. 
6 8 6  R e m e di e s N oti c e , p ar a gr a p h 1 5.  
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( a) a bri ef d e s cri pti o n of a r e m e d y i n v ol vi n g a f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m;  

( b) t h e g e n er al vi e w s of t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s o n it s o v er all 

eff e cti v e n e s s;  

( c) o ur a s s e s s m e nt of t h e r e m e d y’ s eff e cti v e n e s s (i n cl u di n g o ur c o n si d er ati o n 

of it s d e si g n); a n d  

( d) o ur c o n cl u si o n s o n t h e eff e cti v e n e s s of a f ull di v e stit ur e r e m e d y.  

R e m e d y d e s c ri pti o n  

1 3. 2 2  U n d er a f ull di v e stit ur e r e m e d y, J D S p ort s w o ul d b e r e q uir e d t o di v e st t h e 

w h ol e of t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s t o a s uit a bl e p ur c h a s er wit hi n a ti m efr a m e 

s p e cifi e d b y t h e C M A. T hi s w o ul d b e e q ui v al e nt t o h a vi n g pr o hi bit e d t h e 

M er g er, a s if it h a d n ot c o m pl et e d.  

1 3. 2 3  Si n c e c o m pl eti o n of t h e M er g er a n d f or t h e e ntir e d ur ati o n of o ur i n v e sti g ati o n, 

t h e i nt eri m m e a s ur e s w e p ut i n pl a c e h a v e e n s ur e d t h e s e p ar ati o n of t h e l e g al 

e ntit y c o m pri si n g t h e w h ol e of t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s fr o m t h e wi d er J D 

S p ort s/ P e ntl a n d gr o u p of c o m p a ni e s, a n d pr e v e nt e d f urt h er i nt e gr ati o n of t h e 

F o ot a s yl u m b u si n e s s wit h t h e r e st of t h e J D S p ort s b u si n e s s a n d t h e P e ntl a n d 

b u si n e s s. 6 8 7 ,6 8 8   

1 3. 2 4  T h er ef or e, a f ull di v e stit ur e r e m e d y w o ul d i n v ol v e t h e s al e of all of J D S p or t s’ 

s h ar e h ol di n g i n F o ot a s yl u m. 6 8 9   

P a rti e s’ a n d t hir d p a rti e s’ vi e w s o n o v e r all r e m e d y eff e cti v e n e s s  

1 3. 2 5  T h e P arti e s t ol d u s ( wit h o ut pr ej u di c e t o t h eir vi e w s t h at t h er e w er e n o S L C s 

r e s ulti n g fr o m t h e M er g er) t h at o nl y a f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m w o ul d 

a d dr e s s t h e S L C s w e h a d f o u n d. H o w e v er, t h e P arti e s t ol d u s t h at t hi s w o ul d 

b e a di s pr o p orti o n at e c o ur s e of a cti o n, p arti c ul arl y i n t h e ‘ c urr e nt 

u n pr e c e d e nt e d cli m at e gi v e n t h e C O VI D -1 9 cri si s’ , t h at w o ul d ‘ d e pri v e’ 

c u st o m er s of t h e b e n efit s ari si n g fr o m t h e  M er g er . 

1 3. 2 6  T h e P arti e s t ol d u s t h at e v e n if S L C s w er e f o u n d, it r e m ai n e d o p e n t o t h e 

C M A t o d e ci d e, e x c e pti o n all y, n ot t o t a k e a n y r e m e di al a cti o n if a r e a s o n a bl e 

a n d pr a cti c a bl e s ol uti o n w a s ‘ eff e cti v el y u n a v ail a bl e gi v e n t h e e x c e pti o n al 

 

 
6 8 7  F urt h er d et ail s of o ur i nt eri m m e a s ur e s ar e pr o vi d e d i n p ar a gr a p h 1 3. 1 2 2 . 
6 8 8  R ef er e n c e s t o P e ntl a n d m e a n s P e ntl a n d Gr o u p pl c pri or t o 2 1 N o v e m b er 2 0 1 9  a n d P e ntl a n d Gr o u p Li mit e d 
fr o m 2 1 N o v e m b er 2 0 1 9 o n w ar d s. O n 1 1 D e c e m b er 2 0 1 9, P e ntl a n d s ol d a 2. 4 7 % st a k e i n J D S p ort s a n d, a s a 
r e s ult, P e ntl a n d n o w o w n s 5 5. 0 % of J D S p ort s. 
6 8 9  T h e di v e stit ur e p a c k a g e w o ul d t h er ef or e c o m pri s e F o ot a s yl u m Li mit e d, a n d all of it s s u b si di ari e s ( Dr o m e 
Li mit e d, F o ot a s yl u m Br a n d s Li mit e d a n d Pr oj e ct s N Y C Li mit e d).  
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m ar k et c o n diti o n s ’, w hi c h c o m pri s e d: ( a) F o ot a s yl u m  ‘alr e a d y str u g gli n g ’ i n 

t h e c o u nt erf a ct u al; c o u pl e d wit h  ( b) ‘n o o b vi o u s st a bl e r et ail f ut ur e ’ f or st or e 

s al e s of n o n -e s s e nti al it e m s n or, w h e n c o u pl e d wit h ‘li k el y’ hi g h 

u n e m pl o y m e nt r at e s, or l o w er di s p o s a bl e i n c o m e f or s u c h it e m s w h e n st or e s 

ar e p er mitt e d t o r e -o p e n.  

1 3. 2 7  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at if t h e C M A di d d e ci d e t o pr o c e e d wit h a di v e stit ur e 

r e m e d y, t h e n J D S p ort s s h o ul d b e pr o vi d e d wit h s uffi ci e nt ti m e t o i m pl e m e nt a 

di v e stit ur e r e m e d y, n a m el y t h at t h e c o m m e n c e m e nt of  t h e i niti al di v e stit ur e 

p eri o d s h o ul d b e c o n diti o n al o n t h e st a bili s ati o n of t h e r et ail s e ct or a n d 

fi n a n ci al m ar k et s. 

1 3. 2 8  I n r el ati o n t o thir d p arti e s’ vi e w s o n t h e o v er all eff e cti v e n e s s of a f ull 

di v e stit ur e r e m e d y, [ ] t ol d u s t h at o nl y a f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m w o ul d 

r e pr e s e nt a n eff e cti v e r e m e d y (t h e d et ail s of t h eir vi e w s ar e pr o vi d e d i n 

p ar a gr a p h 2  of A p p e n di x K).  

O ur a s s e s s m e nt of t h e eff e cti v e n e s s of f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m  

1 3. 2 9  O v er all, w e w o ul d e x p e ct t h at a f ull di v e stit ur e r e m e d y, if d e si g n e d t o a d dr e s s 

t h e pr a cti c al ri s k s n or m all y a s s o ci at e d wit h a n y di v e stit ur e r e m e d y ( s e e 

p ar a gr a p h 1 3. 3 2 ), w o ul d r e -e st a bli s h J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m a s t w o 

i n d e p e n d e nt c o m p etit or s i n t h e r el e v a nt m ar k et s a n d t h er e b y e n a bl e 

c o m p etiti o n w hi c h w o ul d h a v e e xi st e d b et w e e n t h e P arti e s i n t h e a b s e n c e of 

t h e M er g er, t o t a k e pl a c e. It w o ul d a d dr e s s all of o ur c o n c er n s at s o ur c e b y 

r e v er si n g t h e M er g er w hi c h h a s gi v e n ri s e t o t h e S L C s, a n d t h er ef or e 

r e pr e s e nt a c o m pr e h e n si v e s ol uti o n t o all a s p e ct s of e a c h S L C. 

1 3. 3 0  I n a d dr e s si n g t h e s e pr a cti c al ri s k s, w e c o n si d er e d i n t h e d e si g n of o ur r e m e d y 

(i n cl u di ng it s i m pl e m e nt ati o n pr o c e s s) t h e i m p a ct of C O VI D -1 9 w h er e r el e v a nt 

( a n d t o t h e e xt e nt p o s si bl e) a n d c o n si d er e d t h e P arti e s’ s u b mi s si o n s o n t hi s. 

I n p arti c ul ar, w e c o n si d er e d t h e e xt e nt t o w hi c h t h e c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y 

ari si n g fr o m C O VI D -1 9 i n cr e a s e s t h e c o m p o siti o n, p ur c h a s er a n d a s s et ri s k s 

a s s o ci at e d wit h a di v e stit ur e r e m e d y, a n d w h et h er t h e r e m e d y c a n b e 

d e si g n e d s u c h t h at t h e s e ri s k s c a n b e a p pr o pri at el y miti g at e d, f or e x a m pl e b y 

e n s uri n g t h at t h e r e m e d y a n d it s i m pl e m e nt ati o n pr o c e s s ar e s uffi ci e ntl y 

fl e xi bl e t o r e s p o n d t o a n y r el e v a nt d e v el o p m e nt s gi v e n t h e u n c ert ai nti e s. 

1 3. 3 1  T h e r e m ai n d er of t hi s s e cti o n t h er ef or e f o c u s s e s o n t h e d e si g n of a r e m e d y 

r e q uiri n g t h e f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m (i n cl u di n g it s i m pl e m e nt ati o n 

pr o c e s s), w hi c h i s i nt e gr al t o o ur a s s e s s m e nt of it s eff e cti v e n e s s i n 

a d dr e s si n g t h e S L C s w e f o u n d.  
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Di v e stit ur e r e m e d y d e si g n c o n si d er ati o n s  

1 3. 3 2  T h er e ar e br o a dl y t hr e e c at e g ori e s of ri s k t h at c o ul d i m p air t h e eff e cti v e n e s s 

of a n y di v e stit ur e r e m e d y: 6 9 0  

( a) c o m p o siti o n ri s k ari s e s if t h e s c o p e of t h e di v e stit ur e p a c k a g e i s t o o 

n arr o wl y c o n str ai n e d or n ot a p pr o pri at el y c o nfi g ur e d t o attr a ct a s uit a bl e 

p ur c h a s er, or d o e s n ot all o w a p ur c h a s er t o o p er at e a s a n eff e cti v e 

c o m p etit or;  

( b) p ur c h a s er ri s k ari s e s if a di v e stit ur e i s m a d e t o a w e a k or ot h er wi s e 

i n a p pr o pri at e p ur c h a s er or if a s uit a bl e p ur c h a s er i s n ot a v ail a bl e; a n d 

( c) a s s et ri s k ari s e s if t h e c o m p etiti v e c a p a bilit y of t h e di v e stit ur e p a c k a g e 

d et eri or at e s b ef or e c o m pl eti o n of t h e di v e stit ur e.  

1 3. 3 3  A n eff e cti v e di v e stit ur e r e m e d y s h o ul d gi v e u s c o nfi d e n c e t h at t h e s e pr a cti c al 

ri s k s c a n b e pr o p erl y miti g at e d i n it s d e si g n, i n cl u di n g i n t h e f a c e of 

c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y ari si n g fr o m C O VI D -1 9. W e t h er ef or e c o n si d er t h e 

f oll o wi n g r e m e d y d e si g n i s s u e s: 

( a) t h e a p pr o pri at e s c o p e of t h e di v e stit ur e p a c k a g e; 

( b) t h e i d e ntifi c ati o n a n d a v ail a bilit y of s uit a bl e p ur c h a s er s; a n d 

( c) e n s uri n g a n eff e cti v e r e m e d y i m pl e m e nt ati o n pr o c e s s, i e t h e di v e stit ur e 

pr o c e s s a n d m ai nt ai ni n g t h e c o m p etiti v e c a p a bilit y of t h e di v e stit ur e 

p a c k a g e.  

1 3. 3 4  W e c o n si d er e a c h of t h e s e i n t ur n b el o w,  w h er e w e s et o ut t h e vi e w s of t h e 

P arti e s a n d t hir d p arti e s o n e a c h a s p e ct of t h e r e m e d y d e si g n, b ef or e s etti n g 

o ut o ur vi e w s a n d c o n cl u si o n s.  

( a) S c o p e of t h e di v e stit ur e p a c k a g e 

1 3. 3 5  I n c o n si d eri n g t h e a p pr o pri at e s c o p e f or a di v e stit ur e p a c k a g e, w e will ai m t o 

e n s ur e t h at it: ( a) a d dr e s s e s t h e S L C s a n d a n y r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s; ( b) i s 

attr a cti v e t o p ot e nti al p ur c h a s er s; a n d ( c) e n a bl e s t h e e v e nt u al p ur c h a s er t o 

o p er at e t h e di v e st e d b u si n e s s a s a n eff e cti v e c o m p etit or.  
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•  P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ vi e w s o n t h e s c o p e of t h e di v e stit ur e p a c k a g e  

1 3. 3 6  A s m e nti o n e d i n p ar a gr a p h s 1 3. 2 5  a n d 1 3. 2 8 , t h e P arti e s a n d all of t h e t hir d 

p arti e s w e h e ar d fr o m t ol d u s t h at a f ull di v e stit ur e r e m e d y w o ul d b e t h e o nl y 

eff e cti v e r e m e d y t o t h e S L C s w e  h a d f o u n d.  

1 3. 3 7  I n a d diti o n, t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s e x pl ai n e d w h y a s m all er di v e stit ur e 

p a c k a g e w o ul d n ot b e a n eff e cti v e r e m e d y.  

1 3. 3 8  I n r el ati o n t o w h y a p arti al di v e stit ur e of F o ot a s yl u m w o ul d n ot b e eff e cti v e, J D 

S p ort s t ol d u s t h at gi v e n t h e ‘ n ati o n al  pr o bl e m’ i d e ntifi e d b y t h e C M A, t hi s 

w o ul d r e q uir e a ‘ n ati o n al s ol uti o n’ , a n d t h at si n c e t h e S L C s a p pli e d t o b ot h 

o nli n e a n d i n -st or e s u p pl y a n d t o b ot h f o ot w e ar a n d a p p ar el, t h er e w o ul d b e 

‘ n o s m all er p ar a m et er’ t h at c o ul d a d dr e s s t h o s e c o n c er n s. J D S p ort s al s o t ol d 

u s t h at gi v e n t h e r el ati v el y s m all si z e of F o ot a s yl u m’ s b u si n e s s, t h er e w o ul d 

al s o n ot b e m u c h s c o p e f or a ‘ s c al p el a p pr o a c h’ t o d et er mi n e a s m all er 

di v e stit ur e p a c k a g e. Si mil arl y, F o ot a s yl u m t ol d u s t h at a p arti al di v e stit ur e of 

t h e F o ot a s yl u m b u si n es s [  ]. 

1 3. 3 9  I n t h eir r e s p o n s e t o t h e R W P ( a n d wit h o ut pr ej u di c e t o t h eir vi e w s t h at t h er e 

w er e n o S L C s a n d t h er ef or e n o r e m e d y w o ul d b e r e q uir e d), t h e P arti e s di d 

n ot m a k e a n y f urt h er r e pr e s e nt ati o n s o n t h e s c o p e of t h e di v e stit ur e p a c k a g e 

or di s a gr e e wit h o ur pr o vi si o n al vi e w t h at t h e di v e stit ur e p a c k a g e s h o ul d 

c o m pri s e t h e w h ol e of t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s.  

1 3. 4 0  T hir d p arti e s t ol d u s t h at a p arti al  di v e stit ur e of F o ot a s yl u m  w o ul d n ot r e s ult i n  

a n eff e cti v e r e m e d y a n d a d d e d t h at t h e F o ot a s yl u m br a n d s h o ul d b e 

c o n si d er e d a n e s s e nti al c o m p o n e nt of a n y di v e stit ur e p a c k a g e. T h e d et ail s of 

t h e s e t hir d p arti e s’ vi e w s ar e pr o vi d e d i n p ar a gr a p h 3 of A p p e n di x K.  

1 3. 4 1  T h e P arti e s di d n ot c o n si d er t h at w e s h o ul d p ur s u e a ‘ mi x -a n d -m at c h’ 

a p pr o a c h, i n v ol vi n g f or e x a m pl e, p er mitti n g J D S p ort s t o s u b stit ut e a J D 

S p ort s st or e f or a F o ot a s yl u m st or e wit hi n t h e di v e stit ur e p a c k a g e. I n t hi s 

r e g ar d, J D S p ort s t ol d u s t h at it w o ul d ‘ n ot b e pr e p ar e d t o di s p o s e of a n y of it s 

o w n st or e s ’, a n d r ul e d o ut a p o s si bl e mi x-a n d -m at c h a p pr o a c h, [ ]. Si mil arl y, 

F o ot a s yl u m t ol d u s t h at, [ ]. 

1 3. 4 2  T hir d p arti e s al s o s u b mitt e d t h at w e s h o ul d n ot p ur s u e a ‘ mi x -a n d -m at c h’ 

a p pr o a c h, wit h [ ] citi n g diff er e n c e s b et w e e n t h e P arti e s a n d b et w e e n t h eir 

st or e s, a s w ell a s t h e c o st s of r e ali g ni n g st or e s, a s r e a s o n s ( s e e al s o 

p ar a gr a p h 4 of A p p e n di x K f or  t h e d et ail s of t h eir vi e w s). 
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•  O ur a s s e s s m e nt of t h e s c o p e of t h e di v e stit ur e p a c k a g e  

1 3. 4 3  In d efi ni n g t h e s c o p e of a di v e stit ur e p a c k a g e t h at will s ati sf a ct oril y a d dr e s s 

a n S L C, t h e C M A will n or m all y s e e k t o i d e ntif y t h e s m all e st vi a bl e, st a n d al o n e 

b u si n e s s t h at c a n c o m p et e s u c c e s sf ull y o n a n o n g oi n g b a si s. 6 9 1  

1 3. 4 4  I n t hi s c a s e, w e w o ul d e x p e ct t h at i n or d er f or t h e di v e st e d b u si n e s s t o b e a n 

eff e cti v e n ati o n al c o m p etiti v e c o n str ai nt  i n t h e r el e v a nt m ar k et s, it w o ul d :6 9 2  

( a) h a v e a c c e s s t o t h e r el e v a nt br a n d e d pr o d u ct s i n b ot h s p ort s -i n s pir e d 

c a s u al f o ot w e ar a n d a p p ar el w hi c h i s s uffi ci e nt i n s c o p e t o e x ert a 

c o m p et iti v e c o n str ai nt i n t h e r el e v a nt m ar k et s; 

( b) b e a n ati o n al m ulti -c h a n n el r et ail er wit h a n ati o n al i n -st or e f o ot pri nt a n d 

o nli n e b u si n e s s ( si mil ar i n s c o p e a n d s c al e t o t h at of F o ot a s yl u m); a n d  

( c) off er a r et ail f a s ci a br a n d a n d a n i n -st or e a n d o nli n e r et ail e x p eri e n c e a n d 

pr o p o siti o n ( si mil ar t o t h at of F o ot a s yl u m) t h at a p p e al t o t h e P arti e s’ t ar g et 

c o n s u m er s a n d m e et t h e r e q uir e m e nt s s et b y s u p pli er s.  

1 3. 4 5  W e c o n si d er t h at F o ot a s yl u m, di v e st e d i n it s e ntir et y, w o ul d m e et all of t h e 

a b o v e r e q uir e m e nt s a n d r e pr e s e nt a n  eff e cti v e n ati o n al c o m p etiti v e 

c o n str ai nt, a n d a s m e nti o n e d i n p ar a gr a p h 1 3. 2 9 , w e w o ul d e x p e ct a f ull 

di v e stit ur e of F o ot a s yl u m (if c ar ef ull y d e si g n e d a n d  i m pl e m e nt e d) w o ul d 

c o m pr e h e n si v el y a d dr e s s e a c h S L C a n d r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s w e f o u n d.  

1 3. 4 6  A r e m e d y r e q uiri n g t h e f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m w o ul d al s o miti g at e t h e 

ri s k of a n y k e y F o ot a s yl u m a s s et s, w hi c h ar e n e c e s s ar y f or it t o c o m p et e 

eff e ct i v el y i n t h e r el e v a nt m ar k et s, b ei n g o mitt e d fr o m t h e fi n al di v e stit ur e 

p a c k a g e ( a n d, a s a r e s ult, J D S p ort s r et ai ni n g a n y k e y F o ot a s yl u m a s s et s), 

a n d e n s ur e t h at t h e r e m e d y c o m pr e h e n si v el y a d dr e s s e s t h e S L C s a n d 

r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s w e f o u n d. 

1 3. 4 7  I n t h e a b s e n c e of a n y e vi d e n c e t h at a p arti al di v e stit ur e p a c k a g e c o ul d f or m 

t h e b a si s of a n eff e cti v e di v e stit ur e r e m e d y i n t h e cir c u m st a n c e s of t hi s c a s e, 

a n d i n li g ht of t h e e vi d e n c e fr o m t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s t h at a p arti al 

di v e stit ur e w o ul d f ail t o a d dr e s s t h e S L C s a n d c o ul d al s o h a v e t h e u ni nt e n d e d 

c o n s e q u e n c e s of si g nifi c a ntl y u n d er mi ni n g t h e di v e st e d F o ot a s yl u m b u si n e s s, 

w e h a v e n ot c o n si d er e d a p arti al di v e stit ur e p a c k a g e f urt h er. I n p arti c ul ar, w e 

w o ul d b e c o n c er n e d if a br e a k -u p of t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s r e s ult e d i n 

u n d er mi ni n g t h e di v e st e d F o ot a s yl u m b u si n e s s’ s fi n a n ci al vi a bilit y a n d 
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c o n s e q u e ntl y it s a bilit y t o i n v e st i nt o it s b u si n e s s a n d t o a c c e s s br a n d e d 

pr o d u ct s fr o m s u p pli er s.  

1 3. 4 8  W e al s o n ot e t h e a b s e n c e of a n y e vi d e n c e t o s u p p ort a ‘ mi x -a n d -m at c h’ 

a p pr o a c h, a s w ell a s t h e P arti e s’ l a c k of a p p etit e f or d oi n g s o. Gi v e n t hi s, 

t o g et h er wit h t h e C M A’ s g e n er al pr ef er e n c e f or a v oi di n g ‘ mi x-a n d -m at c h’ 

di v e stit ur e s, 6 9 3  w e di d n ot c o n si d er a ‘ mi x -a n d -m at c h’ a p pr o a c h f urt h er.  

1 3. 4 9  W e t h er ef or e c o n si d er t h at r e q uiri n g t h e di v e stit ur e p a c k a g e t o c o m pri s e t h e 

w h ol e of t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s w o ul d a p pr o pri at el y miti g at e a n y 

c o m p o siti o n ri s k s. W e d o n ot c o n si d er t h at C O VI D -1 9 i m p a ct s o ur 

c o n si d er ati o n of t h e q u e sti o n of w h et h er F o ot a s yl u m s h o ul d b e di v e st e d i n it s  

e ntir et y or w h et h er a p arti al di v e stit ur e or mi x -a n d -m at c h a p pr o a c h c o ul d b e 

eff e cti v e. I n t hi s r e g ar d, w e c o n si d er e d a n d s et o ut o ur r e a s o n s w h y o nl y a f ull 

di v e stit ur e of F o ot a s yl u m w o ul d e n s ur e t h at t h e di v e st e d b u si n e s s c a n b e a n 

eff e cti v e n ati o n al c o m p etiti v e c o n str ai nt a n d a d dr e s s t h e S L C s w e f o u n d.  

1 3. 5 0  D uri n g o ur r e m e d y i m pl e m e nt ati o n pr o c e s s, w e will s e e k t o e n s ur e t h at t h e 

c o m p etiti v e c a p a bilit y of t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s i s a p pr o pri at el y pr e s er v e d 

t o e n s ur e t h at o ur r e m e d y eff e cti v el y a d dr e s s e s t h e S L C s w e f o u n d, i e s u c h 

t h at o n c e di v e st e d, t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s will b e a n eff e cti v e n ati o n al 

c o m p etiti v e c o n str ai nt i n t h e r el e v a nt m ar k et s. W e e x pl ai n l at er i n t hi s s e cti o n 

w h e n w e c o n si d er t h e d e si g n of a n eff e cti v e r e m e d y i m pl e m e nt ati o n pr o c e s s, 

h o w  t h e pr e s er v ati o n of t h e c o m p etiti v e c a p a bilit y of t h e di v e stit ur e p a c k a g e 

s h o ul d b e i nt er pr et e d i n t h e c o nt e xt of t h e c h all e n g e s a n d u n c ert ai nti e s f a ci n g 

all r et ail er s a s a r e s ult of C O VI D -1 9 ( s e e fr o m p ar a gr a p h 1 3. 8 4 ). 

1 3. 5 1  H a vi n g c o n si d er e d t h e e vi d e n c e a n d f o u n d t h at a p arti al or diff er e ntl y 

c o nfi g ur e d di v e stit ur e p a c k a g e w o ul d u n d er mi n e t h e eff e cti v e n e s s of a 

di v e stit ur e r e m e d y, w e c o n si d er t h at a f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m w o ul d b e 

eff e cti v e i n a d dr e s si n g t h e S L C s w e f o u n d ( w h et h er s e p ar at el y i n r el ati o n t o 

f o ot w e ar a n d a p p ar el, or w h e n vi e w e d i n c o m bi n ati o n).  

•  C o n cl u si o n o n t h e a p pr o pri at e s c o p e of t h e di v e stit ur e p a c k a g e  

1 3. 5 2  B a s e d o n t h e a b o v e, w e c o n cl u d e t h at t h e di v e stit ur e p a c k a g e s h o ul d 

c o m pri s e t h e w h ol e of t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s a n d t h at a p arti al di v e stit ur e 

of F o ot a s yl u m w o ul d s u b st a nti all y i n cr e a s e (t o a n u n a c c e pt a bl e l e v el) t h e ri s k 

 

 
6 9 3  T h e C M A will n or m all y pr ef er a v oi di n g a ‘ mi x -a n d -m at c h’ a p pr o a c h gi v e n t h at a mi xt ur e of a s s et s fr o m b ot h 
m er g er p arti e s  m a y cr e at e a d diti o n al c o m p o siti o n ri s k s s u c h t h at t h e di v e stit ur e p a c k a g e will n ot f u n cti o n 
eff e cti v el y  ( S o ur c e: C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 5 . 16 ). 

https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf


3 2 2  

of a di v e stit ur e r e m e d y b ei n g i n eff e cti v e. W e al s o c o n cl u d e t h at w e s h o ul d n ot 

p ur s u e a ‘ mi x -a n d -m at c h’ a p pr o a c h.  

( b) I d e ntifi c ati o n a n d a v ail a bilit y of s uit a bl e p ur c h a s er s 

1 3. 5 3  W e c o n si d er e d t h e ri s k s t h at F o ot a s yl u m m a y b e s ol d t o a w e a k or ot h er wi s e 

i n a p pr o pri at e p ur c h a s er or t h at a s uit a bl e p ur c h a s er m a y n ot b e a v ail a bl e. 

T h e s e ri s k s, if n ot pr o p erl y a d dr e s s e d, c o ul d u n d er mi n e t h e ef f e cti v e n e s s of 

a n y di v e stit ur e r e m e d y.  

1 3. 5 4  W e n or m all y miti g at e t h e ri s k s of a n a c q ui siti o n b y a n u n s uit a bl e p ur c h a s er b y 

s ati sf yi n g o ur s el v e s t h at a p ot e nti al p ur c h a s er: 6 9 4  

( a) i s i n d e p e n d e nt of t h e m er gi n g p arti e s (i n t hi s c a s e, b ot h J D S p ort s a n d 

P e ntl a n d) ; 

( b) h a s t h e n e c e s s ar y c a p a bilit y t o c o m p et e  i n t h e r el e v a nt m ar k et s; 

( c) i s c o m mitt e d t o c o m p eti n g i n t h e r el e v a nt m ar k ets ; a n d  

( d) will n ot cr e at e f urt h er c o m p etiti o n c o n c er n s . 

1 3. 5 5  I n t hi s r e g ar d, u n d er a di v e stit ur e r e m e d y, th e e v e nt u al p ur c h a s er a n d fi n al 

tr a n s a cti o n d o c u m e nt s w o ul d n or m all y  b e s u bj e ct t o C M A a p pr o v al.  

•  P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ vi e w s o n p ur c h a s er s uit a bilit y a n d a v ail a bilit y  

1 3. 5 6  I n g e n er al t er m s, t h er e w a s a br o a d c o n s e n s u s fr o m t h e P arti e s a n d t hir d 

p arti e s o n t h e n e e d f or a s uit a bl e p ur c h a s er t o m e et o ur n or m al p ur c h a s er 

s uit a bilit y crit eri a ( s e e p ar a gr a p h 1 3. 5 4 ).  

1 3. 5 7  T h e P arti e s t ol d u s i n t h eir r e s p o n s e t o t h e R W P t h at t h e y a gr e e d wit h t h e 

C M A’ s pr o vi si o n a l vi e w t h at t h e C M A’ s st a n d ar d p ur c h a s er a p pr o v al crit eri a 

w o ul d b e s uffi ci e nt t o a d dr e s s a n y c o n c er n s r e g ar di n g p ur c h a s er s uit a bilit y. I n 

t hi s r e g ar d, J D S p ort s t ol d u s t h at it w a s ‘f ull y c o g ni s a nt’ of t h e C M A’ s 

r e q uir e m e nt f or a p ot e nti al p ur c h a s er t o m e et t h e C M A’ s ‘ st a n d ar d p ur c h a s er-

s p e cifi c a p pr o v al crit eri a’. 6 9 5  

 

 
6 9 4  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 5. 2 1 . 
6 9 5  J D S p ort s t ol d u s t h at t h e C M A’ s  ‘st a n d ar d p ur c h a s er a p pr o v al crit eri a ’ s et o ut i n it s r e m e di e s g ui d a n c e 
alr e a d y r e q uir e d t h at a p ur c h a s er h ad ‘ a c c e s s t o a p pr o pri at e fi n a n ci al r e s o ur c e s, e x p erti s e a n d a s s et s t o e n a bl e 
t h e di v e st e d b u si n e s s t o b e a n eff e cti v e c o m p etit or i n t h e m ar k et’. S o ur c e: J D S p ort s, R e m e di e s N oti c e r e s p o n s e 
( 2 5 F e br u ar y 2 0 2 0), p ar a gr a p h 1 1. 
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1 3. 5 8  W e s et o ut b el o w t h e vi e w s of t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s w h er e t h e 

e vi d e n c e w e r e c ei v e d w a s mi x e d, n a m el y i n r el ati o n t o:  

( a) w h et h er a p ur c h a s er n e e d s pr e -e xi sti n g r el ati o n s hi p s wit h t h e k e y 

s u p pli er s ( Ni k e a n d a di d a s);  

( b) p ot e nti al p ur c h a s er s t h at m a y r ai s e f urt h er c o m p etiti o n c o n c er n s; a n d  

( c) t h e li k el y a v ail a bilit y of a s uit a bl e p ur c h a s er. 

o  Vi e w s o n t h e n e e d f or a p ur c h a s er t o h a v e pr e -e xi sti n g r el ati o n s hi p s wit h 

k e y s u p pli er s  

1 3. 5 9  W e r e c ei v e d mi x e d vi e w s i n r el ati o n t o w h et h er a p ur c h a s er n e e d s t o h a v e 

pr e -e xi sti n g r el ati o n s hi p s wit h t h e k e y s u p pli er s (i n a d diti o n t o F o ot a s yl u m’ s 

e xi sti n g r el ati o n s hi p s).  

1 3. 6 0  O n e t hir d p art y ( [ ]) t ol d u s t h at it w a s ‘f u n d a m e nt al’ f or t h e p ur c h a s er it s elf 

t o h a v e s o m e e xi sti n g c o nt a ct s wit h Ni k e a n d a di d a s a n d, pr ef er a bl y, a tr a di n g 

hi st or y wit h t h e k e y s u p pli er s ( eit h er i n t h e lif e st yl e or t h e s p orti n g g o o d s 

s e ct or or b ot h), t o e n s ur e t h at F o ot a s yl u m c o nti n u e d t o h a v e ‘ a d e q u at e 

a c c e s s’ t o s u p pli e s of Ni k e’ s a n d a di d a s’ s ' m u st -h a v e' pr o d u ct s. It t ol d u s t h at 

w hil e F o ot a s yl u m h a d it s o w n r el ati o n s hi p s wit h t h e k e y s u p pli er s, t h e k e y 

s u p pli er s  w er e c urr e ntl y r e d u ci n g t h e n u m b er of r et ail er ‘ a c c o u nt s’  t h e y 

s u p pli e d, a n d t h er ef or e t h e p ur c h a s er s h o ul d ‘i d e all y’ h a v e it s o w n 

r el ati o n s hi p s wit h Ni k e a n d a di d a s  i n or d er t o ‘ m a xi mi s e’ F o ot a s yl u m’ s 

c h a n c e s of e n s uri n g c o nti n uit y of  s u p pl y of t h e k e y s u p pli er s’ pr o d u ct s g oi n g 

f or w ar d ( s e e al s o p ar a gr a p h 5 of A p p e n di x K).  

1 3. 6 1  T h e P arti e s a n d ot h er t hir d p arti e s ( [ ]) pr o vi d e d a diff er e nt vi e w t h at 

e n s uri n g o n g oi n g a c c e s s t o t h e k e y s u p pli er s’ pr o d u ct s d e p e n d e d o n 

F o ot a s yl u m’ s o w n p erf or m a n c e a n d r el ati o n s hi p s wit h t h e k e y s u p pli er s, 

r at h er t h a n t h e p ur c h a s er n e e di n g t o h a v e it s o w n r el ati o n s hi p s wit h t h e k e y 

s u p pli er s:  

( a) J D S p ort s t ol d u s t h at Ni k e a n d a di d a s w o ul d b e f o c u s s e d o n t h e q u alit y 

of F o ot a s yl u m’ s  ‘ o n g oi n g e x e c uti o n’ t o e n a bl e it t o c o nti n u e t o g ai n 

a c c e s s t o t h eir pr o d u ct s a n d t h at it a nti ci p at e d c o nti n uit y  i n F o ot a s yl u m’ s 

a c c e s s t o t h e k e y s u p pli er s’ pr o d u ct s. It t ol d u s t h at gi v e n t h at t h e k e y 

s u p pli er s w o ul d h a v e t h eir o w n di stri b uti o n arr a n g e m e nt s a n d 

r el ati o n s hi p s dir e ctl y wit h t h e F o ot a s yl u m ‘ e ntit y’, it w a s ‘irr el e v a nt’ 

w h et h er a p ot e nti al p ur c h a s er h a d it s o w n s e p ar at e r el ati o n s hi p wit h t h e 

s u p pli er s. [ ]; 

( b) [ ]; a n d  
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( c) t h e e vi d e n c e fr o m t hir d p arti e s ([ ]) al s o i n di c at e d t h at e n s uri n g 

F o ot a s yl u m’ s o n g oi n g a c c e s s t o t h e k e y s u p pli er s’ pr o d u ct s d e p e n d e d o n 

F o ot a s yl u m’ s a bilit y t o m e et t h e k e y s u p pli er s’ o n g oi n g st a n d ar d s a n d 

r e q uir e m e nt s, r at h er t h a n t h e p ur c h a s er n e e di n g t o h a v e it s o w n 

r el ati o n s hi p s wit h t h e k e y s u p pli er s. T h e d et ail s of t hi s e vi d e n c e fr o m t hir d 

p arti e s ar e pr o vi d e d i n p ar a gr a p h 6 of A p p e n di x K.  

o  Vi e w s o n p ot e nti al p ur c h a s er s r ai si n g f urt h e r c o m p etiti o n c o n c er n s 

1 3. 6 2  At it s r e s p o n s e h e ari n g, J D S p ort s t ol d u s t h at it a c c e pt e d t h at t h er e w o ul d b e 

a ‘ mi n orit y’ of p ot e nti al p ur c h a s er s w h o w o ul d n ot b e s uit a bl e o n t h e gr o u n d s 

t h at t h e y w o ul d cr e at e a ‘r e ali sti c pr o s p e ct of f urt h er c o m p etiti o n or r e g ul at or y 

c o n c er n s’. 6 9 6  [ ]: 

( a) [ ]; 

( b) [ ]: 

(i)  [ ]; 

(ii)  [ ]; 

(iii)  [ ]; a n d 

(i v)  [ ]. 

1 3. 6 3  N ot wit h st a n di n g t h e a b o v e, J D S p ort s t ol d u s t h at t h e C M A s h o ul d f o c u s o n 

w h et h er a s uit a bl e p ur c h a s er m et it s n or m al p ur c h a s er a p pr o v al crit eri a  r at h er 

t h a n o n t h e p ur c h a s er’ s i d e ntit y ,6 9 7  a n d t h at at t hi s st a g e, n o  p ur c h a s er  s h o ul d  

b e r ul e d o ut .6 9 8  

1 3. 6 4  F o ot a s yl u m t ol d u s at it s r e s p o n s e h e ari n g t h at:  

( a) [ ]; a n d 

( b) [ ]. 

1 3. 6 5  I n t h eir r e s p o n s e t o t h e R W P, t h e P arti e s r eit er at e d t h eir vi e w s e x pr e s s e d i n 

t h eir r e s p e cti v e r e s p o n s e h e ari n g s t h at [ ] m e et t h e C M A’ s st a n d ar d 

p ur c h a s er a p pr o v al crit eri a. T h e P arti e s a d d e d t h at, i n t h e c o nt e xt of C O VI D -

 

 
6 9 6  J D S p ort s, R e m e di e s N oti c e r e s p o n s e ( 2 5 F e br u ar y 2 0 2 0), p ar a gr a p h 3( c).  
6 9 7  J D S p ort s , R e m e di e s N oti c e r e s p o n s e ( 2 5 F e br u ar y 2 0 2 0), p ar a gr a p h 1 5. 
6 9 8  J D S p ort s , R e m e di e s N oti c e r e s p o n s e ( 2 5 F e br u ar y 2 0 2 0), p ar a gr a p h 1 1.  

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry


3 2 5  

1 9 a n d t h e U K g o v er n m e nt’ s i n str u cti o n s f or n o n -e s s e nti al r et ail er s t o cl o s e 

t h eir st or e s: 

[ ]. 

1 3. 6 6  T h e d et ail s of t h e vi e w s of t hir d p arti e s o n p ur c h a s er s w h o mi g ht r ai s e f urt h er 

c o m p etiti o n c o n c er n s ar e pr o vi d e d i n p ar a gr a p h s 8 a n d 9 of A p p e n di x K, 

w h er e c o n c er n s w er e r ai s e d b y s o m e i n r el ati o n t o a n a c q ui siti o n of 

F o ot a s yl u m b y F o ot L o c k er a n d/ or Fr a s er s Gr o u p.  

o  Vi e w s o n t h e li k el y a v ail a bilit y of a s uit a bl e p ur c h a s er  

1 3. 6 7  At t h eir r e s p e cti v e r e s p o n s e h e ari n g s a n d i n J D S p ort s’ r e s p o n s e t o o ur 

R e m e di e s N oti c e, t h e P arti e s t ol d u s t h at t h e ri s k of n ot fi n di n g a s uit a bl e 

p ur c h a s er w a s v er y l o w. J D S p ort s t ol d u s t h at t h er e w a s  ‘li k el y t o b e a 

n u m b er of vi a bl e p ur c h a s er s’ w h o w o ul d s ati sf y t h e C M A’ s n or m al crit eri a, 6 9 9  

[ ]. Si mil arl y, [ ]. 

1 3. 6 8  I n t h eir s u b s e q u e nt r e s p o n s e t o t h e R W P, t h e P arti e s t ol d u s t h at w hil e t h e y 

a gr e e d wit h t h e C M A’ s pr o vi si o n al vi e w t h at i n ‘ or di n ar y cir c u m st a n c e s’, t h e 

ri s k t h at a s uit a bl e p ur c h a s er w a s n ot a v ail a bl e w a s l o w, t h e eff e ct s of 

C O VI D -1 9 si n c e t h eir r e s p o n s e h e ari n g s h a d r e s ult e d i n ‘ u n pr e c e d e nt e d 

e c o n o mi c i m p a ct a n d u n c ert ai nt y e x c e e di n g t h at of t h e fi n a n ci al cri si s i n 

2 0 0 8’. T h e P arti e s a d d e d t h at t hi s h a d alr e a d y h a d a ‘ si g nifi c a nt n e g ati v e 

i m p a ct’ o n b ot h P arti e s a n d o n fi n a n ci al m ar k et s a n d m er g er s a n d 

a c q ui siti o n s ( M & A) a cti vit y a n d a p p etit e m or e g e n er all y.  

1 3. 6 9  T h e P arti e s t ol d u s t h at i n a l ett er ( d at e d 3 0 M ar c h 2 0 2 0) t o J D S p ort s’ C F O, 

[ ]. T h e P arti e s t ol d u s t h at o n c e r et ail a n d fi n a n ci al m ar k et s r et ur n e d t o 

‘r el ati ve st a bilit y’, J D S p ort s r e m ai n e d ‘ c o nfi d e nt’ t h at it w o ul d b e a bl e t o 

a c hi e v e a s al e [ ]. 

1 3. 7 0  W e n ot e t h at t hir d p arti e s’ vi e w s o n t h e li k el y a v ail a bilit y of a s uit a bl e 

p ur c h a s er (t h e d et ail s of w hi c h ar e s et o ut i n p ar a gr a p h 1 0  of A p p e n di x K),  di d 

n ot t a k e i nt o a c c o u nt t h e eff e ct s of C O VI D -1 9 a s t h e y w er e pr o vi d e d pri or t o 

t h e p oi nt t h at it s eff e ct s c o ul d b e t a k e n i nt o a c c o u nt. I n o ur vi e w, t hi s t hir d 

p art y e vi d e n c e i s still i nf or m ati v e a n d r el e v a nt t o o ur a s s e s s m e nt of t h e 

p ot e nti al attr a cti v e n e s s of t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s t o a p ur c h a s er, pr o vi d e d 

t h at it s c o m p etiti v e c a p a bilit y w a s a p pr o pri at el y pr e s er v e d.  

1 3. 7 1  I n t h at c o nt e xt, w e n ot e t h e s u b mi s si o n s fr o m s o m e t hir d p arti e s w hi c h 

i n di c at e d t h at F o ot a s yl u m c o ul d b e a n attr a cti v e b u si n e s s f or c ert ai n 

 

 
6 9 9  J D S p ort s , R e m e di e s N oti c e r e s p o n s e ( 2 5 F e br u ar y 2 0 2 0), p ar a gr a p h 1 2.  
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p ur c h a s er s. F or e x a m pl e, [ ] t ol d u s t h at F o ot a s yl u m w a s a r e c o g ni s e d 

‘ br a n d’ i n t h e U K, w hi c h off er e d a ‘r et ail e n vir o n m e nt’ w hi c h a p p e al e d t o a 

p arti c ul ar c u st o m er s e g m e nt, a n d w a s o p er ati n g i n a gr o wi n g m ar k et 

s e g m e nt. [ ]t ol d u s t h at it c o n si d er e d F o ot a s yl u m w o ul d b e a n ‘ attr a ctiv e’ 

b u si n e s s if it h a d a c c e s s t o s o m e of t h e k e y s u p pli er s’ [ ] a n d h a d t h e 

s u p p ort of t h e k e y s u p pli er s t o o p e n n e w st or e s.  

1 3. 7 2  H o w e v er, a n d n oti n g t h at t hir d p arti e s m a y h a v e diff eri n g a g e n d a s a s r e g ar d s 

a s al e of F o ot a s yl u m, t h e e vi d e n c e fr o m t hir d p arti e s o n t h e a v ail a bilit y of a 

s uit a bl e p ur c h a s er w a s mi x e d. F or e x a m pl e, [ ] t ol d u s t h at it mi g ht b e 

diffi c ult t o fi n d a n ‘i nt er n ati o n al c o m p etit or’ gi v e n t h e li mit e d n u m b er of 

‘i nt er n ati o n al c o m p etit or s’ a n d t h at it w a s o nl y a w ar e of a f e w pri v at e e q uit y-

o w n e d r et ail er s. [ ] t ol d u s t h at it di d n ot s e e a n ‘o b vi o u s alt er n ati v e b u y er ’ 

f or F o ot a s yl u m i n t h e U K. [ ] e x pl ai n e d t h at b a s e d  o n it s ‘ e x p eri e n c e wit hi n 

t h e U K s p orti n g g o o d s r et ail m ar k et’, t h er e w a s  a ‘li mit e d n u m b er of r et ail er s’ 

w hi c h w e r e ‘a c q ui siti v e  i n n at ur e’, a n d  t h at of t h o s e w hi c h w er e a c q ui siti v e, 

[ ]. H o w e v er, [ ] t ol d u s t h at it di d n ot c o n si d er t h at it w o ul d t a k e t o o l o n g t o 

fi n d a s uit a bl e p ur c h a s er. [ ] t ol d u s t h at i n li g ht of t h e c urr e nt C O VI D-1 9 

‘ cri si s’ a n d, i n p arti c ul ar, t h e C M A' s g ui d a n c e o n t h e i m pli c ati o n s of C O VI D-1 9 

f or m er g er c o ntr ol, t h e C M A s h o ul d h a v e ‘ n o c o n c er n s or d o u bt s  r e g ar di n g t h e 

e xi st e n c e of a s uit a bl e p ur c h a s er f or F o ot a s yl u m’, a s it w o ul d b e [ ] 

p ur c h a s er of t h e b u si n e s s.  

•  O ur a s s e s s m e nt of p ur c h a s er s uit a bilit y a n d a v ail a bilit y  

1 3. 7 3  I n r el ati o n t o t h e attri b ut e s of a s uit a bl e p ur c h a s er of t h e F o ot a s yl u m 

b u si n e s s, w e c o n si d er t h at t h e a p pli c ati o n of o ur u s u al crit eri a f or p ur c h a s er 

s uit a bilit y ( s e e p ar a gr a p h 1 3. 5 4 ) w o ul d e n a bl e u s t o i d e ntif y a s uit a bl e 

p ur c h a s er w h o w o ul d a d dr e s s all a s p e ct s of t h e P arti e s’ a n d t hir d p arti e s’ k e y 

c o n c er n s, a n d n ot e t h e br o a d c o n s e n s u s fr o m t h e P arti e s a n d t hir d p arti e s  f or 

a s uit a bl e p ur c h a s er t o b e i n d e p e n d e nt, h a v e t h e a p pr o pri at e c a p a biliti e s a n d 

c o m mit m e nt a n d t o n ot r ai s e f urt h er c o m p etiti o n c o n c er n s.  

1 3. 7 4  W e c o n si d er e d w h et h er it w o ul d b e n e c e s s ar y f or a p ur c h a s er t o h a v e pr e -

e xi sti n g r el ati o n s hi p s wit h k e y f o ot w e ar a n d a p p ar el s u p pli er s. W e n ot e t h at 

pri or t o t h e M er g er, F o ot a s yl u m w a s a bl e t o e n s ur e t h e o n g oi n g s u p pl y of t h e 

k e y s u p pli er s’ br a n d e d pr o d u ct s t hr o u g h it s o w n r el ati o n s hi p s wit h t h e m, a n d 

t hi s sit u ati o n h a s c o nti n u e d t hr o u g h o ut o ur i n v e sti g ati o n.7 0 0  W e w o ul d s e e n o 

r e a s o n t o e x p e ct t hi s sit u ati o n t o c h a n g e f oll o wi n g t h e i m pl e m e nt ati o n of a 

di v e stit ur e r e m e d y, pr o vi d e d t h at t h e n e w o w n er s u p p ort e d F o ot a s yl u m i n 

 

 
7 0 0  W e al s o c o n cl u d e d i n c h a pt er 5 t h at w e w o ul d e x p e ct t hi s sit u ati o n w o ul d h a v e c o nti n u e d i n t h e a b s e n c e of 
t h e M er g er. 
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c o nti n ui n g t o m e et t h e k e y s u p pli er s’ e x p e ct ati o n s, e g wit h F o ot a s yl u m 

c o nti n ui n g t o i n v e st i n it s b u si n e s s i n t er m s of m ar k eti n g a n d a d v erti si n g, a s 

w ell a s it s i n -st or e a n d o nli n e off eri n g s.  

1 3. 7 5  W e  c o n si d er t h at a p ur c h a s er w h o m e et s o ur p ur c h a s er s uit a bilit y crit eri a 

w o ul d al s o b e li k el y t o m e et t h e r e q uir e m e nt s of t h e k e y s u p pli er s s u c h t h at 

u n d er t h e o w n er s hi p of a s uit a bl e p ur c h a s er, F o ot a s yl u m w o ul d b e a bl e t o 

c o nti n u e h a vi n g a c c e s s t o t h e k e y s u p pli er s’ br a n d e d pr o d u ct s. W e c o n si d er 

t h at t hi s vi e w i s c orr o b or at e d b y t h e e vi d e n c e w e r e c ei v e d fr o m t h e P arti e s 

t h e m s el v e s, a s w ell a s fr o m t hir d p arti e s, [ ], o n t h e i m p ort a n c e of 

F o ot a s yl u m’ s a bilit y t o c o nti n u e t o m e et Ni k e’ s a n d a di d a s’ s r e s p e cti v e 

st a n d ar d s a n d r e q uir e m e nt s t o e n s ur e o n g oi n g a c c e s s t o t h eir br a n d e d 

pr o d u ct s (r at h er t h a n b e d e p e n d e nt o n a p ur c h a s er’ s pr e -e xi sti n g 

r el ati o n s hi p s wit h t h e k e y s u p pli er s). 

1 3. 7 6  W e t h er ef or e c o n si d er t h at it w o ul d n ot b e n e c e s s ar y t o r e q uir e a p ur c h a s er t o 

h a v e it s o w n a n d pr e -e xi sti n g r el ati o n s hi p wit h t h e k e y s u p pli er s, b ut t h at w e 

s h o ul d a s s e s s t h e s uit a bilit y of a p ot e nti al p ur c h a s er o n it s i n di vi d u al m erit s 

a n d o n a c a s e -b y -c a s e b a si s.  

1 3. 7 7  I n r el ati o n t o t h e p ur c h a s er n ot r ai si n g f urt h er c o m p etiti o n c o n c er n s, w hil e w e 

n ot e i n p arti c ul ar t h e mi x e d vi e w s of [ ] t hir d p arti e s i n r el ati o n t o t h e 

s uit a bilit y of Fr a s er s Gr o u p a n d F o ot L o c k er a s p ot e nti al p ur c h a s er s a n d 

w h et h er t hi s c o ul d r ai s e f urt h er c o m p etiti o n c o n c er n s, w e di d n ot c o n si d er it 

n e c e s s ar y t o d e p art fr o m o ur u s u al pr a cti c e a n d r ul e o ut a n y p ur c h a s er at t hi s 

st a g e. W e h a v e t h er ef or e r e s er v e d j u d g e m e nt at t hi s st a g e o n t h e s uit a bilit y of 

a n y p arti c ul ar p ur c h a s er a n d c o n si d er t h at, i n li n e wit h o ur u s u al pr a cti c e, it 

w o ul d b e f or J D S p ort s t o d et er mi n e w hi c h p ot e nti al p ur c h a s er s it w o ul d 

s u b mit f or t h e C M A’ s a p pr o v al a s a s uit a bl e p ur c h a s er. T h e C M A at t h at p oi nt 

w o ul d c o n d u ct it s o w n a s s e s s m e nt, b a s e d o n t h e e vi d e n c e pr e s e nt e d t o it, of 

t h e s uit a bilit y of a n y p ot e nti al p ur c h a s er s h ortli st e d b y J D S p ort s. 

1 3. 7 8  I n r el ati o n t o t h e li k el y a v ail a bilit y of a s uit a bl e p ur c h a s er, w e n ot e t h e P arti e s’ 

vi e w s t h at C O VI D -1 9 h a d alr e a d y h a d a ‘ si g nifi c a nt n e g ati v e i m p a ct’ o n b o t h 

P arti e s a n d o n fi n a n ci al m ar k et s a n d M & A a cti vit y a n d a p p etit e m or e 

g e n er all y.  

1 3. 7 9  S e p ar at e fr o m t h e q u e sti o n of w h e n a s uit a bl e p ur c h a s er m a y e m er g e i n t h e 

c urr e nt cli m at e w h er e M & A a cti vit y h a s b e e n si g nifi c a ntl y a n d n e g ati v el y 

i m p a ct e d, w hi c h w e c o n si d er l at er w h e n w e t ur n t o t h e a p pr o pri at e ti m e s c al e s 

J D S p ort s s h o ul d b e pr o vi d e d t o c o m pl et e a di v e stit ur e, w e c o n si d er t h at 

F o ot a s yl u m f u n d a m e nt all y r e m ai n s a n attr a cti v e b u si n e s s w hi c h i s c a p a bl e of 

b ei n g s ol d t o a p ot e nti al p ur c h a s er. I n t hi s r e g ar d, w e n ot e t h at F o ot a s yl u m 
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h a s f or it s l a st fi n a n ci al y e ar ( 2 0 1 9/ 2 0) b e e n a [ ],7 0 1  b ef or e C O VI D -1 9 

st art e d t o h a v e a si g nifi c a nt a n d n e g ati v e i m p a ct o n F o ot a s yl u m ( a s w ell a s 

o n m a n y ot h er U K r et ail er s, i n cl u di n g J D S p ort s). I n a d diti o n, gi v e n  

F o ot a s yl u m’ s a c c e s s t o t h e r a n g e a n d v ol u m e s of t h e k e y s u p pli er s’ br a n d e d 

pr o d u ct s a n d t h e str e n gt h of F o ot a s yl u m’ s br a n d a n d r et ail off eri n g, a m o n g 

ot h er f a ct or s (i n cl u di n g it s n ati o n al m ulti -c h a n n el off eri n g), 7 0 2  w e c o n si d er 

t h at, b a s e d o n t h e e vi d e n c e w e h a v e s e e n t o d at e, t h e s e f a ct or s ( w hi c h 

e n a bl e F o ot a s yl u m t o c o m p et e eff e cti v el y i n t h e r el e v a nt m ar k et s) w o ul d b e 

attr a cti v e t o p ot e nti al p ur c h a s er s. W e al s o n ot e t h at pri or t o C O VI D -1 9, J D 

S p ort s [ ] a n d n ot e t h e P arti e s’ vi e w s t h at o n c e r et ail a n d fi n a n ci al m ar k et s 

r et ur ne d t o ‘r el ati v e st a bilit y’, J D S p ort s r e m ai n e d ‘ c o nfi d e nt’ t h at it w o ul d b e 

a bl e t o a c hi e v e a s al e of t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s [ ] ( s e e al s o p ar a gr a p h 

1 3. 9 0 ). 

1 3. 8 0  A s s u c h, w e w o ul d e x p e ct t h at, pr o vi d e d t h at t h e a s s et ri s k (i e t h e ri s k t h at 

F o ot a s yl u m’ s c o m p etiti v e c a p a bilit y d et eri or at e s) i s a p pr o pri at el y miti g at e d 

d uri n g a n y di v e stit ur e pr o c e s s ( s e e al s o p ar a gr a p h 1 3. 1 2 6 ), t h e F o ot a s yl u m 

b u si n e s s will r e m ai n a n attr a cti v e b u si n e s s c a p a bl e of b ei n g s ol d t o a s uit a bl e 

p ur c h a s er. W e al s o c o n si d er t h at  J D S p ort s  s h o ul d b e gi v e n s uffi ci e nt ti m e t o 

fi n d a s uit a bl e p ur c h a s er, i n p arti c ul ar i n t h e c o nt e xt of t h e u n c ert ai nti e s 

ari si n g fr o m C O VI D -1 9, a n d t hi s i s s u e i s c o n si d er e d i n d et ail w h e n w e t ur n t o 

w h at t h e a p pr o pri at e ti m e s c al e s h o ul d b e f or  J D S p ort s t o c o m pl et e a 

di v e stit ur e of F o ot a s yl u m l at er i n t hi s s e cti o n ( s e e p ar a gr a p h 1 3. 8 6  o n w ar d).  

1 3. 8 1  Fi n all y, a n d n ot wit h st a n di n g o ur vi e w t h at w e d o n ot c o n si d er t h e ri s k of n ot 

fi n di n g a s uit a bl e p ur c h a s er t o b e m at eri al, w e w o ul d n ot e t h at o ur g ui d a n c e 

o n r e m e di e s st at e s t h at s u b st a nti al u n c ert ai nt y a s t o w h et h er a s uit a bl e 

p ur c h a s er will e m er g e will g e n er all y n ot b e s uffi ci e nt f or t h e C M A t o c o n cl u d e 

t h at a n y f or m of di v e stit ur e r e m e d y i s n ot f e a si bl e. I n t hi s r e g ar d, th e C M A h a s 

f o u n d t h at it i s n or m all y p o s si bl e t o i m pl e m e nt di v e stit ur e r e m e di e s ( e g a s al e 

of a b u si n e s s t o a s uit a bl e p ur c h a s er a p pr o v e d b y t h e C M A), d e s pit e s u c h 

u n c ert ai nti e s, gi v e n t h e fl e xi bilit y i n t h e di s p o s al pri c e. 7 0 3  

 

 
7 0 1  B a s e d o n F o ot a s yl u m’ s F e br u ar y 2 0 2 0 m o nt hl y m a n a g e m e nt a c c o u nt s, F o ot a s yl u m’ s l a st 1 2 m o nt h s r olli n g 
E BI T D A [  ]. 
7 0 2  I n c h a pt er 5, w e r e c o g ni s e t h at ov er all, w hil e F o ot a s yl u m h a d b e e n i n a w e a k er fi n a n ci al p o siti o n ar o u n d t h e 
ti m e of t h e M er g er w hi c h mi g ht  h a v e h a d s o m e i m p a ct o n it s c o m p etiti v e n e s s i n t h e s h ort t er m, it w a s  li k el y t h at it 
w o ul d h a v e  r e c o v er e d fr o m t hi s p o siti o n. We c o n cl u d e d i n c h a pt er 5,  t h at, o n t h e b al a n c e of t h e e vi d e n c e t a k e n 
i n t h e r o u n d, t h e m o st li k el y c o u nt erf a ct u al w a s o n e i n w hi c h F o ot a s yl u m w o ul d h a v e c o nti n u e d t o c o m p et e 
eff e cti v el y a b s e nt t h e M er g er.   
7 0 3  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 5 1 . 

https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
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•  C o n cl u si o n o n p ur c h a s er s uit a bi lit y a n d a v ail a bilit y 

1 3. 8 2  U n d er a di v e stit ur e r e m e d y, i n or d er t o e n s ur e t h at t h e r e m e d y a c hi e v e s it s 

i nt e n d e d eff e ct s i n t hi s c a s e i n b ot h f o ot w e ar a n d a p p ar el, w e c o n cl u d e t h at: 

( a) w e w o ul d wi s h t o s ati sf y o ur s el v e s t h at a p ot e nti al p ur c h a s er m e et s o ur 

n or m al p ur c h a s er s uit a bilit y crit eri a ( s e e p ar a gr a p h 1 3. 5 4 ); 

( b) it w o ul d n ot b e n e c e s s ar y at t hi s st a g e t o r ul e o ut a n y p ot e nti al p ur c h a s er 

– t h e C M A will a s s e ss t h e s uit a bilit y of a n y p ot e nti al p ur c h a s er o n it s 

i n di vi d u al m erit s, a n d a g ai n st o ur n or m al p ur c h a s er s uit a bilit y crit eri a; a n d 

( c) n ot wit h st a n di n g t h e c urr e nt i m p a ct of C O VI D -1 9, t h e ri s k t h at n o s uit a bl e 

p ur c h a s er will e m er g e i s n ot m at eri al, pr o vi d e d t h at: (i) F o ot a s yl u m’ s 

a bilit y t o c o m p et e eff e cti v el y i n b ot h t h e r el e v a nt m ar k et s i s pr e s er v e d 

d uri n g a n y di v e stit ur e pr o c e s s ( s e e al s o p ar a gr a p h 1 3. 1 2 6  o n w ar d); a n d 

(ii) J D S p ort s i s gi v e n a n a p pr o pri at e ti m e s c al e t o c o m pl et e t h e di v e stit ur e 

( s e e al s o p ar a gr a p h 1 3. 8 6  o n w ar d) . W e c o n si d er b ot h (i) a n d (ii) i n f urt h er 

d et ail l at er i n t hi s s e cti o n.  

1 3. 8 3  U n d er a f ull di v e stit ur e r e m e d y, a n d i n li n e wit h o ur n or m al pr a cti c e, th e 

e v e nt u al p ur c h a s er a n d fi n al tr a n s a cti o n d o c u m e nt s w o ul d b e s u bj e ct t o C M A 

a p pr o v al.  

( c) E n s uri n g a n eff e cti v e di v e stit ur e pr o c e s s a n d m ai nt ai ni n g t h e c o m p etiti v e 

c a p a bilit y of t h e di v e stit ur e p a c k a g e  

1 3. 8 4  A n eff e cti v e di v e stit ur e pr o c e s s will s af e g u ar d t h e c o m p etiti v e p ot e nti al of t h e 

di v e stit ur e p a c k a g e b ef or e di s p o s al a n d e n a bl e a s uit a bl e p ur c h a s er t o b e 

s e c ur e d i n a n a c c e pt a bl e ti m e s c al e, a s w ell a s all o wi n g pr o s p e cti v e 

p ur c h a s er s t o m a k e a n a p pr o pri at el y i nf or m e d a c q ui siti o n d e ci si o n .7 0 4  

1 3. 8 5  T h e cir c u m st a n c e s of t hi s c a s e r ai s e t h e f oll o wi n g i s s u e s f or c o n si d er ati o n i n 

r el ati o n t o t h e di v e stit ur e pr o c e s s, w hi c h w e c o n si d er i n t ur n b el o w: 

( a) t h e a p pr o pri at e ti m e s c al e f or di v e stit ur e t o t a k e pl a c e; 

( b) t h e n e e d f or m e a s ur e s t o pr e s er v e t h e di v e stit ur e p a c k a g e d uri n g t h e 

di v e stit ur e pr o c e s s t o miti g at e a n y ri s k s t h at t h e c o m p etiti v e c a p a bilit y of 

F o ot a s yl u m  mi g ht  d et eri o r at e b ef or e c o m pl eti o n of di v e stit ur e; a n d 

( c) w h et h er, a n d u n d er w h at cir c u m st a n c e s, t h er e i s a n e e d t o a p p oi nt a n 

e xt er n al a n d i n d e p e n d e nt tr u st e e t o c o m pl et e a di v e stit ur e ( Di v e stit ur e 

 

 
7 0 4  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 5 1 . 

https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
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Tr u st e e ) t o miti g at e t h e ri s k t h at t h e di v e stit ur e d o e s n ot c o m pl et e withi n 

t h e a gr e e d ti m e s c al e s. 

•  Ti m e s c al e s t o c o m pl et e a di v e stit ur e  

1 3. 8 6  W e c o n si d er e d w h at mi g ht b e a n  a p pr o pri at e ti m e s c al e f or J D S p ort s  t o 

i m pl e m e nt a f ull di v e stit ur e r e m e d y (t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d). T hi s w o ul d 

n or m all y r u n fr o m t h e a c c e pt a n c e of fi n al u n d ert a ki n g s or t h e m a ki n g of a fi n al 

o r d er (f or w hi c h t h e st at ut e pr o vi d e s a p eri o d of u p t o 1 2 w e e k s aft er t h e fi n al 

r e p ort)7 0 5  u ntil l e g al c o m pl eti o n of a n eff e cti v e di v e stit ur e (i e a s al e t o a 

p ur c h a s er a p pr o v e d b y t h e C M A).  

o  Vi e w s o n t h e ti m e s c al e s t o c o m pl et e a di v e stit ur e  

1 3. 8 7  T h e P arti e s t ol d u s i n t h eir r e s p o n s e t o t h e R W P t h at it w a s ‘ e s s e nti al’ f or J D 

S p ort s t o b e gi v e n a n ‘ a p pr o pri at e ti m e s c al e t o c o m pl et e t h e di v e stit ur e’, 

b e ari n g i n mi n d t h e ‘ c urr e nt e x c e pti o n al cir c u m st a n c e s’, a n d w el c o m e d t h e 

C M A’ s o b s er v ati o n i n t h e R W P t o k e e p it s pr o vi si o n al vi e w o n a [ ] I niti al 

Di v e stit ur e P eri o d u n d er r e vi e w i n li g ht of t h e i m p a ct of C O VI D -1 9.  

1 3. 8 8  T h e P arti e s t ol d u s t h at i n a l ett er ( d at e d 3 0 M ar c h 2 0 2 0) t o J D S p ort s’ C F O, 

[ ].  

1 3. 8 9  T h e P arti e s t ol d u s t h at t h e ‘ m o st a p pr o pri at e c o ur s e of a cti o n’ w o ul d 

t h er ef or e b e f or t h e c o m m e n c e m e nt of t h e [ ] I niti al Di v e stit ur e P eri o d t o b e 

c o n diti o n al u p o n:  

( a) st a bili s ati o n of t h e r et ail s e ct or, i e t h at: (i) t h e P arti e s a n d ot h er r et ail er s 

w o ul d b e p er mitt e d t o r e o p e n t h eir st or e s wit h o ut ‘r e stri cti o n s f or a 

s uffi ci e nt p eri o d of ti m e’ t o e n a bl e p ur c h a s er s t o s e e a r e c e nt a n d 

‘ m e a ni n gf ul’ c o nti n u o u s st or e tr a di n g hi st or y r e c or d ( of at l e a st [ ]); a n d 

(ii) t h er e b ei n g n o i n di c ati o n fr o m t h e U K g o v er n m e nt t o s u g g e st t h at 

t h er e w a s a r e a s o n a bl e ri s k t h at r e stri cti o n s w o ul d b e r e-i m p o s e d; a n d 

( b) st a bili s ati o n of t h e fi n a n ci al m ar k et s, w hi c h  w o ul d e n a bl e J D S p ort s t o 

e n g a g e wit h a l ar g er n u m b er of p ot e nti al p ur c h a s er s a n d r u n a n ‘ eff e cti v e’ 

s al e pr o c e s s. 7 0 6  

1 3. 9 0  T h e P arti e s t ol d u s t h at aft er t h e C M A’ s fi n al r e p ort a n d p e n di n g t h e 

c o m m e n c e m e nt of t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d, J D S p ort s w a s pr e p ar e d t o 

 

 
7 0 5  T hi s m a y b e e xt e n d e d o n c e b y u p t o si x w e e k s  ( s e cti o n 4 1 A( 2) of t h e A ct ) if t h e C M A c o n si d er s t h er e ar e 
s p e ci al r e a s o n s f or d oi n g s o , s e e al s o: C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), 
p ar a gr a p h 4 . 
7 0 6  T h e P arti e s t ol d u s t h at t hi s c o ul d b e m e a s ur e d b y, f or e x a m pl e: [ ]. 
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https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
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pr o gr e s s pr eli mi n ar y st e p s, e g t h e pr e p ar ati o n of a n i nf or m ati o n 

m e m or a n d u m. T h e P arti e s a d d e d t h at o n c e t h e r et ail a n d fi n a n ci al m ar k et s 

r et ur n e d t o ‘r el ati v e st a bilit y’, J D S p ort s r e m ai n e d ‘ c o nfi d e nt’ t h at it w o ul d b e 

a bl e t o a c hi e v e a s al e wit hi n [ ]. 

1 3. 9 1  I n a f urt h er s u b mi s si o n f oll o wi n g t h e P arti e s’ r e s p o n s e t o t h e R W P, J D S p ort s 

t ol d u s t h at e v e n w h e n m ar k et s fir st ‘ st a bi li s e’, t h er e w o ul d b e ‘ si g nifi c a nt 

u n c ert ai nt y’ a s t o t h e a v ail a bilit y of a n ‘ a p pr o pri at e p ur c h a s er’ gi v e n 

c o m p a ni e s w o ul d h a v e l e s s a p p etit e t o e n g a g e i n M & A ( a s t h e ‘ c urr e nt cri si s’ 

w o ul d r e d u c e all c o m p a ni e s’ c a s h r e s er v e s a n d w o ul d m a k e t h e m m or e w ar y 

a b o ut t a ki n g o n a d diti o n al l e v er a g e i n c a s e t h er e w er e f urt h er l o c k d o w n s). It 

a d d e d t h at t hi s i s s u e w a s ‘ e x a c er b at e d’ d u e t o t h e m ar k et i n w hi c h t h e P arti e s 

o p er at e d w h er e r et ail er s w er e e x p e ct e d n ot o nl y t o o p er at e t h eir b u si n e s s e s, 

b ut t o c o nti n u all y m a k e i n v e st m e nt s t o s e c ur e o n g oi n g a c c e s s t o Ni k e a n d 

a di d a s pr o d u ct s. J D S p ort s s u b mitt e d t h at i n t h e s e cir c u m st a n c e s, ‘t h e C M A 

m u st b e ali v e t o t h e r e al p o s si bilit y t h at or d eri n g a di v e st m e nt, e v e n wit h a n 

e xt e n si o n t o t h e ti m et a bl e f or d oi n g s o, w o ul d pr o d u c e a w or s e o ut c o m e f or 

c o n s u m er s t h a n t h e tr a n s a cti o n, gi v e n t h at i n t h e s e e x c e pti o n al 

cir c u m st a n c e s a n a p pr o pri at e p ur c h a s er m e eti n g t h e C M A’ s crit eri a m a y n ot 

e m er g e’.  

1 3. 9 2  I n t h eir r e s p o n s e t o o ur R W P, t h e P arti e s t ol d u s t h at a n a p pr o a c h w hi c h di d 

n ot t a k e a c c o u nt of t h e ‘ c urr e nt, e x c e pti o n al cir c u m st a n c e s’, b ut w hi c h 

r e q uir e d J D S p ort s t o c o m m e n c e a s al e pr o c e s s wit h o ut at l e a st [ ] of 

‘ c o nti n u o u s a n d m e a ni n gf ul’ st or e tr a di n g w o ul d: 

( a) o bli g e J D S p ort s t o c o m m e n c e a s al e pr o c e s s at a ti m e w h e n ‘ v er y littl e’  

b u y er i nt er e st c o ul d r e a s o n a bl y b e e x p e ct e d;  

( b) r e s ult i n ti m e r u n ni n g a g ai n st J D S p ort s w hil e it w a s u n a bl e t o m a k e a n y 

‘ pr a cti c al pr o gr e s s’; a n d  

( c) e x a c er b at e t h e ri s k of a s al e t a ki n g pl a c e at a ‘fir e s al e pri c e’ ( w h er e b y J D 

S p ort s at t h e ti m e of t h e M er g er c o ul d n ot h a v e r e a s o n a bl y c o nt e m pl at e d 

t h e ri s k t h at it w o ul d n ot h a v e a ‘tr a di n g r e c or d’ f or F o ot a s yl u m or t h at t h e 

M & A m ar k et s w o ul d b e ‘ eff e cti v el y cl o s e d’).  

1 3. 9 3  T h e P arti e s t ol d u s t h at a ‘fir e s al e at t h e ti m e of a p a n d e mi c’ w o ul d n ot b e 

‘ c o n d u ci v e’ t o t he C M A’ s r e m e d y o bj e cti v e s, w hi c h w er e n ot t o b e ‘ p u niti v e of 

t h e a c q uir er’ b ut t o r e st or e c o m p etiti o n b y fi n di n g a p ur c h a s er w h o ‘ g e n ui n el y’ 

m et all of t h e C M A’ s p ur c h a s er a p pr o v al crit eri a a n d w h o s e o w n er s hi p of 

F o ot a s yl u m w o ul d b e i n t h e ‘ m e di u m t o l o n g -t er m b e st i nt er e st s’ of 

F o ot a s yl u m, a n d i n t ur n, c o n s u m er s. T h e P arti e s a d d e d t h at a p ur c h a s er w h o 

a c q uir e d F o ot a s yl u m at a ‘ v er y l o w pri c e’ w o ul d n ot b e ‘ pr o p erl y i n c e nti vi s e d 
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t o r ei n st at e eff e cti v e c o m p etiti o n’, si n c e it s s h ar e h ol d er s w o ul d j u d g e t h e 

a c q ui siti o n t o b e s u c c e s sf ul e v e n if F o ot a s yl u m a c hi e v e d ‘ o nl y l o w s al e s a n d 

pr ofit s’.  

1 3. 9 4  T h e P arti e s s u b mitt e d t h at,  if t h e C M A d e ci d e d t o t a k e a n alt er n ati v e 

a p pr o a c h a n d r e q uir e c o m m e n c e m e nt of t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d fr o m t h e 

d at e of a n y fi n al u n d ert a ki n g s or or d er, a n d i n st e a d gr a nt e xt e n si o n s t o t h e 

I niti al Di v e stit ur e P eri o d ( e g if m ar k et s h a d n ot r e-o p e n e d or n ot s uffi ci e ntl y 

o p e n e d t o e n c o ur a g e bi d d er s t o c o m e f or w ar d), t hi s ri s k e d:  

( a) a l a c k of cl arit y f or bi d d er s at t h e o ut s et of t h e s al e s pr o c e s s i n r el ati o n t o 

t h e d ur ati o n of t h e s al e s pr o c e s s; 

( b) a l a c k of i n c e nti v e f or bi d d er s t o e x p e n d r e s o ur c e s; a n d  

( c) p utti n g t h e C M A i n a n ‘ u nt e n a bl e p o siti o n’ of m a ki n g pr e di cti o n s a b o ut t h e 

li k el y ti mi n g a n d tr aj e ct or y of a n u n pr e c e d e nt e d cri si s, w hi c h c o uld n ot 

r e a s o n a bl y b e d o n e. 

1 3. 9 5  W e n ot e t h at t hir d p arti e s’ vi e w s o n t h e a p pr o pri at e ti m e s c al e s t o c o m pl et e a 

di v e stit ur e (t h e d et ail s of t hi s t hir d p art y e vi d e n c e ar e pr o vi d e d i n p ar a gr a p h 

1 1  of A p p e n di x K ), di d n ot t a k e i nt o a c c o u nt t h e eff e ct s of C O VI D-1 9  a s t h e y 

w er e pr o vi d e d pri or t o t hi s. Wit h t hi s i n mi n d, w e n ot e t h e f oll o wi n g vi e w s, i n 

p arti c ul ar o n e n s uri n g t h at t h e d ur ati o n of t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d h a d 

r e g ar d t o t h e pr e s er v ati o n of t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s: 

( a) [ ] t ol d u s t h at si x m o nt h s s e e m e d a ‘ s e n si bl e’ ti m e s c al e f or r e q uiri n g J D 

S p ort s t o c o m pl et e a s al e, alt h o u g h it c o n si d er e d t h at t h er e w er e 

ar g u m e nt s f or a s h ort er p eri o d ( e g t hr e e m o nt h s) gi v e n t h e p ot e nti al f or 

d a m a g e t o F o ot a s yl u m’ s c o m p etiti v e c a p a bilit y a n d t h e C M A’ s a bilit y t o  

gr a nt a n e xt e n si o n of a n y I niti al Di v e stit ur e P eri o d if n e c e s s ar y; a n d  

( b) [ ] t ol d u s t h at it w a s n ot i n a p o siti o n t o pr o vi d e a vi e w o n t h e e x a ct 

ti m e s c al e wit hi n w hi c h J D S p ort s s h o ul d c o m pl et e a s al e of F o ot a s yl u m, 

b ut t h at t h e C M A’ s st a n d ar d si x -m o nt h p e ri o d s e e m e d r e a s o n a bl e. It t ol d 

u s t h at t h e C M A s h o ul d s e e k t o e n s ur e t h at t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d 

h a d r e g ar d t o e n s uri n g t h at t h er e w o ul d b e n o d et eri or ati o n i n t h e 

F o ot a s yl u m b u si n e s s a n d t h at F o ot a s yl u m c o nti n u e d t o c o m p et e 

a p pr o pri at el y.  

o  O ur a s s e s s m e nt of t h e ti m e s c al e s t o c o m pl et e a di v e stit ur e  

1 3. 9 6  I n c o n si d eri n g t h e a p pr o pri at e I niti al Di v e stit ur e P eri o d, o ur g ui d a n c e o n 

r e m e di e s st at e s t h at w e ‘ will s e e k t o b al a n c e f a ct or s w hi c h f a v o ur a s h ort er 

d ur ati o n, s u c h a s mi ni mi si n g a s s et ri s k a n d gi vi n g r a pi d eff e ct t o t h e r e m e d y, 
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wit h f a ct or s t h at f a v o ur a l o n g er d ur ati o n, s u c h a s c a n v a s si n g a s uffi ci e nt 

s el e cti o n of p ot e nti al s uit a bl e p ur c h a s er s a n d f a cilit ati n g a d e q u at e  d u e 

dili g e n c e ’. O ur g ui d a n c e o n r e m e di e s al s o st at e s t h at t h e I niti al Di v e stit ur e 

P e ri o d will n or m all y n ot e x c e e d si x m o nt h s. 7 0 7  

1 3. 9 7  A s n ot e d a b o v e, w e h a v e r e c o g ni s e d t h e c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y a b o ut t h e 

e xt e nt a n d d ur ati o n of t h e i m p a ct of C O VI D -1 9. A s s u c h, w e h a v e gi v e n 

c ar ef ul c o n si d er ati o n t o t h e a s s et ri s k s a n d p ur c h a s er ri s k s d e s cri b e d i n 

p ar a gr a p h 1 3. 9 6 . 

1 3. 9 8  I n cir c u m st a n c e s s u c h a s t h e s e, w h er e a g e n er al l a c k of a p p etit e f or m er g er s 

a n d a c q ui siti o n s c o ul d h a v e a n a d v er s e i m p a ct o n t h e a v ail a bilit y of a s uit a bl e 

p ur c h a s er f or t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s, w e c o n si d er t h at a n I niti al Di v e stit ur e 

P eri o d l o n g er t h a n o ur n or m al si x -m o nt h p eri o d w o ul d b e r e a s o n a bl e a n d 

a p pr o pri at e,  pr o vi d e d t h at t h e a s s et ri s k s ar e a c c e pt a bl e.  

1 3. 9 9  I n t hi s c a s e, w e c o n si d er at t hi s st a g e t h at a n I niti al Di v e stit ur e P eri o d of [ ] 

fro m t h e d at e of a n y fi n al u n d ert a ki n g s or or d er w o ul d b e a p pr o pri at e a n d t h at 

w e will k e e p t hi s u n d er r e vi e w if e vi d e n c e e m er g e s t h at J D S p ort s  w o ul d n ot 

b e a bl e t o s ell Fo ot a s yl u m  t o a s uit a bl e p ur c h a s er wit hi n t hi s  ti m e s c al e a s a 

r e s ult of C O VI D -1 9 . I n t hi s r e g ar d, w e n ot e t h at t h e C M A h a s di s cr eti o n ar y 

p o w er s t o gr a nt e xt e n si o n s t o t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d w h er e t hi s i s 

n e c e s s ar y t o a c hi e v e a n eff e cti v e di v e stit ur e.   

1 3. 1 0 0  A s m e nti o n e d,  t h e C M A will k e e p u n d er r e vi e w t h e n e e d f or a n y e xt e n si o n s 

t o t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d a n d will c o nti n u e t o e n g a g e wit h t h e P arti e s 

a n d t h e M o nit ori n g Tr u st e e  o n t hi s m att er. I n c o n si d eri n g w h et h er t o gr a nt a n 

e xt e n si o n, a m o n g t h e f a ct or s t h e C M A will t a k e i nt o a c c o u nt ar e t h e 

r e q uir e m e nt s of p ot e nti al p ur c h a s er s, i n cl u di n g w h et h er p ot e nti al p ur c h a s er s 

h a v e i n di c at e d t h at t h e y w o ul d r e q uir e a l o n g er p eri o d t o a s s e s s t h e 

a c q ui siti o n or t o u n d ert a k e a d e q u at e  d u e dili g e n c e .  

1 3. 1 0 1  T h e A ct pr o vi d e s u p t o 1 2 w e e k s fr o m t h e d at e of t hi s r e p ort f or t h e C M A t o 

a c c e pt fi n al u n d ert a k i n g s or t o m a k e a fi n al or d er. T o g et h er wit h t h e I niti al 

Di v e stit ur e P eri o d,  t hi s w o ul d pr o vi d e J D S p ort s wit h u p t o [ ] t o s ell 

F o ot a s yl u m. At t hi s st a g e, w e c o n si d er t h at t hi s l o o k s t o b e a r e a s o n a bl e 

ti m efr a m e f or a n y f ull di v e st ur e i n t hi s c a s e, t a ki n g i nt o c o n si d er ati o n t h e 

eff e ct s of C O VI D -1 9 at t h e ti m e of p u bli s hi n g t hi s fi n al r e p ort, b ut w e n ot e t h at 

t h e r e m e d y i m pl e m e nt ati o n pr o c e s s pr o vi d e s s uffi ci e nt fl e xi bilit y t o e xt e n d t h e 

ti m et a bl e if n e e d e d.  

 

 
7 0 7  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 5. 4 1 . 
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1 3. 1 0 2  W e n ot e t h e P arti e s’ s u b mi s si o n t h at t h e c o m m e n c e m e nt of t h e I niti al 

Di v e stit ur e P eri o d s h o ul d b e c o n diti o n al o n t h e st a bili s ati o n of b ot h t h e r et ail 

s e ct or a n d fi n a n ci al m ar k et s. T h e P arti e s h a d s u g g e st e d a n u m b er of 

m e a s ur e s b y w hi c h t hi s mi g ht b e m e a s ur e d [ ]. 

1 3. 1 0 3  I n r e s p o n s e t o t h e P arti e s’ s u g g e sti o n a b o v e , w e c o n si d er t h at t h e l o n g er 

I niti al Di v e stit ur e P eri o d w e h a v e d et er mi n e d, c o m bi n e d wit h t h e C M A’ s a bilit y 

t o e xt e n d t hi s p eri o d if n e c e s s ar y, pr o vi d e s s uffi ci e nt fl e xi bilit y t o o b s er v e a n d 

a d a pt t o a n y f ut ur e d e v el o p m e nt s aff e cti n g t h e s u c c e s sf ul c o n cl u si o n of a n 

eff e cti v e di v e stit ur e. T hi s i n cl u d e s t h e r e q uir e m e nt of p ot e nti al p ur c h a s er s t o 

c o n si d er t h e tr a n s a cti o n a n d u n d ert a k e a d e q u at e d u e dili g e n c e, f or e x a m pl e 

t h e n e e d f or F o ot a s yl u m’ s st or e s t o r e o p e n a n d t h e a v ail a bilit y of 

F o ot a s yl u m’ s l at e st i n - stor e tr a di n g r e s ult s, a n d i n t h e c o nt e xt of t h e ti mi n g of 

t h e st a bili s ati o n of t h e r et ail s e ct or a n d t h e fi n a n ci al m ar k et s. I n r el ati o n t o t h e 

P arti e s’ s u g g e sti o n t h at F o ot a s yl u m s h o ul d h a v e a r e c e nt a n d ‘ m e a ni n gf ul’ 

c o nti n u o u s st or e tr a di n g hi st or y r e c or d of at l e a st [ ], w e n ot e t h at t h e C M A 

will t a k e t hi s i nt o a c c o u nt w h e n c o n si d eri n g t h e n e e d f or a n y e xt e n si o n t o t h e 

I niti al Di v e stit ur e P eri o d. 

1 3. 1 0 4  W e c o n si d er t h at st a bili s ati o n  of t h e r et ail s e ct or or t h e fi n a n ci al m ar k et s  i s 

li k el y t o t a k e pl a c e o v er a p eri o d of ti m e r at h er t h a n b e a si n gl e e v e nt. 

T h er ef or e w e d o n ot c o n si d er it a p pr o pri at e f or u s t o d efi n e at t h e o ut s et w h at 

m a y c o n stit ut e a s uit a bl e st a bili s ati o n of t h e r et ail s e ct or or t h e fi n a n ci al 

m ar k et s. W e n ot e t h e p o s si bilit y t h at a s uit a bl e p ur c h a s er m a y e m er g e b ef or e 

t h e P arti e s’ pr o p o s e d d efi niti o n s of st a bili s ati o n of t h e r et ail s e ct or a n d 

fi n a n ci al m ar k et s w o ul d h a v e b e e n m et. W e t h er ef or e c o n si d er it m or e 

a p pr o pri at e t o pr o vi d e fl e xi bilit y b y w a y of f urt h er e xt e n si o n s t o t h e I niti al 

Di v e stit ur e P eri o d t h a n t o d efi n e at t h e o ut s et t e st s or t hr e s h ol d s t o m e a s ur e a 

st a bili s ati o n of t h e r et ail s e ct or a n d fi n a n ci al m ar k et s. S u c h t e st s or t hr e s h ol d s 

c o ul d d o n o m or e t h a n m ar k a m o m e nt i n ti m e w hi c h m a y or m a y n ot 

m at eri all y aff e ct J D S p ort s’ a ct u al a bilit y t o s ell t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s or 

t h e p o s si bilit y of a s uit a bl e p ur c h a s er e m er gi n g. I n t hi s r e g ar d, i n li g ht of t h e 

S L C s a n d r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s w e f o u n d, w e c o n si d er t h at w e s h o ul d ai m 

f or c o m pl eti o n of t h e di v e stit ur e i n a s ti m el y a m a n n er a s p o s si bl e i n t h e 

r el e v a nt cir c u m st a n c e s a p pli c a bl e at t h e ti m e.  

1 3. 1 0 5  W e n ot e t h e P arti e s’ s u b mi s si o n t h at a p ur c h a s er willi n g t o a c q uir e 

F o ot a s yl u m w hil e t h e eff e ct s of t h e C O VI D -1 9 p a n d e mi c ar e o n g oi n g  a n d 

w hi c h a c q uir e d F o ot a s yl u m at a ‘ v er y l o w pri c e’ w o u l d n ot b e pr o p erl y 

i n c e nti vi s e d t o r ei n st at e eff e cti v e c o m p etiti o n ( s e e p ar a gr a p h 1 3. 9 3 ). W e 

c o n si d er t h at o ur a s s e s s m e nt of e a c h p ot e nti al p ur c h a s er o n a c a s e -b y - c a s e 

b a si s a n d a g ai n st o ur n or m al p ur c h a s er s uit a bilit y crit eri a, w hi c h i n cl u d e a 

p ur c h a s er’ s c o m mit m e nt t o t h e r el e v a nt m ar k et s a n d c a p a bilit y t o r u n t h e 

F o ot a s yl u m b u si n e s s a s a n eff e cti v e c o m p etit or, w o ul d pr o vi d e a s uffi ci e nt 



3 3 5  

s af e g u ar d t o e n s ur e t h at a s al e t o a n u n s uit a bl e p ur c h a s er (r e g ar dl e s s of t h e 

e v e nt u al p ur c h a s e pri c e) i s n ot a p pr o v e d.  

1 3. 1 0 6  W e c o n si d er t h at t h e  l o n g er I niti al Di v e stit ur e P eri o d w e h a v e all o w e d s h o ul d 

b e b al a n c e d a g ai n st t h e a d diti o n al a s s et ri s k t h at m a y ari s e , a n d t hi s i s 

c o n si d er e d f urt h er w h e n w e t ur n t o w h et h er t h er e i s a n e e d f or m e a s ur e s t o 

pr e s er v e t h e di v e stit ur e p a c k a g e d uri n g t h e di v e stit ur e pr o c e s s ( s e e 

p ar a gr a p h 1 3. 1 1 5  o n w ar d).  

1 3. 1 0 7  T o e n s ur e t h at o ur r e m e d y pr o vi d e s t h e n e c e s s ar y fl e xi bilit y t o e n a bl e a n 

eff e cti v e di v e stit ur e pr o c e s s i n t h e c urr e nt cli m at e, t h e C M A will k e e p u n d er 

r e vi e w t h e n e e d f or a n y f urt h er fl e xi bilit y b ot h b ef or e a n y fi n al u n d ert a ki n g s or 

or d er a n d d uri n g t h e r e m e d y i m pl e m e nt ati o n p eri o d.  

1 3. 1 0 8  W e al s o c o n si d er t h at i n or d er t o m o nit or t h e ti m el y i m pl e m e nt ati o n of o ur 

r e m e d y, w e w o ul d e n c o ur a g e J D S p ort s t o u n d ert a k e e arl y m ar k et-t e sti n g 

wit h p ot e nti al p ur c h a s er s a n d b a s e d o n t h e s e e arl y di s c u s si o n s, e n g a g e wit h 

t h e C M A t o d e v el o p a hi g h-l e v el ti m et a bl e s etti n g o ut t h e k e y st e p s a n d 

mil e st o n e s f or t h e di v e stit ur e pr o c e s s.  

1 3. 1 0 9  Fi n all y, i n t h e u nli k el y e v e nt t h at t h er e m a y b e n o i nt er e st e d a n d s uit a bl e 

p ur c h a s er f or F o ot a s yl u m , e v e n i n cir c u m st a n c e s w h er e a Di v e stit ur e Tr u st e e 

h a s b e e n a p p oi nt e d ,7 0 8  th e C M A h a s a n o n g oi n g r e s p o n si bilit y f or t h e 

m o nit ori n g a n d e nf or c e m e nt of a n y f i n al u n d ert a ki n g s or fi n al or d er i n r e s p e ct 

of t hi s r e m e d y, 7 0 9  a n d it i s o p e n t o t h e C M A t o c o n si d er w h et h er, b y r e a s o n of 

a c h a n g e i n cir c u m st a n c e s , t h e fi n al u n d ert a ki n g s or or d er ar e  n o l o n g er 

a p pr o pri at e a n d s h o ul d b e v ari e d or r el e a s e d/t er mi n at e d.  

o  C o n cl u si o n o n t h e ti m e s c al e s t o c o m pl et e a di v e stit ur e  

1 3. 1 1 0  B a s e d o n t h e a b o v e, w e c o n cl u d e t h at t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d s h o ul d 

b e [ ] fr o m t h e d at e of a n y fi n al u n d ert a ki n g s or fi n al or d er. H o w e v er, w e will 

k e e p u n d er r e vi e w t h e n e e d f or e xt e n si o n s t o t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d a n d 

will c o nti n u e t o e n g a g e wit h t h e P arti e s a n d t h e M o nit ori n g  Tr u st e e  o n t hi s 

m att er. A s m e nti o n e d i n p ar a gr a p h 1 3. 1 0 8 , J D S p ort s s h o ul d  e n g a g e wit h t h e 

C M A t o d e v el o p a hi g h -l e v el ti m et a bl e s etti n g o ut t h e k e y st e p s a n d 

mil e st o n e s f or t h e di v e stit ur e pr o c e s s. S h o ul d it b e n e c e s s ar y f or t h e C M A t o 

 

 
7 0 8  F or e x a m pl e, i n S o m erfi el d/ M orri s o n ( 2 0 0 5), t h e C o m p etiti o n C o m mi s si o n ( C C)  f o u n d a n S L C i n 1 2 l o c al 
m ar k et s, wit h di v e stit ur e of a st or e i n e a c h l o c al m ar k et r e q uir e d t o r e m e d y t h e S L C. S o m erfi el d w a s r el e a s e d 
fr o m t h e fi n al u n d ert a ki n g s f or o n e st or e o n t h e b a si s of a c h a n g e of cir c u m st a n c e s; a n d S o m erfi el d w a s r el e a s e d 
fr o m t h e o bli g ati o n t o s ell t h e fi n al t w o st or e s o n t h e b a si s t h at t h er e w a s n o li k el y p ur c h a s er, d e s pit e h a vi n g 
m a d e e xt e n si v e m ar k eti n g eff ort s  t o d o s o b y t h e Di v e stit ur e Tr u st e e .    
7 0 9  S e cti o n 9 2 of t h e A ct.  
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gr a nt a n e xt e n si o n t o t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d, t h e C M A will a p pr o v e t h e 

r el e v a nt c o n s e q u e nti al a m e n d m e nt s t o a n y i niti al a p pr o v e d ti m et a bl e.  

1 3. 1 1 1  I n c o n si d eri n g w h eth er t o gr a nt a n e xt e n si o n, o n e of t h e f a ct or s t h e C M A will 

c o n si d er will b e t h e p ot e nti al p ur c h a s er s’ r e q uir e m e nt t o h a v e s uffi ci e nt ti m e 

i n t h e cir c u m st a n c e s t o c o n si d er t h e tr a n s a cti o n or t o u n d ert a k e a d e q u at e  d u e 

dili g e n c e , f or e x a m pl e t h e a v ail a bilit y of F o ot a s yl u m’ s [ ] i n-st or e tr a di n g 

r e s ult s a s r e q uir e d.  

1 3. 1 1 2  T h e C M A will al s o s e e k t o e n s ur e t h at a n e xt e n si o n d o e s n ot p o s e a n 

u n a c c e pt a bl e a s s et ri s k ( s e e p ar a gr a p h 1 3. 1 1 5  o n w ar d ).  

1 3. 1 1 3  I n li n e wit h t h e C M A’ s n or m al pr a cti c e,7 1 0  t h e d et ail s of t h e I niti al Di v e stit ur e 

P eri o d ( a n d a n y e xt e n si o n s t h e C M A m a y gr a nt t o it d uri n g a n y di v e stit ur e 

pr o c e s s) will n ot b e p u bli s h e d o n t h e C M A w e b sit e.  

1 3. 1 1 4  T h e C M A will k e e p u n d er r e vi e w t h e n e e d f or a n y f urt h er fl e xi bilit y t o all o w  

r e m e di e s t o be r e a s s e s s e d i n li g ht of m at eri al c h a n g e s of  cir c u m st a n c e s or 

ot h er s p e ci al r e a s o n s, a n d t o e xt e n d t h e d e a dli n e, u n d er s e cti o n s 4 1( 3) a n d 

4 1 A of t h e A ct b ot h b ef or e t h e a c c e pt a n c e of a n y fi n al u n d ert a ki n g s or t h e 

m a ki n g of a fi n al or d er a n d d uri n g t h e r e m e d y i m pl e m e nt ati o n p eri o d.  

•  M e a s ur e s t o pr e s er v e t h e di v e stit ur e p a c k a g e  

1 3. 1 1 5  W e c o n si d er t h e  ri s k s t h at t h e c o m p etiti v e c a p a bilit y of F o ot a s yl u m  w o ul d  

d et eri or at e b ef or e c o m pl eti o n of di v e stit ur e, a n d w h et h er t h e f u n cti o n s of t h e 

M o nit ori n g T r u st e e s h o ul d b e e x p a n d e d t o o v er s e e t h e di v e stit ur e pr o c e s s ( e g 

t o m o nit or J D S p ort s’ pr o gr e s s a g ai n st a n y a p pr o v e d ti m et a bl e d uri n g t h e 

di v e stit ur e pr o c e s s)  a n d t o e n s ur e t h at t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s  t o b e 

di v e st e d i s m ai nt ai n e d a n d pr o p erl y s u p p ort e d d uri n g t h e c o ur s e of t h e 

pr o c e s s .7 1 1  

o  Vi e w s o n t h e n e e d f or m e a s ur e s t o pr e s er v e t h e di v e stit ur e p a c k a g e  

1 3. 1 1 6  At t h eir r e s p e cti v e r e s p o n s e h e ari n g s, t h e P arti e s t ol d u s t h at t h e ri s k of 

F o ot a s yl u m’ s c o m p etiti v e c a p a bilit y er o di n g d uri n g t h e di v e stit ur e pr o c e s s 

w a s l o w:  

 

 
7 1 0  T h e I niti al Di v e stit ur e  Peri o d m a y b e e x ci s e d fr o m t h e fi n al r e p ort if it i s c o n si d er e d t h at di s cl o s ur e t o t hir d 
p arti e s m a y u n d er mi n e t h e di v e stit ur e pr o c e s s. S o ur c e:  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 
D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 5. 4 0 . 
7 1 1  R e m e di e s N oti c e , p ar a gr a p h 2 4( b). 

https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/5e4185a9e5274a08e6186412/Notice_of_possible_remedies.pdf
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( a) J D S p ort s t ol d u s t h at it di d n ot c o n si d er t h er e t o b e a ri s k of a n y 

d et eri or ati o n i n F o ot a s yl u m’ s c o m p etiti v e c a p a bilit y d uri n g t h e di v e stit ur e 

pr o c e s s, gi v e n [ ]; a n d  

( b) F o ot a s yl u m t ol d u s t h at it di d n ot c o n si d er t h er e t o b e a ri s k of it s 

c o m p etiti v e c a p a bilit y er o di n g d uri n g t h e di v e stit ur e pr o c e s s [ ]. 

1 3. 1 1 7  I n t h eir s u b s e q u e nt r e s p o n s e t o t h e R W P, t h e P arti e s t ol d u s t h at b ot h J D 

S p ort s a n d F o ot a s yl u m w er e c urr e ntl y u n d er ‘ e xtr e m e fi n a n ci al a n d 

c o m m er ci al pr e s s ur e gi v e n t h e C O VI D -1 9 p a n d e mi c’, a n d t h at  b ot h P a rti e s 

h a d cl o s e d all of t h eir st or e s ( a s m a n d at e d b y t h e U K g o v er n m e nt) wit h ‘ n o 

tr a di n g’ t a ki n g pl a c e i n st or e s: 

( a) t h e P arti e s t ol d u s t h at J D S p ort s’ s h ar e pri c e h a d f all e n b y o v er 6 0 % 

si n c e 3 1 J a n u ar y 2 0 2 0 fr o m o v er £ 8 t o a s l o w a s ar o u n d £ 3 a n d t h at J D 

S p ort s e x p e ct e d it s i n -st or e s al e s t o b e [ ] fr o m 3 0 M ar c h 2 0 2 0 a n d 

‘ g oi n g f or w ar d f or t h e f or e s e e a bl e f ut ur e’.7 1 2  T h e P arti e s a d d e d t h at b a s e d 

o n J D S p ort s’ ‘ c e ntr al f or e c a st’ f or t h e c urr e nt fi n a n ci al y e ar, J D S p ort s’ 

Gr o u p r e v e n u e s [ ]. T h e P arti e s t ol d u s t h at t hi s w a s b a s e d o n J D 

S p ort s’ ‘ c e ntr al f or e c a st’ a s s u m pti o n s  t h at [ ]; a n d 

( b) t h e P arti e s t ol d u s t h at [ ].7 1 3  

1 3. 1 1 8  S p e cifi c all y i n r el ati o n t o F o ot a s yl u m, t h e P arti e s t ol d u s t h at [ ]. 

1 3. 1 1 9  T h e P arti e s al s o t ol d u s i n t h eir r e s p o n s e t o t h e R W P t h at it w a s ‘ u n cl e ar at 

w h at s p e e d n or m al tr a di n g’ w o ul d r et ur n t o t h e hi g h str e et, si n c e ‘ c o n s u m er 

di s cr eti o n ar y s p e n d ([ ])’ mi g ht ‘t a k e y e ar s t o r e c o v er’ a n d s al e s t h at 

tr a n sf err e d t o o nli n e mi g ht ‘ n e v er r et ur n’ i n-st or e. T h e P arti e s al s o t ol d u s t h at 

it w a s u n cl e ar w h at i m p a ct C O VI D-1 9 mi g ht h a v e o n [ ].7 1 4  

1 3. 1 2 0  I n r el ati o n t o w h et h er t h e s c o p e of t h e M o nit ori n g Tr u st e e s h o ul d b e 

e x p a n d e d d uri n g a n y di v e stit ur e pr o c e s s, pri or t o t h eir r e s p o n s e t o t h e R W P, 

t h e P arti e s t ol d u s t h at t hi s w o ul d n ot b e n e c e s s ar y.7 1 5 ,7 1 6  H o w e v er, i n t h eir 

r e s p o n s e t o t h e R W P, t h e P arti e s t ol d u s t h at if t h e C M A w a s mi n d e d t o 

c o m m e n c e t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d c o n diti o n al u p o n t h e st a bili s ati o n of 

 

 
7 1 2  F or t h e w e e k e n di n g 2 8 M ar c h 2 0 2 0 ( c o m p ar e d t o t h e e q ui v al e nt w e e k l a st y e ar), J D S p ort s t ol d u s t h at it s U K 
i n-st or e s al e s w er e [ ] it s U K o nli n e s al e s w er e [ ], r e s ulti n g i n a li k e-f or-li k e [ ] i n w e e kl y s al e s of [ ]. 
7 1 3  T h e P arti e s t ol d u s t h at F o ot a s yl u m’ s E BI T D A i n t h e m o nt h of D e c e m b er 2 0 1 9 [ ].  
7 1 4  W e c o n si d er e d t h e P arti e s’ s u b mi s si o n s o n t h e c h a n g e s  t o t h e c o m p etiti v e e n vir o n m e nt a s a r e s ult of C O VI D-
1 9 (f or e x a m pl e: t h at c o n s u m er di s cr eti o n ar y s p e n d m a y t a k e y e ar s t o r e c o v er; or t h at i n -st or e s al e s t h at 
tr a n sf err e d t o o nli n e m a y n e v er r et ur n; or [ ]), a s p art of o ur c o m p etiti v e a s s e s s m e nt, s et o ut i n c h a pt er s 8 a n d 
9.  
7 1 5  J D S p ort s t ol d u s at it s r e s p o n s e h e ari n g t h at t h er e w a s  n o r e a s o n t o e x p a n d t h e f u n cti o n s of t h e M o nit ori n g 
Tr u st e e t o o v er s e e t h e di v e stit ur e pr o c e s s  gi v e n t h at  [ ]. S o ur c e: J D S p ort s , R e m e di e s N oti c e r e s p o n s e ( 2 5 
F e br u ar y 2 0 2 0), p ar a gr a p h 3( e) . 
7 1 6  F o ot a s y l u m [ ].  

https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
https://www.gov.uk/cma-cases/jd-sports-fashion-plc-footasylum-plc-merger-inquiry
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b ot h t h e  r et ail s e ct or a n d fi n a n ci al m ar k et s, t h e n t h e y w o ul d c o n si d er t h e 

e xt e n si o n of t h e M o nit ori n g Tr u st e e’ s m a n d at e i n t h e s e cir c u m st a n c e s t o b e 

a p pr o pri at e. T h e P arti e s’ n ot e d t h at t h e ri s k s w hi c h t h e C M A’ s i nt eri m 

m e a s ur e s n or m all y s o u g ht t o a d dr e s s w er e ‘ si g nifi c a ntl y r e d u c e d’ gi v e n t h at 

b ot h P arti e s’ st or e s w er e cl o s e d a n d w o ul d r e m ai n cl o s e d f or t h e ‘f or e s e e a bl e 

f ut ur e’. 

1 3. 1 2 1  T h er e w a s a br o a d c o n s e n s u s fr o m t hir d p arti e s o n t h e i m p ort a n c e of 

a cti v el y pr e s er vi n g t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s d uri n g a n y di v e stit ur e p r o c e s s, 

gi v e n: t h e i m p a ct of a n y u n c ert ai nt y ari si n g fr o m a pr ol o n g e d di v e stit ur e 

pr o c e s s ( [ ]); t h e i m p ort a n c e of mai nt ai ni n g ‘c o n s u m er g o o d will’ a n d ‘t o p of 

mi n d’ a w ar e n e s s wit h c o n s u m er s i n t hi s m ar k et, w hi c h r e q uir ed ‘ a cti v e 

m a n a g e m e nt a n d si g nifi c a nt e x p e n dit ur e ’ ([ ]); or t h e ri s k of d e p art ur e s of 

F o ot a s yl u m st aff i n ‘ k e y p o siti o n s’ w h o u n d er st o o d t h e m ar k et ( [ ]). [ ] t ol d 

u s t h at a n i n d e p e n d e nt tr u st e e s h o ul d b e p ut i n pl a c e t o o v er s e e a n d e n s ur e 

t h at t h e di v e stit ur e pr o c e s s r u n s s m o ot hl y. T h e d et ail e d vi e w s of t hir d p arti e s 

o n t h e p ot e nti al a s s et ri s k s d uri n g a n y di v e stit ur e pr o c e s s ar e pr o vi d e d i n 

p ar a gr a p h 1 2 of A p p e n di x K.  

o  O ur a s s e s s m e nt of t h e n e e d f or m e a s ur e s t o pr e s er v e t h e di v e stit ur e 

p a c k a g e  

1 3. 1 2 2  W e c urr e ntl y h a v e i n pl a c e i nt eri m m e a s ur e s, w hi c h h a v e r e m ai n e d i n f or c e 

si n c e t h e C M A’ s p h a s e 1 i n v e sti g ati o n. T h e C M A i m p o s e d i nt eri m m e a s ur e s 

o n 1 7 M a y 2 0 1 9 f or t h e p ur p o s e of pr e s er vi n g e a c h of t h e P arti e s’ b u si n e s s e s 

a s a p ot e nti al di v e stit ur e p a c k a g e b y m ai nt ai ni n g t h eir r e s p e cti v e i n d e p e n d e nt 

c o m p etiti v e c a p a biliti e s a n d pr e v e nti n g a n y f urt h er i nt e gr ati o n b et w e e n t h e 

P arti e s. A M o nit ori n g Tr u st e e w a s a p p oi nt e d at t h e st art of t h e C M A’ s p h a s e 2 

i n v e sti g ati o n t o m o nit or t h e P arti e s’ c o m pli a n c e wit h t h e s e i nt eri m m e a s ur e s, 

i n cl u di n g e n s uri n g t h at t h er e w a s n o d et eri or ati o n of t h e F o ot a s yl u m 

b u si n e s s. 7 1 7  

1 3. 1 2 3  At t h e ti m e of writi n g , J D S p ort s, F o ot a s yl u m a n d P e ntl a n d h a v e e a c h t a k e n 

a cti o n s t o r e s p o n d t o, a n d miti g at e t h e i m p a ct of, t h e eff e ct s of C O VI D -1 9 o n 

t h eir r e s p e cti v e b u si n e s s e s a s f ar a s p o s si bl e. W h er e t h e s e h a v e r e q uir e d t h e 

C M A’ s pri or a p pr o v al u n d er o ur i nt eri m m e a s ur e s, t h e s e h a v e b e e n gr a nt e d, 

s u bj e ct t o t h e a p p r o pri at e s af e g u ar d s b ei n g p ut i n pl a c e. I n p arti c ul ar, i n 

r el ati o n t o F o ot a s yl u m ( a n d i m m e di at el y pri or t o t h e U K g o v er n m e nt’ s 

 

 
7 1 7  O ur i nt eri m m e a s ur e s c o m pri s e d a n I niti al E nf or c e m e nt Or d er, w hi c h c a m e i nt o f or c e o n 1 7 M a y 2 0 1 9, d uri n g 
t h e C M A’ s p h a s e 1 i n v e sti g ati o n, w hi c h w a s s u b s e q u e ntl y r e pl a c e d b y a n I nt eri m Or d er ( w hi c h c a m e i nt o f or c e 
o n 2 6 N o v e m b er 2 0 1 9) d uri n g t h e p h a s e 2 i n v e sti g ati o n.  
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r e q uir e m e nt o n 2 3 M ar c h 2 0 2 0 f or all r et ail st or e s s elli n g n o n -e s s e nti al g o o d s 

t o cl o s e f or an i niti al  p eri o d of t hr e e w e e k s), [  ].7 1 8  [ ]. 

1 3. 1 2 4  W e c o n si d er t h at t h e r el e v a nt pr o vi si o n s of o ur I nt eri m Or d er c o v er t h e 

c o n c er n s cit e d b y a n u m b er of t hir d p arti e s, i n cl u di n g t h e o bli g ati o n o n t h e 

P arti e s t o m ai nt ai n t h e vi a bilit y a n d c o m p etiti v e c a p a bilit y of t h e F o ot a s yl u m 

b u si n e s s, a n d t o i n c e nti vi s e k e y st aff t o r e m ai n wit hi n t h e b u si n e s s. 7 1 9   

1 3. 1 2 5  W e t h er ef or e c o n si d er t h at t h e r el e v a nt pr o vi si o n s of t h e I nt eri m Or d er 

s h o ul d b e c arri e d o v er i nt o a n y fi n al u n d ert a ki n g s or or d er u n d er a di v e stit ur e 

r e m e d y a n d s h o ul d r e m ai n i n f or c e f or t h e d ur ati o n of t h e di v e stit ur e pr o c e s s 

u ntil c o m pl eti o n. W e will al s o a m e n d s o m e of t h e s e o bli g ati o n s ( w h er e 

a p pr o pri at e) t o f o c u s pri m aril y o n t h e i n d e p e n d e nt o p er ati o n a n d pr e s er v ati o n 

of t h e di v e stit ur e p a c k a g e (i e t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s) r at h er t h a n t h e 

pr e s er v at i o n of t h e J D S p ort s or P e ntl a n d b u si n e s s e s. W e al s o c o n si d er t h at 

t h e e xi sti n g M o nit ori n g Tr u st e e’ s a p p oi nt m e nt s h o ul d c o nti n u e ( s e e al s o 

p ar a gr a p h 1 3. 1 2 7  o n  t h e p ot e nti al e x p a n si o n of t h e M o nit ori n g Tr u st e e’ s r ol e 

d uri n g t h e di v e stit ur e pr o c e s s).  

1 3. 1 2 6  I n t h e c o nt e xt of pr e s er vi n g t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s f or t h e d ur ati o n of a n y 

di v e stit ur e pr o c e s s a n d i n t h e wi d er c o nt e xt of t h e u n c ert ai nti e s ari si n g fr o m 

C O VI D -1 9 a n d it s i m p a ct o n F o ot a s yl u m, w e r e c o g ni s e t h e n e e d t o t a k e a n 

i nf or m e d a p pr o a c h t o i nt er pr eti n g t h e P arti e s’ o bli g ati o n t o m ai nt ai n t h e 

vi a bilit y a n d c o m p etiti v e c a p a bilit y of t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s, a n d i n t ur n, t o 

o ur a s s e s s m e nt of a s s et ri s k. T hi s d o e s n ot m e a n t h at F o ot a s yl u m s h o ul d b e 

s hi el d e d fr o m t h e eff e ct s of C O VI D -1 9 o n t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s ( e v e n if 

t hi s w er e p o s si bl e), b ut r at h er t h at F o ot a s yl u m’ s b u si n e s s w o ul d b e pr e s er v e d 

t o t h e e xt e nt a p pr o pri at e a n d p o s si bl e i n t h e cir c u m st a n c e s a p pli c a bl e at t h e 

ti m e. F or e x a m pl e, at t h e ti m e of writi n g, f oll o wi n g t h e U K g o v er n m e nt’ s 

r e q uir e m e nt s r el ati n g t o p h y si c al st or e o p e ni n g s a n d s o ci al di st a n ci n g, all 

n o n -e s s e nti al r et ail er s’ p h y si c al st or e s h a v e b e e n cl o s e d, i n cl u di n g t h e 

P arti e s’ st or e s. At t h e s a m e ti m e, a n d f or t h e p ur p o s e of pr e s er vi n g it s 

b u si n e s s a s a p ot e nti al di v e stit ur e p a c k a g e, F o ot a s yl u m w a s r e q uir e d u n d er 

o ur i nt eri m m e a s ur e s t o [ ]. W e will c o nti n u e t o i nt er pr et t h e P arti e s’ 

o bli g ati o n s u n d er a n y e q ui v al e nt m e a s ur e s d uri n g t h e di v e stit ur e pr o c e s s i n 

li g ht of t h e r el e v a nt cir c u m st a n c e s a n d d e v el o p m e nt s a p pli c a bl e at t h e 

ti m e.7 2 0  T hi s c o ul d m e a n, f or e x a m pl e, t h at t h e C M A m a y c o n si d er w h et h er it 

 

 
7 1 8  [ ]. 
7 1 9  I nt eri m Or d er, p ar a gr a p h s 5( b) a n d 5( k). 
7 2 0  W e al s o r ef er t o o ur r e c e ntl y p u bli s h e d g ui d a n c e o n m er g er a s s e s s m e nt s d uri n g t h e C O VI D -1 9 p a n d e mi c, 
w hi c h n ot e s t h at d er o g ati o n s ‘c a n b e, a n d h a v e b e e n, gr a nt e d r a pi dl y w h er e m er gi n g p arti e s d e m o n str at e t h at 
s u c h st e p s ar e n e c e s s ar y t o e n s ur e t h e vi a bilit y of t h eir b u si n e s s e s, a n d a p pr o pri at e s af e g u ar d s ar e p ut i n pl a c e 
t o pr ot e ct t h e C M A’ s a bilit y t o t a k e a p pr o pri at e a cti o n t o pr ot e ct U K c o n s u m er s a s p art of t h e m er g er r e vi e w 
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i s n e c e s s ar y f or t h er e t o b e c ert ai n st or e cl o s ur e s  b y F o ot a s yl u m  w h er e t h er e  

i s e vi d e n c e t h e y ar e n ot fi n a n ci all y vi a bl e.   

1 3. 1 2 7  W e al s o c o n si d er e d t h e s c o p e of t h e M o nit ori n g Tr u st e e’ s r ol e. W e c o n si d er 

t h at a n y f ail ur e b y t h e P arti e s t o c o m pl y wit h t h eir di v e stit ur e o bli g ati o n s u n d er 

a n y fi n al u n d ert a ki n g s or or d er c o ul d h a v e a si g ni fi c a ntl y n e g ati v e i m p a ct o n 

t h e ti m el y c o m pl eti o n of a n y di v e stit ur e r e m e d y wit hi n t h e I niti al Di v e stit ur e 

P eri o d ( s u bj e ct t o a n y e xt e n si o n s gr a nt e d b y t h e C M A). D e p e n di n g o n t h e 

n at ur e of a n y s u c h n o n -c o m pli a n c e, t hi s c o ul d al s o h a v e a b e ari n g o n w h at (if  

a n y) C M A i nt er v e nti o n mi g ht b e r e q uir e d. B e ari n g i n mi n d t h e c urr e nt 

cir c u m st a n c e s, w e t h er ef or e c o n si d er t h at a n i m p ort a nt pr o c e d ur al s af e g u ar d 

i s t o e x p a n d t h e M o nit ori n g Tr u st e e’ s r ol e t o m o nit or t h e P arti e s’ c o m pli a n c e 

wit h t h eir br o a d er o bli g ati o n s u n d er a n y fi n al u n d ert a ki n g s or or d er, a n d n ot 

o nl y t h e P arti e s’ c o m pli a n c e wit h t h o s e pr o vi si o n s c arri e d o v er fr o m t h e 

I nt eri m Or d er, w hi c h f o c u s pri m aril y o n t h e m ai nt e n a n c e a n d pr e s er v ati o n of 

t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s.  

1 3. 1 2 8  A s p art of t hi s e x p a n d e d r ol e, w e w o ul d e x p e ct t h e M o nit ori n g Tr u st e e t o:  

( a) m o nit or J D S p ort s’ pr o gr e s s i n r el ati o n t o t h e di v e stit ur e pr o c e s s a g ai n st 

a n y a p pr o v e d ti m et a bl e;  

( b) r e p ort t o t h e C M A o n a n y d e v el o p m e nt s t h at m a y h a v e a m at eri al i m p a ct 

o n J D S p ort s’ a bilit y t o m e et a n y mil e st o n e s i n it s a p pr o v e d ti m et a bl e;  

( c) m a k e r e c o m m e n d ati o n s t o t h e C M A (if n e c e s s ar y) i n or d er t o e n s ur e a n 

effi ci e nt di v e stit ur e pr o c e s s ( a n d it s ti m el y c o m pl eti o n); a n d  

( d) u n d ert a k e a n y f urt h er i n v e sti g ati o n ( a s r e q uir e d) b y t h e C M A i n r el ati o n t o 

t h e P arti e s’ c o m pli a n c e wit h a n y fi n al u n d ert a ki n g s or or d er, a s w ell a s i n 

r el ati o n t o a n y e xt e n si o n t o t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d (if n e c e s s ar y) ( a s 

m e nti o n e d i n p ar a gr a p h 1 3. 1 1 1 ). 

1 3. 1 2 9  T hi s e x p a n si o n of t h e M o nit ori n g Tr u st e e’ s r ol e w o ul d b e i n li n e wit h o ur 

g e n er al pr a cti c e a n d wit h o ur p u bli s h e d g ui d a n c e o n r e m e di e s.  W e w o ul d  

r e q uir e t h e a dj u st m e nt of  t h e M o nit ori n g Tr u st e e’ s m a n d at e t o r efl e ct t h e s e 

n e w f u n cti o n s.  

1 3. 1 3 0  Fi n all y, w e c o n si d er e d w h et h er t h er e w a s a n e e d t o a p p oi nt a n i n d e p e n d e nt 

i nt eri m m a n a g er wit h e x e c uti v e p o w er s t o m a n a g e t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s 

d uri n g t h e di v e stit ur e pr o c e s s ( a H ol d S e p ar at e M a n a g er ). O n t h e b a si s of o ur 

 

 
pr o c e s s ’ ( S o ur c e: C M A, M er g er A s s e s s m e nt s d uri n g t h e C or o n a vir u s ( C O VI D -1 9) p a n d e mi c ). W hil e t hi s 
g ui d a n c e a p pli e s i n t h e c o nt e xt of i nt eri m m e a s ur e s d uri n g m er g er i n v e sti g ati o n s, t hi s c a n al s o a p pl y i n t h e 
c o nt e xt of m e a s ur e s pr e s er vi n g t h e di v e stit ur e p a c k a g e d uri n g a n y r e m e d y i m pl e m e nt ati o n pr o c e s s.  

https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessments-during-the-coronavirus-covid-19-pandemic
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c urr e nt u n d er st a n di n g t h at t h e e xi sti n g F o ot a s yl u m m a n a g e m e nt t e a m will 

r e m ai n i n pl a c e d uri n g a n y di v e stit ur e pr o c e s s ( s u bj e ct t o a n y c h a n g e s m a d e 

wit h t h e C M A’ s pri or a p pr o v al), w e c o n si d er t h at it w o ul d n ot b e n e c e s s ar y at 

t hi s st a g e t o a p p oi nt a H ol d S e p ar at e M a n a g er. H o w e v er, w e c o n si d er t h at 

t hi s s h o ul d b e r e vi sit e d if t h e c urr e nt cir c u m st a n c e s w er e t o c h a n g e 

m at eri all y.  

o  C o n cl u si o n o n t h e n e e d f or m e a s ur e s t o pr e s er v e t h e di v e stit ur e p a c k a g e  

1 3. 1 3 1  B a s e d o n t h e a b o v e, w e c o n cl u d e t h at t h e P arti e s’ c urr e nt o bli g ati o n s u n d er 

o ur e xi sti n g i nt eri m m e a s ur e s, a s s et o ut i n t h e I nt eri m Or d er, s h o ul d b e 

c arri e d o v er i nt o a n y fi n al u n d ert a ki n g s or or d er a n d r e m ai n i n pl a c e u ntil 

c o m pl eti o n of t h e f ull di v e stit ur e r e m e d y. W e will c o nti n u e t o i nt er pr et t h e 

P arti e s’ o bli g ati o n s u n d er s u c h m e a s ur e s wit hi n t h e c o nt e xt of t h e r el e v a nt 

cir c u m st a n c e s a n d d e v el o p m e nt s a p pli c a bl e at t h e ti m e.  

1 3. 1 3 2  W e al s o c o n si d er t h at t h e M o nit ori n g Tr u st e e’ s a p p oi nt m e nt s h o ul d c o nti n u e 

i n or d er t o m o nit or t h e P arti e s’ c o m pli a n c e wit h t h e s e m e a s ur e s. T h e 

M o nit ori n g Tr u st e e’ s o b li g ati o n s ( w h er e a p pr o pri at e) s h o ul d b e a m e n d e d t o 

f o c u s pri m aril y o n t h e i n d e p e n d e nt o p er ati o n a n d pr e s er v ati o n of t h e 

di v e stit ur e p a c k a g e (i e t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s) r at h er t h a n t h e pr e s er v ati o n 

of t h e J D S p ort s or P e ntl a n d b u si n e s s e s.  

1 3. 1 3 3  W e al s o c o n cl u d e t h at t h e s c o p e of t h e M o nit ori n g Tr u st e e’ s e n g a g e m e nt 

s h o ul d b e e x p a n d e d t o m o nit or t h e P arti e s’ c o m pli a n c e wit h t h eir br o a d er 

o bli g ati o n s u n d er a n y fi n al u n d ert a ki n g s or or d er i n r el ati o n t o a di v e stit ur e 

r e m e d y a n d t o e n s ur e a n effi ci e nt di v e stit ur e pr o ce s s. 

1 3. 1 3 4  W e d o n ot pr o p o s e t o a p p oi nt a H ol d S e p ar at e M a n a g er at t hi s st a g e. 

H o w e v er, t hi s  w o ul d b e r e vi sit e d if F o ot a s yl u m’ s c urr e nt cir c u m st a n c e s w er e 

m at eri all y t o c h a n g e, e g if t h er e w er e a ri s k t h at t h e e xi sti n g F o ot a s yl u m 

m a n a g e m e nt t e a m w o ul d n ot r e m ai n  i n pl a c e d uri n g a n y di v e stit ur e pr o c e s s 

( s e e al s o p ar a gr a p h 1 3. 1 3 0 ). 

•  A p p oi nt m e nt of a Di v e stit ur e Tr u st e e  

1 3. 1 3 5  W e c o n si d er e d w h et h er t h er e i s a n e e d f or t h e a p p oi nt m e nt of a Di v e stit ur e 

Tr u st e e , eit h er fr o m t h e o ut s et of t h e di v e stit ur e pr o c e s s or, m or e 

c o n v e nti o n all y, s h o ul d t h e C M A h a v e c o n c er n s t h at J D S p ort s will n ot a c hi e v e 

a n eff e cti v e di s p o s al wit hi n t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d. If a p p oi nt e d, a 
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Di v e stit ur e Tr u st e e w o ul d n or m all y b e t a s k e d wit h c o m pl eti n g t h e di v e stit ur e 

t o a p ot e nti al p ur c h a s er a p pr o v e d b y t h e C M A a n d at n o mi ni m u m pri c e.7 2 1   

o  Vi e w s o n t h e a p p oi nt m e nt of a Di v e stit ur e Tr u st e e  

1 3. 1 3 6  At it s r e s p o n s e h e ari n g, J D S p ort s t ol d u s t h at it c o n si d er e d t h e a p p oi nt m e nt 

of a Di v e stit ur e Tr u st e e a s a ‘ b a c k -st o p’ (i e t h e C M A’ s ‘ c o n v e nti o n al 

a p pr o a c h’) r at h er t h a n at t h e o ut s et, t o b e ‘ e ntir el y r e a s o n a bl e’. It a d d e d t h at 

F o ot a s yl u m r e m ai n e d ‘i nt a ct’ wit h a M o nit ori n g Tr u st e e i n pl a c e a n d t h at t h er e 

w a s n o r e a s o n t o g o f or a n ‘ e x c e pti o n al a p pr o a c h’ i n t hi s c a s e. It al s o t ol d u s 

t h at gi v e n J D S p ort s’ e x p erti s e i n r u n ni n g a di v e stit ur e pr o c e s s, it w a s u n cl e ar 

w h at a Di v e stit ur e Tr u st e e c o ul d a d d.  

1 3. 1 3 7   On e t hir d p art y ( [ ]) t ol d u s t h at it di d n ot c o n si d er it n e c e s s ar y t o a p p oi nt a 

Di v e stit ur e Tr u st e e gi v e n t h at it c o n si d er e d t h at J D S p ort s w o ul d b e 

i n c e nti vi s e d t o s ell F o ot a s yl u m q ui c kl y a n d m o v e o n t o f o c u s o n it s o w n 

b u si n e s s. A n ot h er t hir d p art y ( [ ]) t ol d u s t h at it di d n ot c o n si d er t h at t h er e 

w a s a n e e d f or a Di v e stit ur e Tr u st e e t o b e a p p oi nt e d at t h e o ut s et of a n y 

di v e stit ur e pr o c e s s. T h e d et ail s of t h e s e vi e w s ar e s et o ut i n p ar a gr a p h 1 3  of 

A p p e n di x K.  

1 3. 1 3 8   On e t hir d p art y ( [ ]) t ol d u s t h at a Di v e stit ur e Tr u st e e s h o ul d b e a p p oi nt e d 

at t h e o ut s et a n d s et o ut t w o m ai n r e a s o n s: ( a) t o pr e v e nt J D S p ort s fro m 

‘ s u b v erti n g’ t h e di v e stit ur e pr o c e s s; a n d ( b) t o e n s ur e t h at F o ot a s yl u m 

pr o c ur e d ‘ c o ntr a ct u al a s s ur a n c e s’ fr o m Ni k e a n d a di d a s i n r el ati o n t o s u p pl y 

of t h eir ‘ m u st -h a v e’ br a n d e d pr o d u ct s. T h e d et ail s of [ ] s u b mi s si o n o n e a c h 

of t h e s e t w o r e a s o n s ar e pr o vi d e d i n p ar a gr a p h s 1 4  t o 1 7  of A p p e n di x K.  

o  O ur a s s e s s m e nt of t h e n e e d t o a p p oi nt a Di v e stit ur e Tr u st e e  

1 3. 1 3 9  I n p ar a gr a p h 1 3. 8 2( c) , w e c o n cl u d e t h at t h e ri s k t h at a s uit a bl e p ur c h a s er i s 

n ot a v ail a bl e w a s n ot m at eri al, pr o vi d e d t h at: ( a) F o ot a s yl u m’ s a bilit y t o 

c o m p et e eff e cti v el y i n b ot h t h e r el e v a nt m ar k et s i s pr e s er v e d, a n d t h e a s s et 

ri s k w a s a p pr o pri at el y miti g at e d d uri n g a n y di v e stit ur e pr o c e s s; a n d (b)  J D 

S p ort s i s gi v e n a n a p pr o pri at e ti m e s c al e t o c o m pl et e t h e di v e stit ur e (i e t h e 

I niti al Di v e stit ur e P eri o d). A s s u c h, w e do n ot c o n si d er it n e c e s s ar y t o a p p oi nt 

a Di v e stit ur e Tr u st e e at t h e o ut s et t o e n s ur e a ti m el y c o m pl eti o n of t h e 

di v e stit ur e pr o c e s s . 

1 3. 1 4 0  I n r el ati o n t o t h e ri s k t h at J D S p ort s w o ul d o nl y p ut f or w ar d p ot e nti al 

p ur c h a s er s w hi c h w o ul d n ot a d e q u at el y m e et o ur p ur c h a s er s uit a bilit y crit eri a, 
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w e c o n si d er t h at o ur p ur c h a s er a p pr o v al pr o c e s s w o ul d miti g at e t h e ri s k of a n 

u n s uit a bl e p ur c h a s er a c q u iri n g F o ot a s yl u m. 

1 3. 1 4 1  H o w e v er, t h er e r e m ai n s a ri s k t h at t h e C M A m a y n ot a p pr o v e a n y of t h e 

p ot e nti al p ur c h a s er s s h ortli st e d b y J D S p ort s d uri n g a di v e stit ur e pr o c e s s if n o 

p ur c h a s er m e et s t h e C M A’ s p ur c h a s er s uit a bilit y crit eri a. If t hi s h a p p e n e d,  it 

c o ul d h a v e si g nifi c a nt i m pli c ati o n s f or t h e ti m el y c o m pl eti o n of t hi s r e m e d y. 

T hi s w o ul d al s o b e t h e c a s e w er e J D S p ort s t o f ail t o e n g a g e c o n str u cti v el y 

wit h t h e di v e stit ur e pr o c e s s.  

1 3. 1 4 2  W e c o n si d er t h at t h e p o s si bilit y of C M A i nt er v e nti o n b y w a y of a n 

a p p oi nt m e nt of a Di v e stit ur e Tr u st e e, w h o w o ul d b e m a n d at e d t o c o m pl et e a 

s al e of F o ot a s yl u m at n o mi ni m u m pri c e, w o ul d pr o vi d e a s uffi ci e nt i n c e nti v e 

t o J D S p ort s t o e n g a g e c o n str u cti v el y wit h t h e di v e stit ur e pr o c e s s a n d t o 

e n s ur e t h at t h e C M A’ s p ur c h a s er s uit a bilit y crit eri a ar e c o n si d er e d w h e n 

s h ortli sti n g p ot e nti al p ur c h a s er s f or t h e C M A’ s a p pr o v al.  

1 3. 1 4 3  W e t h er ef or e c o n si d er t h at w e s h o ul d r e s er v e o ur ri g ht s t o a p p oi nt a 

Di v e stit ur e Tr u st e e if J D S p ort s f ail s t o, or i s u nli k el y t o, c o m pl et e t h e 

di v e stit ur e wit hi n t h e I niti al Di v e stit ur e P eri o d ( or a s ot h er wi s e e xt e n d e d b y 

t h e C M A), or if t h er e i s e vi d e n c e t h at J D S p ort s i s f aili n g t o e n g a g e 

c o n str u cti v el y wit h t h e pr o c e s s . 

1 3. 1 4 4  Fi n all y, i n r el ati o n t o w h et h er a Di v e stit ur e Tr u st e e s h o ul d b e a p p oi nt e d at 

t h e o ut s et t o e n s ur e Fo ot a s yl u m o bt ai n s ‘ c o ntr a ct u al a s s ur a n c e s’ fr o m t h e k e y 

s u p pli er s, w e a s k e d t h e k e y s u p pli er s if t h e y w o ul d b e pr e p ar e d t o pr o vi d e 

a s s ur a n c e s ( c o ntr a ct u al or ot h er wi s e) t o a pr o s p e cti v e p ur c h a s er r e g ar di n g 

t h e c o nti n u ati o n of F o ot a s yl u m’ s a c c e s s t o t h eir br a n d e d pr o d u ct s: 7 2 2  

( a) [ ] t ol d u s t h at it w a s ‘ n ot i n cli n e d’ t o pr o vi d e a s s ur a n c e s o n t h e f ut ur e 

r el ati o n s hi p a s it al s o di d n ot pr o vi d e s u c h a s s ur a n c e s t o ot h er r et ail er s; 

a n d  

( b) [ ] t ol d u s t h at it c o ul d n ot ( at t hi s st a g e) pr o vi d e a n y a s s ur a n c e s  

(c o ntr a ct u al or ot h er wi s e ) t o a pr o s p e cti v e p ur c h a s er a n d a d d e d t h at ‘ [ ]’ 

w a s  al w a y s s u bj e ct t o it s ‘t er m s a n d c o n diti o n s t o g et h er wit h it s 

s e g m e nt ati o n crit eri a a n d di stri b uti o n p oli c y ’.  

 

 
7 2 2  W e n ot e t h at [ ] s u b mitt e d t h at t h e ‘ di v e stit ur e tr u st e e s h o ul d al s o s e e k t o g u ar a nt e e t h at, p o st -di v e st m e nt, 
F o ot a s yl u m will h a v e a d e q u at e a c c e s s t o t h e a p pr o pri at e v ol u m e a n d r a n g e of ' m u st -h a v e' Ni k e a n d a di d a s 
pr o d u ct s. Gi v e n t h e si g nifi c a n c e of t h e s e ' m u st -h a v e' pr o d u ct s f or c o m p etiti o n, t h e di v e stit ur e tr u st e e s h o ul d s e e k 
t o e n s ur e t h at, a s p art of t h e di v e stit ur e pr o c e s s, F o ot a s yl u m pr o c ur e s c o ntr a ct u al a s s ur a n c e s fr o m Ni k e a n d 
a di d a s t h at t h e t w o br a n d s will s u p pl y it wit h t h e a p pr o pri at e v ol u m e a n d r a n g e of ' m u st -h a v e' pr o d u ct s i n t h e l o n g 
t er m’.  
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1 3. 1 4 5  T h e d et ail s of t h eir r e s p e cti v e s u b mi s si o n s ar e pr o vi d e d i n p ar a gr a p h 1 8  of 

A p p e n di x K.  

1 3. 1 4 6  A s m e nti o n e d i n p ar a gr a p h 1 3. 7 4 , w e c o n si d er t h at a p ur c h a s er w h o m e et s 

o ur p ur c h a s er s uit a bilit y crit eri a w o ul d al s o li k el y m e et t h e r e q uir e m e nt s of t h e 

k e y s u p pli er s s u c h t h at u n d er t h e o w n er s hi p of a s uit a bl e p ur c h a s er, 

F o ot a s yl u m w o ul d b e a bl e t o c o nti n u e h a vi n g a c c e s s t o t h e k e y s u p pli er s’ 

br a n d e d pr o d u ct s, wit h o ut t h e n e e d f or a s s ur a n c e s ( c o ntr a ct u al or ot h er wi s e) 

fr o m t h e k e y s u p pli er s. W e al s o n ot e t h e vi e w s of t h e k e y s u p pli er s i n 

p ar a gr a p h 1 3. 1 4 4  a n d t h at t h e C M A d o e s n ot h a v e t h e vir e s t o m a k e a n or d er 

o n a t hir d p art y t o e nt er i nt o a c o ntr a ct u al arr a n g e m e nt s wit h F o ot a s yl u m 

a n d/ or J D S p ort s t o c o nti n u e t o s u p pl y t h eir br a n d e d pr o d u ct s. T h er ef or e, w e 

c o n si d er t h at it w o ul d n eit h er b e n e c e s s ar y n or f e a si bl e t o dir e ct F o ot a s yl u m 

t o s e c ur e s u c h a s s ur a n c e s or t o r e q uir e J D S p ort s t o n e g oti at e s u c h 

a s s ur a n c e s o n F o ot a s yl u m’ s b e h alf wit h t h e k e y s u p pli er s.  

o  C o n cl u si o n o n t h e n e e d t o a p p oi nt a Di v e stit ur e Tr u st e e  

1 3. 1 4 7  B a s e d o n t h e a b o v e, w e c urr e ntl y  d o n ot s e e a n e e d t o r e q uir e a Di v e stit ur e 

Tr u st e e t o b e a p p oi nt e d t h e o ut s et of t h e di v e stit ur e pr o c e s s. H o w e v er, i n 

or d er  t o e n s ur e a ti m el y c o m pl eti o n of t hi s r e m e d y, w e n ot e  t h at t h e C M A h a s  

a di s cr eti o n ar y p o w er t o  a p p oi nt a Di v e stit ur e Tr u st e e  l at er i n t h e pr o c e s s a n d 

t h at t h e C M A m a y e x er ci s e it s p o w er t o a p p oi nt a Di v e stit ur e Tr u st e e a s it 

d e e m s a p pr o pri at e. T hi s m a y b e  f or e x a m pl e w h er e: 

( a) J D S p ort s f ail s t o c o m pl et e t h e di v e stit ur e pr o c e s s wit hi n t h e I niti al 

Di v e stit ur e P eri o d  ( or a s ot h er wi s e e xt e n d e d b y t h e C M A); a n d/ or  

( b) t h e C M A r e a s o n a bl y b eli e v e s t h at t h er e i s a ri s k t h at t h e di v e stit ur e 

pr o c e s s w o ul d b e d el a y e d or f ail t o c o m pl et e wit hi n t h e I niti al Di v e stit ur e 

P eri o d  ( or a s ot h er wi s e e xt e n d e d wit h t h e C M A’ s pri or a p pr o v al); a n d/ or 

( c) J D S p ort s i s n ot e n g a gi n g c o n str u cti v el y wit h t h e di v e stit ur e pr o c e s s, e g if 

it d o e s n ot c o m pl y wit h it s o bli g ati o n s u n d er a n y fi n al u n d ert a ki n g s or 

or d er . 

1 3. 1 4 8  W e al s o c o n cl u d e t h at, i n li n e wit h t h e C M A’ s n or m al pr a cti c e, 7 2 3  if 

a p p oi nt e d, a Di v e stit ur e Tr u st e e s h o ul d b e t a s k e d wit h c o m pl eti n g t h e 

di v e stit ur e of F o ot a s yl u m t o a p ot e nti al p ur c h a s er a p pr o v e d b y t h e C M A a n d 

at n o mi ni m u m pri c e.  
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C o n cl u si o n o n t h e eff e cti v e n e s s of a di v e stit ur e r e m e d y  

1 3. 1 4 9  W e c o n cl u d e t h at a f ull di v e stit ur e r e m e d y w o ul d a d dr e s s o ur c o m p etiti o n 

c o n c er n s at s o ur c e a n d t h er eb y  pr e v e nt a n y S L C a n d c o n s e q u e ntl y a n y 

r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s w e i d e ntifi e d. W e f o u n d t h at a f ull di v e stit ur e of 

F o ot a s yl u m w o ul d b e eff e cti v e i n a d dr e s si n g o ur S L C s i n  a p p ar el a n d  

f o ot w e ar, eit h er  i n c o m bi n ati o n or e a c h  i n di vi d u all y. It t h er ef or e r e pr e s e nt s a 

c o m pr e h e n si v e s ol uti o n t o e v er y a s p e ct of t h e S L C s w e f o u n d.    

1 3. 1 5 0  W e w o ul d e x p e ct a f ull di v e stit ur e r e m e d y d e si g n e d a c c or di n g t o o ur 

s p e cifi c ati o n s d et ail e d a b o v e, t o r e -e st a bli s h J D S p ort s a n d F o ot a s yl u m a s 

t w o i n d e p e n d e nt c o m p etit or s i n t h e r el e v a nt m ar k et s a n d t h er e b y e n a bl e 

c o m p etiti o n w hi c h w o ul d h a v e e xi st e d b et w e e n t h e P arti e s i n t h e a b s e n c e of 

t h e M er g er, t o t a k e pl a c e. T h er ef or e, w e w o ul d e x p e ct t hi s r e m e d y o n c e 

i m pl e m e nt e d t o h a v e a n i m m e di at e a n d c o m pr e h e n si v e eff e ct i n a d dr e s si n g 

t h e S L C s a n d r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s. 

1 3. 1 5 1  I n r el ati o n t o t h e pr a cti c alit y of i m pl e m e nti n g a f ull di v e stit ur e r e m e d y, w e 

c o n si d er t h at w e ar e a bl e t o s p e cif y cl e arl y t h e s c o p e of t h e di v e stit ur e 

p a c k a g e (i n p arti c ul ar gi v e n t h e li mit e d i nt e gr ati o n of t h e P arti e s t o d at e). I n 

t hi s r e g ar d, w e al s o e x p e ct a f ull di v e stit ur e r e m e d y t o i n v ol v e littl e ri s k of 

o mitti n g a n y k e y a s s et s t h at m a y b e n e c e s s ar y t o e n s ur e F o ot a s yl u m ’ s 

st a n d al o n e vi a bilit y a n d c o m p etiti v e c a p a bilit y a n d t h er ef or e e n s ur e 

F o ot a s yl u m ’ s o n g oi n g a bilit y t o b e a n eff e cti v e  n ati o n al  c o m p etiti v e c o n str ai nt 

i n t h e r el e v a nt m ar k et s. 

1 3. 1 5 2  W e al s o c o n si d er e d t h e pr a cti c al i s s u e s r el ati n g t o t h e p ot e nti al c o m p o siti o n, 

p ur c h a s er a n d a s s et ri s k s n or m all y a s s o ci at e d wit h a di v e stit ur e r e m e d y. W e 

al s o c o n si d er e d t h e p ot e nti al i m p a ct of C O VI D -1 9 o n t h e s e pr a cti c al i s s u e s 

(t o t h e e xt e nt p o s si bl e) gi v e n t h er e r e m ai n s c o n si d er a bl e u n c ert ai nt y a b o ut 

t h e e xt e nt a n d d ur ati o n of it s i m p a ct.  

1 3. 1 5 3  W e a c k n o wl e d g e t h a t C O VI D-1 9 i s h a vi n g a si g nifi c a nt i m p a ct o n all r et ail er s 

a n d o n t h e e c o n o m y, a n d w e h a v e alr e a d y s e e n n e g ati v e eff e ct s of t h e U K 

g o v er n m e nt’ s r e q uir e m e nt f or t h e cl o s ur e of n o n -e s s e nti al st or e s a n d s o ci al 

di st a n ci n g o n F o ot a s yl u m’ s b u si n e s s a s w ell a s o n  ot h er U K r et ail er s. W e 

r e c o g ni s e t h er e m a y al s o b e a n e g ati v e i m p a ct o n M & A a cti vit y. H o w e v er, it i s 

diffi c ult at t hi s st a g e t o pr e di ct all of t h e eff e ct s of C O VI D -1 9 or t h e p eri o d o v er 

w hi c h t h e y will o c c ur a n d h o w t hi s mi g ht aff e ct t h e di v e stit ur e pr o c e s s.  

1 3. 1 5 4  Gi v e n t hi s u n c ert ai nt y, w e h a v e b uilt i nt o t h e d e si g n of o ur fi n al r e m e d y, 

fl e xi bilit y t o e n s ur e t h at o ur r e m e d y c a n b e r e s p o n si v e t o a n y f urt h er r el e v a nt 

d e v el o p m e nt s i n r el ati o n t o C O VI D -1 9.  
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1 3. 1 5 5  O ur c h o s e n r e m e d y h a s s uffi ci e nt fl e xi bilit y t o r e s p o n d t o t h e ri s k s br o u g ht 

a b o ut b y C O VI D -1 9 wit h o ut u n d er mi ni n g t h e eff e cti v e n e s s of o ur r e m e d y, f or 

e x a m pl e:  

( a) J D S p ort s will b e pr o vi d e d wit h a n I niti al Di v e stit ur e P eri o d of [ ] fr o m 

t h e d at e of a n y fi n al u n d ert a ki n g s or fi n al or d er, w hi c h i s l o n g er t h a n o ur 

n or m al si x -m o nt h p eri o d;  

( b) o ur pr o c e s s will all o w f or f urt h er e xt e n si o n s t o t hi s p eri o d if n e c e s s ar y, f or 

e x a m pl e, t o a c c o m m o d at e p ot e nti al p ur c h a s er s’ r e q uir e m e nt s t o 

u n d ert a k e a d e q u at e d u e dili g e n c e, t o e n s ur e t h at a s uit a bl e p ur c h a s er i s 

f o u n d; a n d  

( c) w e wil l c o nti n u e t o t a k e a n i nf or m e d a n d e vi d e n c e-b a s e d a p pr o a c h t o 

i nt er pr eti n g t h e P arti e s’ o bli g ati o n t o pr e s er v e t h e vi a bilit y a n d c o m p etiti v e 

c a p a bilit y of t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s u ntil c o m pl eti o n of t h e di v e stit ur e 

r e m e d y, a n d t a k e i nt o a c c o u nt t h e r el e v a nt m ar k et c o n diti o n s a n d ot h er 

cir c u m st a n c e s a p pli c a bl e at t h e ti m e (i n cl u di n g a n y o n g oi n g r e stri cti o n s 

pr e v e nti n g t h e r e o p e ni n g of F o ot a s yl u m’ s st or e s a n d/ or st aff fr o m 

r et ur ni n g t o w or k). 

1 3. 1 5 6  T h e C M A will al s o k e e p u n d er r e vi e w t h e n e e d f or a n y f urt h er fl e xi b ilit y i n 

r el ati o n t o ot h er ar e a s of o ur r e m e di e s pr o c e s s, a s e n a bl e d b y s e cti o n 4 1( 3) 

of t h e A ct (i e t h at t h e r e m e dy m u st b e c o n si st e nt wit h t h e d e ci si o n s i n t h e fi n al 

re p ort u nl e s s t h er e h a s b e e n a m at eri al c h a n g e of cir c u m st a n c e s si n c e t h e 

pr e p ar ati o n of t h e r e p ort or t h e C M A h a s a s p e ci al r e a s o n f or a cti n g 

diff er e ntl y ).  

1 3. 1 5 7  W e c o n cl u d e t h at t h e d e si g n of a f ull di v e stit ur e r e m e d y a s w e h a v e 

s p e cifi e d i n p ar a gr a p h s 1 3. 2 9  t o 1 3. 1 4 8 , s uffi ci e ntl y a d dr e s s e s t h e p ot e nti al 

c o m p o siti o n, p ur c h a s er a n d a s s et ri s k s a s s o ci at e d wit h a di v e stit ur e r e m e d y, 

a n d e n s ur e s t h at t hi s r e m e d y i s s uffi ci e ntl y fl e xi bl e t o b e r e s p o n si v e t o a n y 

r el e v a nt d e v el o p m e nt s a n d o n g oi n g u n c ert ai nti e s r e s ulti n g fr o m C O VI D-1 9 

d uri n g t h e r e m e d y i m pl e m e nt ati o n a n d di v e stit ur e pr o c e s s.  

1 3. 1 5 8  W e s et o ut a b o v e o ur c o n cl u si o n s o n t h e crit eri a f or a s uit a bl e p ur c h a s er 

a n d t h e pr o c e d ur al s af e g u ar d s w hi c h s h o ul d b e p ut i n pl a c e t o e n s ur e a n 

eff e cti v e di v e stit ur e pr o c e s s. N ot wit h st a n di n g t h e c urr e nt u n c ert ai nt y, w e 

c o n si d er e d t h e li k eli h o o d of a c hi e vi n g a s u c c e s sf ul di v e stit ur e. W e di d n ot  

c o n si d er t h e ri s k of n ot fi n di n g a s uit a bl e p ur c h a s er t o b e m at eri al , pr o vi d e d 

t h at: ( a) F o ot a s yl u m’ s a bilit y t o c o m p et e eff e cti v el y i n t h e r el e v a nt m ar k et s i s 

pr e s er v e d, a n d t h e a s s et ri s k i s a p pr o pri at el y miti g at e d d uri n g a n y di v e stit ur e 

pr o c e s s; a n d ( b) J D S p ort s i s gi v e n a n a p pr o pri at e ti m e s c al e t o c o m pl et e t h e 

di v e stit ur e . W e c o n si d er t h at o ur di v e stit ur e pr o c e s s a s w e h a v e s p e cifi e d 
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a b o v e will e n a bl e J D S p ort s t o fi n d a s uit a bl e p ur c h a s er w hil e m a n a gi n g t h e 

r el e v a nt p ur c h a s er a n d a s s et ri s k s ari si n g fr o m a l o n g er di v e stit ur e pr o c e s s.  

1 3. 1 5 9  T h er ef or e w e c o n cl u d e t h at t hi s r e m e d y w o ul d b e c a p a bl e of eff e cti v e 

i m pl e m e nt ati o n a n d r e q uir e mi ni m al o n g oi n g m o nit ori n g aft er it s f ull 

i m pl e m e nt ati o n. T hr o u g h o ut t h e r e m e di e s pr o c e s s w e will c o nti n u e t o t a k e 

i nt o a c c o u nt a n y f urt h er r el e v a nt d e v el o p m e nt s, i n cl u di n g i n p arti c ul ar t h o s e 

ari si n g a s a r e s ult of  C O VI D -1 9 . W e will al s o c o nti n u e t o t a k e a n i nf or m e d 

a p pr o a c h t o pr e s er vi n g t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s, o ur i nt er pr et ati o n of t h e 

P arti e s’ o bli g ati o n t o m ai nt ai n t h e vi a bilit y a n d c o m p etiti v e c a p a bilit y of t h e 

F o ot a s yl u m b u si n e s s, a n d o ur a s s e s s m e nt of a s s et ri s k. W e c o n cl u d e t h at t h e  

r e m e dy i m pl e m e nt ati o n pr o c e s s, a s s p e cifi e d a b o v e, i s s uffi ci e ntl y fl e xi bl e t o 

e n a bl e t h e C M A t o r e s p o n d t o a n y r el e v a nt d e v el o p m e nt s a n d u n c ert ai nti e s 

ari si n g fr o m C O VI D -1 9.  

1 3. 1 6 0  I n r el ati o n t o t h e ri s k pr ofil e of a f ull di v e stit ur e r e m e d y, gi v e n t h at a f ull 

di v e stit ur e of F o ot a s yl u m w o ul d a d dr e s s t h e S L C s a n d r e s ulti n g a d v er s e 

eff e ct s at s o ur c e, w e c o n cl u d e t h at t h er e i s a hi g h d e gr e e of c ert ai nt y t h at t hi s 

r e m e d y w o ul d a c hi e v e it s i nt e n d e d eff e ct. W e t h er ef or e c o n si d er t h at t h e ri s k s 

i n t er m s of t h e eff e cti v e n e s s of a f ull di v e stit ur e r e m e d y ar e l o w. 

1 3. 1 6 1  I n s u m m ar y, w e c o n cl u d e t h at a f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m  t o a s uit a bl e 

p ur c h a s er w o ul d b e eff e cti v e i n a d dr e s si n g e a c h  S L C  w e h a v e f o u n d .  

C o n cl u si o n o n eff e cti v e r e m e di e s  

1 3. 1 6 2   We c o n cl u d e d t h at a f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m  r e pr e s e nts t h e o nl y 

eff e cti v e r e m e d y t o t h e S L C s a n d r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s  w e f o u n d . 

R el e v a nt c u st o m er b e n efit s  

1 3. 1 6 3  W h e n d e ci di n g o n r e m e di e s, w e m a y h a v e r e g ar d t o t h e eff e ct s of r e m e di al 

a cti o n o n a n y r el e v a nt c u st o m er b e n efit s (R C B s ). I n t hi s s e cti o n, w e c o n si d er 

w h et h er t h er e ar e  a n y R C B s ( wit hi n t h e m e a ni n g of t h e A ct) t h at s h o ul d b e 

t a ke n i nt o a c c o u nt i n o ur r e m e d y a s s e s s m e nt.  

1 3. 1 6 4  A n eff e cti v e r e m e d y t o o ur S L C s, s u c h a s i n t hi s c a s e a f ull di v e stit ur e of 

F o ot a s yl u m, mi g ht b e c o n si d er e d di s pr o p orti o n at e if it pr e v e nt s c u st o m er s 

fr o m s e c uri n g s u b st a nti al b e n efit s ari si n g fr o m t h e M er g er, w h er e t h e s e 

b e n efit s o ut w ei g h t h e S L C s a n d a n y r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s. I n s of ar a s 
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t h e s e b e n efit s c o n stit ut e R C B s f or t h e p ur p o s e s of t h e A ct,7 2 4  t h e st at ut or y 

fr a m e w or k all o w s u s t o t a k e t h e m i nt o a c c o u nt7 2 5  w h e n w e d e ci d e w h et h er 

a n y r e m e d y i s a p pr o pri at e.  

1 3. 1 6 5  R C B s t h at will b e f or e g o n e d u e t o t h e i m pl e m e nt ati o n of a p arti c ul ar r e m e d y 

m a y b e c o n si d er e d a s c o st s of t h at r e m e d y.  T h e C M A m a y m o dif y a r e m e d y 

t o e n s ur e r et e nti o n of a n R C B or it m a y c h a n g e it s r e m e d y s el e cti o n. F or 

i n st a n c e, it m a y d e ci d e t o i m pl e m e nt a n alt er n ati v e eff e cti v e r e m e d y , or it m a y 

d e ci d e t h at n o r e m e d y i s a p pr o pri at e. 7 2 6  

1 3. 1 6 6  W e s et o ut t h e l e g al fr a m e w or k t h at w e will a p pl y, a s s et o ut i n t h e A ct, t o 

d et er mi n e w h et h er t h e b e n efit s cl ai m e d b y t h e P arti e s c a n b e c o n si d er e d a s 

c o n stit uti n g R C B s.  

L e g al fr a m e w or k f or a s s e s si n g R C B s  

1 3. 1 6 7   Th e b ur d e n of pr o of of w h et h er  R C B s ari s e fr o m a m er g er i s o n t h e m er gi n g 

p arti e s. O ur g ui d a n c e o n r e m e di e s  st at e s t h at t h e m er gi n g p arti e s ‘will b e 

e x p e ct e d t o pr o vi d e c o n vi n ci n g e vi d e n c e r e g ar di n g t h e n at ur e a n d s c al e o f 

R C B s t h at t h e y cl ai m t o r e s ult fr o m t h e m er g er a n d t o d e m o n str at e t h at t h e s e 

f all wit hi n t h e A ct’ s d efi niti o n of s u c h b e n efit s ’.7 2 7  

1 3. 1 6 8  T h e A ct d efi n e s R C B s  a s a b e n efit t o r el e v a nt c u st o m er s i n t h e f or m of l o w er 

pri c e s, hi g h er q u alit y, or  gr e at er c h oi c e of g o o d s or s er vi c e s i n a n y m ar k et i n 

t h e U K, or gr e at er i n n o v ati o n i n r el ati o n t o t h o s e g o o d s or s er vi c e s.7 2 8  F or 

t h e s e p ur p o s e s, r el e v a nt c u st o m er s ar e dir e ct a n d i n dir e ct c u st o m er s 

(i n cl u di n g f ut ur e c u st o m er s) of t h e m er gi n g  p arti e s at a n y p oi nt i n t h e c h ai n of 

pr o d u cti o n a n d di stri b uti o n – t h e y ar e n ot li mit e d t o fi n al cu st o m er s .7 2 9  

1 3. 1 6 9  I n a d diti o n, i n t h e c a s e of c o m pl et e d m er g er s, t o b e pr o p erl y c o n si d er e d a s 

a n  R C B u n d er t h e st at ut or y d efi niti o n, t h e C M A  m u st b eli e v e  t h at:7 3 0  

( a) t h e b e n efit h a s a c cr u e d a s a r e s ult of t h e cr e ati o n of t h e r el e v a nt m er g er 

sit u ati o n c o n c er n e d or m a y b e e x p e ct e d t o a c cr u e wit hi n a r e a s o n a bl e 

p eri o d a s a r e s ult of t h e cr e ati o n of t h at sit u ati o n; a n d  

 

 
7 2 4  S e cti o n 3 0 of t h e A ct.  
7 2 5  S e cti o n 3 5( 5) of t h e A ct.  
7 2 6  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 1 6 . 
7 2 7  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 2 0 . 
7 2 8  S e cti o n 3 0( 1) of t h e A ct.  
7 2 9  S e cti o n 3 0( 4) of t h e A ct. S e e al s o C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 
3. 1 8 . 
7 3 0  S e cti o n 3 0( 2) of t h e A ct.  

https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
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( b) t h e b e n efit w a s, or i s, u nli k el y t o a c cr u e wit h o ut t h e cr e ati o n of t h at 

sit u ati o n or a si mil ar l e s s e ni n g of c o m p e titi o n. 

1 3. 1 7 0  W h e n a s s e s si n g t h e m er gi n g p arti e s’ e vi d e n c e o n  t h e cl ai m e d b e n efit s, t h e 

C M A m u st t h er ef or e a s k it s elf w h et h er e a c h cl ai m e d  b e n efit h a s or  m a y b e 

e x p e ct e d t o a c cr u e a s a r e s ult of t h e m er g er ( ( a) a b o v e), a n d, w h et h er t h at 

b e n efit  w a s, or  i s, u nli k el y t o a c cr u e wit h o ut t h e m er g er  or a si mil ar l e s s e ni n g 

of c o m p etiti o n ( ( b) a b o v e) . Wit h r e g ar d t o t h e l att er, i n pr a cti c e t h e C M A will 

c o n si d er w h et h er t h e m er gi n g p arti e s’ e vi d e n c e i s s uffi ci e nt t o d e m o n str at e 

t h at t h e cl ai m e d b e n efit c o ul d n ot b e a c hi e v e d b y pl a u si bl e l e s s a nti -

c o m p etiti v e alt er n ati v e s t o t h e m er g er .7 3 1  

1 3. 1 7 1  I n pr e vi o u s c a s e s w h er e R C B s h a v e b e e n a c c e pt e d, t h e t y p e of e vi d e n c e 

pr e s e nt e d t o t h e C M A i n cl u d e d i m pl e m e nt ati o n pl a n s w hi c h h a v e b e e n f o u n d 

m or e p er s u a si v e w h er e d et ail e d a n d a d v a n c e d. T h e m er gi n g p arti e s’ 

i n c e nti v e s t o i m pl e m e nt a n d p a s s o n t h e b e n efits p o st -m er g er, w hi c h ar e 

t h e m s el v e s aff e ct e d b y t h e e xt e nt t o w hi c h p o st-m er g er c o m p etiti o n h a s b e e n 

r e d u c e d b y t h e S L C, will al s o b e r el e v a nt t o t h e li k eli h o o d of R C B s b ei n g 

r e ali s e d i n pr a cti c e. 

P a rti e s’ a n d t hir d p a rti e s’ vi e w s o n R C B s  

1 3. 1 7 2  J D S p ort s t ol d u s  t h at a f ull di v e stit ur e r e m e d y w o ul d d e pri v e c u st o m er s of  

t h e b e n efit s t h at w o ul d ari s e fr o m t h e M er g er, w hi c h i n cl u d e d, i n it s vi e w, t h e 

f oll o wi n g R C B s:7 3 2  

( a) R C B 1: p r e s er vi n g a n d e n h a n ci n g F o ot a s yl u m’ s diff er e nti at e d br a n d mi x, 

pr o d u ct r a n g e s a n d r et ail p o siti o ni n g, f or t h e l o n g er  t er m b e n efit of t h e 

c o n s u m er e x p eri e n c e ( u si n g J D S p ort s’ br a n d r el ati o n s hi p s t o e n a bl e 

F o ot a s yl u m t o a c c e s s n e w br a n d s, i n a d diti o n t o t h e c o nti n u e d 

d e v el o p m e nt of o w n -l a b el br a n d s a n d B e dr o o m br a n d s e n s uri n g t h at it 

r e m ai n e d r el ev a nt t o it s f a s hi o n -i n s pir e d c u st o m ers); 

( b) R C B 2: s t a bili si n g F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n a n d e n s uri n g t h e 

c o nti n u e d e m pl o y m e nt of it s st aff a n d s u p pli er b a s e ; 

( c) R C B 3: m ai nt ai ni n g t h e f o ot w e ar pr o d u ct r a n g e a v ail a bl e i n F o ot a s yl u m 

st or e s (i n p arti c ul ar d e sir a bl e li mit e d all o c ati o n li n e s), u n d er t h e u m br ell a 

of J D S p ort s a s a gl o b al str at e gi c p art n er t o Ni k e a n d a di d a s, r el ati v e t o 

a b s e nt t h e M er g er ; 

 

 
7 3 1  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 2 4 . 
7 3 2  J D S p ort s , R e m e di e s N oti c e r e s p o n s e ( 2 5 F e br u ar y 2 0 2 0), p ar a gr a p h 5.  

https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://www.gov.uk/government/publications/merger-assessment-guidelines
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( d) R C B 4: in v e st m e nt i n t h e ‘e xi sti n g di sti n cti v e F o ot a s yl u m l a b el s ’ a n d t h e 

d e v el o p m e nt of n e w o w n -l a b el br a n ds. J D S p ort s t ol d u s t h at w it h J D 

S p ort s’ i nt er n ati o n al r e a c h , it e x p e cte d  t o b e a bl e t o off er F o ot a s yl u m 

br a n d s i n a n u m b er of it s st or e s o ut si d e t h e U K, w hi c h off er e d  r et ur n o n 

i n v e st m e nt t o d e v el o p t h e s e br a n d s f urt h er wit hi n t h e U K. J D S p ort s al s o 

t ol d u s t h at it e x p e ct e d  t o b e a bl e t o i n v e st f urt h er i n t h e i d e ntifi c ati o n a n d 

d e v el o p m e nt of B e dr o o m or ni c h e a p p ar el br a n d s, a n d, h a d  a ‘m u c h 

l ar g er U K st or e n et w or k a n d i nt er n ati o n al o p er ati o n’ t o r oll o ut t h e s e 

br a n d s m or e wi d el y o n c e t h e y h a d ‘ a c hi e v e d m or e g e n er al i nt er e st’; a n d  

( e) R C B 5: im pr o v e m e nt s t o t h e effi ci e n c y of F o ot a s yl u m’ s o p er ati o n s b y 

p utti n g t o w or k J D S p ort s’ ‘b e st of br e e d ’ b a c k offi c e, t e c h n ol o g y, l o gi sti c s 

a n d i nfr a str u ct ur e pl atf or m.  

1 3. 1 7 3  T h e f urt h er vi e w s of J D S p ort s o n e a c h of it s cl ai m e d R C B s ar e pr o vi d e d 

b el o w w h e n w e c o n si d er e a c h i n t ur n.  

1 3. 1 7 4  F o ot a s yl u m t ol d u s [ ]. 

1 3. 1 7 5  At it s r e s p o n s e h e ari n g, i n r e s p o n s e t o w h et h er t h e fi v e c l ai m e d R C B s c o ul d 

o nl y c o m e t hr o u g h J D S p ort s’ o w n er s hi p of F o ot a s yl u m, or w h et h er t h e y 

c o ul d b e a c hi e v e d if F o ot a s yl u m c a m e u n d er diff er e nt o w n er s hi p, J D S p ort s 

t ol d u s t h at ‘s o m e ’ of t h o s e b e n efit s c o ul d  b e  a c hi e v e d if F o ot a s yl u m c a m e 

u n d er diff er e nt o w n er s hi p, [ ].  

1 3. 1 7 6  I n t h eir r e s p o n s e t o t h e R W P, t h e P arti e s di d n ot m a k e a f urt h er s u b mi s si o n 

o n R C B s ot h er t h a n n oti n g t h at a n u m b er of t hir d p arti e s h a d ‘ al s o hi g hli g ht e d 

t h e b e n efit s ari si n g fr o m t h e M er g er’ i n r e s p o n di n g t o t h e Pr o vi si o n al Fi n di n g s. 

1 3. 1 7 7   [ ] t ol d u s t h at t h e y c o ul d n ot i d e ntif y a n y R C B s ari si n g fr o m t h e M er g er: 

( a) [ ] t ol d u s t h at it di d n ot s e e a n y c o n s u m er b e n efit s ari si n g fr o m t h e 

M er g er a n d t h at t h e M er g er w o ul d i n st e a d l e a d t o hi g h er pri c e s a n d 

‘ c u st o m er d etri m e nt’. I n p arti c ul ar, it t ol d u s t h at F o ot a s yl u m [ ] a n d di d 

n ot n e e d J D S p ort s t o c o nti n u e t o d o s o; a n d  

( b) [ ] t ol d u s t h at t h e M er g er w o ul d r e s ult i n r e d u c e d c o n s u m er c h oi c e, e g 

i n t er m s of r et ail er off eri n g s a n d r et ail e x p eri e n c e s, a n d t h at it c o ul d n ot 

i d e ntif y a n y c u st o m er b e n efit s ari si n g fr o m t h e M er g er. It a d d e d t h at w hil e 

a l ar g er b u si n e s s c o ul d b e n efit fr o m l o w er b u y -i n pri c e s fr o m s u p pli er s, 

gi v e n J D S p ort s’ c urr e nt si z e i n t h e U K m ar k et, it di d n ot c o n si d er i n t hi s 

c a s e t h at it s o w n er s hi p of F o ot a s yl u m w o ul d gi v e it b ett er b u y -i n pri c e s 

fr o m s u p pli er s. 
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1 3. 1 7 8   [ ] t ol d u s t h at it b eli e v e d t h at t h er e w e r e ‘n at ur al s y n er gi e s a n d effi ci e n ci e s 

i n s er vi ci n g F o ot a s yl u m’ a s p art of J D  S p ort s . It a d d e d t h at ba s e d o n [ ], its 

e x p eri e n c e w a s  t h at J D S p ort s  h a d  ‘al w a y s m ai nt ai n e d or i m pr o v e d t h e 

st a n d ar d of q u alit y, r a n g e a n d s er vi c e t o t h e b e n efit of t h e c o n s u m er ’. A n ot h er 

t hir d p art y ([ ]) t ol d u s t h at it c o ul d n ot c o m m e nt o n w h et h er t h er e w o ul d b e 

a n y r el e v a nt c u st o m er b e n efit s ari si n g fr o m t h e M er g er.  

O ur a s s e s s m e nt of R C B s  

1 3. 1 7 9  W e c o n si d er e a c h of  t h e s e cl ai m e d R C B s i n t ur n b el o w. W e n ot e t h at t h e 

P arti e s’ cl ai m e d R C B s [ ].  

R C B cl ai m 1: pr e s er vi n g a n d e n h a n ci n g F o ot a s yl u m’ s diff er e nti at e d br a n d mi x, 

pr o d u ct r a n g e s a n d r et ail p o siti o ni n g  

1 3. 1 8 0  I n r el ati o n t o t h e pr e s er v ati o n a n d e n h a n c e m e nt of F o ot a s yl u m’ s br a n d mi x, 

pr o d u ct r a n g e s a n d r et ail p o siti o ni n g, J D S p ort s t ol d u s at it s r e s p o n s e 

h e ari n g [ ]. 

1 3. 1 8 1  W e c o n si d er t h at t h e pr e s er v ati o n a n d e n h a n c e m e nt of F o ot a s yl u m’ s br a n d 

mi x will b e ti m el y a n d li k el y t o o c c ur [ ]. W e al s o n ot e t h at t h er e m a y b e a n 

i n cr e a s e i n t h e q u alit y a n d r a n g e of pr o d u ct s a v ail a bl e at  J D S p ort s, w hi c h 

c o n s u m er s w o ul d  pr e vi o u sl y n ot  h a v e h a d a c c e s s t o u nl e s s t h e y s h o p p e d at  

F o ot a s yl u m . H o w e v er, w e c o n si d er t h at J D S p ort s’ a bilit y t o i n cr e a s e t h e 

q u alit y a n d r a n g e of it s pr o d u ct s a v ail a bl e at it s st or e s i s n ot d e p e n d e nt o n it s 

o w n er s hi p of F o ot a s yl u m or u ni q u e t o t hi s M er g er. I n a n y c a s e, e v e n if  t hi s 

R C B cl ai m w er e t o b e a c c e pt e d, it w o ul d b e  li mit e d i n s c o p e b e c a u s e it i s o nl y 

of p ot e nti al  b e n efit t o c u st o m er s of J D S p ort s t h at w o ul d  n ot al s o  s h o p at  

F o ot a s yl u m , w hi c h o ur s ur v e y r e s ult s i n di c at e d w o ul d b e a l o w pr o p orti o n.7 3 3   

1 3. 1 8 2  T h e P arti e s h a v e n ot pr o vi d e d e vi d e n c e of w h y t h e pr e s er v ati o n or 

e n h a n c e m e nt of F o ot a s yl u m’ s diff er e nti at e d br a n d mi x, pr o d u ct r a n g e s a n d 

r et ail p o siti o ni n g c o ul d o nl y b e a c hi e v e d u n d er J D S p ort s’ o w n er s hi p, ot h er 

t h a n J D S p ort s’ o w n vi e w s t h at it h a d d e v el o p e d t h e r el e v a nt ‘ e x p erti s e’. W e 

h a v e al s o n ot s e e n a n y e vi d e n c e o n w h y s u c h b e n efit s c o ul d n ot b e a c hi e v e d 

b y F o ot a s yl u m eit h er o n it s o w n or u n d er t h e o w n er s hi p of a n ot h er r et ail er:  

( a) a s st at e d i n o ur c o n cl u si o n o n t h e c o u nt erf a ct u al i n c h a pt er 5, w e 

c o n si d er t h at F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n w o ul d h a v e st a bili s e d a b s e nt 

 

 
7 3 3  F or e x a m pl e, w e f o u n d t h at a si z e a bl e pr o p orti o n of J D S p ort s’ i n -st or e f o ot w e ar c u st o m er s w o ul d di v ert t o 
F o ot a s yl u m, a n d o nli n e F o ot a s yl u m w a s a cl o s e s u b stit ut e t o J D S p ort s ( aft er Ni k e). I n a p p ar el, J D S p ort s’ i n -
st or e c u st o m er s st at e d F o ot a s yl u m a s t h eir n e xt b e st alt er n ati v e, a n d o nli n e c u st o m er s p ut F o ot a s yl u m s e c o n d 
( aft er Ni k e). S e e c h a pt er s 8 a n d 9 f or m or e d et ail s. 
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t h e M er g er, a n d t h er ef or e, w e c o n si d er t h at F o ot a s yl u m  w o ul d al s o h a v e 

b e e n a bl e t o c o nti n u e e n h a n ci n g it s br a n d mi x a n d pr o d u ct r a n g e – w e 

al s o c o n si d er t h at a b s e nt t h e M er g er, t h e ri v alr y b et w e e n t h e P arti e s 

c o ul d al s o b e a p o s si bl e dri v er f or t h e o n g oi n g e n h a n c e m e nt of 

F o ot a s yl u m’ s br a n d mi x, pr o d u ct r a n g e s a n d r et ail p o siti o ni n g ( [ ]); a n d 

( b) i n r el ati o n t o w h et h er s u c h b e n efit s c o ul d ari s e if F o ot a s yl u m c a m e u n d er 

diff er e nt o w n er s hi p, w e f o u n d n o e vi d e n c e t o i n di c at e t h at s u c h e x p erti s e 

w o ul d b e u ni q u e t o J D S p ort s a n d t h at n o ot h er r et ail er w o ul d h a v e 

d e v el o p e d t h e s a m e, or si mil ar, l e v el of e x p erti s e. It i s al s o u n cl e ar h o w 

t h e l a u n c h of F o ot a s yl u m’ s o w n-br a n d e d pr o d u ct s o ut si d e t h e U K w o ul d 

c o n stit ut e a b e n efit i n a n y m ar k et i n t h e U K . 

1 3. 1 8 3  O n t hi s b a si s, w e c o n cl u d e t h at a n y p ot e nti al b e n efit u n d er R C B cl ai m 1 

d o e s n ot q u alif y a s a n R C B f or t h e p ur p o s e s of t h e A ct, a s w e d o n ot b eli e v e 

t h at t h e cl ai m e d b e n efit i s u nli k el y t o a c cr u e wit h o ut t h e M er g er  or a si mil ar 

l e s s e ni n g of c o m p etiti o n. 

R C B cl ai m 2: st a bili si n g F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n a n d c o nti n u e d e m pl o y m e nt 

of it s st aff a n d s u p pli er b a s e  

1 3. 1 8 4  At it s r e s p o n s e h e ari n g, J D S p ort s t ol d u s [ ]. 

1 3. 1 8 5  W e c o n si d er t h at it w o ul d b e li k el y t h at F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n w o ul d 

b e st a bili s e d a s p art of t h e wi d er J D S p ort s  Gr o u p ([ ]). H o w e v er, it i s 

u n cl e ar h o w or w h y t h e st a bili s ati o n of F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n w o ul d 

l o w er pri c e s or i n cr e a s e q u alit y t o c o n s u m er s ([ ]). 

1 3. 1 8 6  W e al s o d o n ot c o n si d er t h at t hi s b e n efit i s M er g er - s p e cifi c: 

( a) in o ur c o u nt erf a ct u al a s s e s s m e nt  ( c h a pt er 5), w e c o n cl u d e d t h at 

F o ot a s yl u m w o ul d h a v e st a bili s e d it s fi n a n ci al p o siti o n a b s e nt t h e M er g er ; 

a n d  

( b) w e h a v e s e e n n o e vi d e n c e t o s u g g e st t h at o nl y J D S p ort s c o ul d h a v e 

st a bili s e d F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al p o siti o n, a n d w h y t hi s c o ul d n ot al s o b e 

a c h i e v e d if F o ot a s yl u m h a d c o m e u n d er diff er e nt o w n er s hi p. 

1 3. 1 8 7  O n t hi s b a si s, w e c o n cl u d e t h at a n y p ot e nti al b e n efit u n d er R C B cl ai m 2 

d o e s n ot q u alif y a s a n R C B f or t h e p ur p o s e s of t h e A ct, a s w e d o n ot b eli e v e 

t h at t h e cl ai m e d b e n efit i s u nli k el y t o a c cr u e wit h o ut t h e M er g er  or a si mil ar 

l e s s e ni n g of c o m p etiti o n. 
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R C B cl ai m 3: m ai nt ai ni n g F o ot a s yl u m’ s f o ot w e ar pr o d u ct r a n g e ( p arti c ul arl y ’t o p ti er’ 

li mit e d all o c ati o n li n e s) fr o m k e y s u p pli er s 

1 3. 1 8 8  J D S p ort s t ol d u s at it s r e s p o n s e h e ari n g t h at it [ ] c o ul d h el p m ai nt a i n 

F o ot a s yl u m’ s f o ot w e ar pr o d u ct r a n g e fr o m t h e k e y s u p pli er s. [ ]. 

1 3. 1 8 9  W e c o n si d er t h at it will b e ti m el y a n d li k el y t h at J D S p ort s’ cl ai m e d 

i n v e st m e nt s t o r ef ur bi s h F o ot a s yl u m’ s st or e s w o ul d e n s ur e t h at t h e st or e s m et 

t h e ‘r et ail q u alit y st a n d ar d s r e q uir e d of t h e br a n d s’ t o aid wit h r et ai ni n g s u p pl y 

of pr o d u ct s fr o m t h e k e y s u p pli er s . 

1 3. 1 9 0  H o w e v er, [ ], i n t er m s of all o c ati o n of t h e k e y s u p pli er s’ br a n d e d pr o d u ct s, 

w e c o n si d er e d, o n t h e b a si s of t h e e vi d e n c e a v ail a bl e, t h at i n t h e 

c o u nt erf a ct u al:  

( a) s u p pli er s w er e u n li k el y t o t er mi n at e t h e s u p pl y of t h eir pr o d u ct s t o 

F o ot a s yl u m ( e g [ ] w er e n ot c o n c er n e d a b o ut F o ot a s yl u m’ s fi n a n ci al 

p o siti o n); a n d  

( b) F o ot a s yl u m w o ul d n ot r e q uir e a n y i nt er v e nti o n t o e n s ur e t h e c o nti n u ati o n 

of s u p pl y.  

1 3. 1 9 1  T h er ef or e, w e di d n ot c o n si d er t hi s cl ai m t o b e M er g er -s p e cifi c. W e c o n cl u d e 

t h at a n y p ot e nti al b e n efit u n d er R C B cl ai m 3 d o e s n ot q u alif y a s a n R C B f or 

t h e p ur p o s e s of t h e A ct, a s w e d o n ot b eli e v e t h at t h e cl ai m e d b e n efit i s 

u nli k el y t o a c cr u e wit h o ut t h e M er g er  or a si mil ar l e s s e ni n g of c o m p etiti o n . 

R C B cl ai m 4: i n v e st m e nt a n d d e v el o p m e nt of F o ot a s yl u m’ s o w n -l a b el br a n d s 

1 3. 1 9 2  At it s r e s p o n s e h e ari n g, J D S p ort s t ol d u s [ ]. 

1 3. 1 9 3  W e c o n si d er t h at it will b e ti m el y a n d li k el y t h at pr o p o s e d i n v e st m e nt a n d 

d e v el o p m e nt of F o ot a s yl u m’ s o w n -br a n d s will o c c ur ([ ]). 

1 3. 1 9 4  I n r el ati o n t o t h e gr o wt h i n F o ot a s yl u m’ s w h ol e s al e b u si n e s s, it c o ul d o c c ur 

a b s e nt t h e M er g er t hr o u g h a gr e e m e nt wit h i nt er n ati o n al di stri b ut or s. F urt h er, 

J D S p ort s c o ul d a c q uir e pr o d u ct s fr o m F o ot a s yl u m’ s o w n -br a n d s t hr o u g h 

w h ol e s al e a gr e e m e nt wit h F o ot a s yl u m ( [ ]). 

1 3. 1 9 5  T h e P arti e s h a v e n ot pr o vi d e d a n y e vi d e n c e o n w h y t hi s w a s a M er g er -

s p e cifi c R C B. W e w o ul d e x p e ct t h at a n y o w n er of t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s 

w o ul d li k el y i n v e st i n it s d e v el o p m e nt a n d t h er ef or e, w e c o n si d er t h at t hi s 

b e n efit  c o ul d al s o h a v e b e e n a c hi e v e d if F o ot a s yl u m w a s u n d er diff er e nt 

o w n er s hi p. W e n ot e t h at at it s r e s p o n s e h e ari n g, [ ]. 
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1 3. 1 9 6  W e t h er ef or e c o n cl u d e t h at a n y p ot e nti al b e n efit u n d er R C B cl ai m 4 d o e s 

n ot q u alif y a s a n R C B f or t h e p ur p o s e s of t h e A ct, a s w e d o n ot b eli e v e t h at 

t h e cl ai m e d b e n efit i s u nli k el y t o a c cr u e wit h o ut t h e M er g er  or a si mil ar 

l e s s e ni n g of c o m p etiti o n. 

R C B cl a i m 5: i m pr o v e m e nt s i n F o ot a s yl u m’ s b a c k-offi c e, t e c h n ol o g y, l o gi sti c a n d 

i nfr a str u ct ur e o p er ati o n s 

1 3. 1 9 7  At it s r e s p o n s e h e ari n g, J D S p ort s t ol d u s t h at it w a s ‘ al w a y s i n n o v ati n g’, e g 

i n t er m s of di git al c o m m u ni c ati o n s ( b ot h i n-st or e a n d o nli n e), [ ]. 

1 3. 1 9 8   We c o n si d e r t h at t h e o p er ati o n al i m pr o v e m e nt i n F o ot a s yl u m s u c h a s 

c oll e cti o n p oi nt s, c u st o m er s er vi c e, st o c k m a n a g e m e nt, a n d p a y m e nt 

p o s si biliti e s w o ul d b e ti m el y a n d li k el y a s J D S p ort s h a v e e xi sti n g 

t e c h n ol o gi c al fr a m e w or k a n d s er vi c e s, w hi c h i s r el ati v el y e a sil y tr a n sf err e d 

a cr o s s t o F o ot a s yl u m ([ ]). 

1 3. 1 9 9  H o w e v er, w e c o n si d er t h at t h e s e b e n efit s ar e n ot M er g er -s p e cifi c a s t h e y 

c a n b e a c hi e v e d t hr o u g h ot h er m e a n s a n d d o n ot r e q uir e t h e i nt e gr ati o n of 

F o ot a s yl u m’ s b u si n e s s i nt o J D S p ort s o p er ati o n s.  

1 3. 2 0 0  F urt h er, w hil e t h e fi x e d c o st s a vi n g s w o ul d b e ti m el y a n d li k el y, t h e y w o ul d 

n ot b e n efit c o n s u m er s gi v e n t h at t h e y w er e n ot t o b e r e -i n v e st e d i nt o 

F o ot a s yl u m’ s c u st o m er pr o p o siti o n ( [ ]). 

1 3. 2 0 1  W e c o n cl u d e t h at a n y p ot e nti al b e n efit u n d er R C B cl ai m 5 d o e s n ot q u alif y 

a s a n R C B f or  t h e p ur p o s e s of t h e A ct, a s w e d o n ot b eli e v e t h at t h e cl ai m e d 

b e n efit will b e n efit c u st o m er s i n t h e f or m of l o w er pri c e s, hi g h er q u alit y, or 

gr e at er c h oi c e of g o o d s or s er vi c e s i n a n y m ar k et i n t h e U K, or gr e at er 

i n n o v ati o n i n r el ati o n t o t h o s e g o o d s or s er vi c e s. 

C o n cl u si o n o n R C B s  

1 3. 2 0 2   We c o n si d er e d w h et h er t h e b e n efit s of t h e M er g er i d e ntifi e d b y t h e P arti e s 

pr o p erl y c o n stit ut e R C B s f or t h e p ur p o s e s of t h e A ct. O n t h e b a si s of t h e 

a n al y si s s et o ut a b o v e, w e c o n cl u d e d  t h at t h er e ar e n o R C B s ari si n g fr o m t h e 

M er g er.  

P r o p orti o n alit y a s s e s s m e nt  

1 3. 2 0 3  I n t hi s s e cti o n, w e s et o ut o ur a s s e s s m e nt of, a n d c o n cl u si o n s o n, t h e 

pr o p orti o n alit y of o ur pr o p o s e d r e m e d y, i e t h e f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m.  
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P r o p orti o n alit y a s s e s s m e nt fr a m e w or k  

1 3. 2 0 4  I n or d er t o b e r e a s o n a bl e a n d pr o p orti o n at e, t h e C M A will s e e k t o s el e ct t h e 

l e a st c o stl y r e m e d y, or p a c k a g e of r e m e di e s, t h at it c o n si d er s will b e eff e cti v e. 

If t h e C M A i s c h o o si n g b et w e e n t w o r e m e di e s w hi c h it c o n si d er s will b e 

e q u all y eff e cti v e, it will s el e ct t h e r e m e d y t h at i m p o s e s t h e l e a st c o st or t h at i s 

l e a st r e stri cti v e. I n a d diti o n, t h e C M A will s e e k t o e n s ur e t h at n o r e m e d y i s 

m or e o n er o u s t h a n n e c e s s ar y or di s pr o p orti o n at e i n r el ati o n t o t h e S L C a n d 

it s a d v er s e eff e ct s.7 3 4  

1 3. 2 0 5  T o f ulfil t hi s, w e fir st c o n si d er w h et h er t h er e ar e  a n y r el e v a nt c o st s 

a s s o ci at e d wit h e a c h eff e cti v e r e m e d y o pti o n . W h e n c o n si d eri n g r el e v a nt 

c o st s, t h e C M A' s c o n si d er ati o n s m a y i n cl u d e ( b ut ar e n ot li mit e d t o): 7 3 5  

( a) di st orti o n s i n m ar k et o ut c o m e s;  

( b) c o m pli a n c e a n d m o nit ori n g c o st s i n c urr e d b y t h e P arti e s, t hir d p arti e s, or 

t h e C M A; a n d 

( c) t h e l o s s of a n y R C B s t h at m a y ari s e fr o m t h e M er g er w hi c h ar e f or e g o n e 

a s a r e s ult of t h e r e m e d y.  

1 3. 2 0 6  H o w e v er, o ur g ui d a n c e o n r e m e di e s st at e s t h at ‘f or c o m pl et e d m er g er s, t h e 

C M A will n ot n or m all y t a k e a c c o u nt of c o st s or l o s s e s t h at will b e i n c urr e d b y 

t h e m er gi n g p arti e s a s a r e s ult of a di v e stit ur e r e m e d y ’, a s it i s f or t h e m er gi n g 

p arti e s ‘t o a s s e s s w h et h er t h er e i s a ri s k t h at a c o m pl et e d m er g er w o ul d b e 

s u bj e ct t o a n S L C fi n di n g, a n d t h e C M A w o ul d e x p e ct t hi s ri s k t o b e r efl e ct e d 

i n t h e a gr e e d a c q ui siti o n pri c e’.7 3 6   

1 3. 2 0 7  H a vi n g i d e ntifi e d t h e l e a st c o stl y eff e cti v e r e m e d y, w e t h e n c o n si d er w h et h er 

t h e l e a st c o stl y r e m e d y i s m or e o n er o u s t h a n n e c e s s ar y or w o ul d b e 

di s pr o p orti o n at e t o t h e S L C s a n d r e s u lti n g a d v er s e eff e ct s. I n d oi n g s o, w e 

ar e r e q uir e d t o c o m p ar e t h e l e v el of h ar m w hi c h i s li k el y t o ari s e fr o m t h e 

S L C s wit h t h e r el e v a nt c o st s of t h e pr o p o s e d r e m e d y. 7 3 7  

1 3. 2 0 8  O ur g ui d a n c e o n r e m e di e s st at e s t h at i n ‘ e x c e pti o n al cir c u m st a n c e s ’, e v e n 

t h e l e a st c o stl y b ut eff e cti v e r e m e d y mi g ht b e e x p e ct e d t o i n c ur c o st s t h at ar e 

di s pr o p orti o n at e t o t h e s c al e of t h e S L C a n d it s a d v er s e eff e ct s ( e g if t h e 

c o st s i n c urr e d b y t h e r e m e d y o n t hir d p arti e s ar e li k el y t o b e gr e at er t h a n t h e 

 

 
7 3 4  C M A , M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 6 .  
7 3 5  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 1 0 .  
7 3 6  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 9 .  
7 3 7  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 6 . 

 

https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
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li k el y s c al e of a d v er s e eff e ct s). If t h e s e ‘e x c e pti o n al cir c u m st a n c e s ’ w er e t o 

ari s e , t h e C M A m a y  n ot p ur s u e t h e r e m e d y i n q u e sti o n. 7 3 8  

P a rti e s’ a n d t hir d p a rti e s’ vi e w s o n pr o p orti o n alit y  

1 3. 2 0 9  I n t h eir r e s p o n s e t o t h e R W P, t h e P arti e s t ol d u s t h at r e q uiri n g a di v e stit ur e 

of F o ot a s yl u m w o ul d b e di s pr o p orti o n at e , ‘p arti c ul arl y i n t h e c urr e nt 

u n pr e c e d e nt e d cli m at e gi v e n t h e C O VI D -1 9 cri si s ’ a n d t h at it w o ul d d e pri v e 

c u st o m er s of t h e b e n efit s ari si n g fr o m t h e M er g er.  At it s r e s p o n s e h e ari n g, J D 

S p ort s t ol d u s t h at t h er e w er e n ot a n y r el e v a nt c o st s t h at t h e C M A s h o ul d 

c o n si d er. 7 3 9  

1 3. 2 1 0   [ ] t ol d u s t h at t h e o nl y c o st s of a f ull di v e stit ur e r e m e d y it c o ul d t hi n k of, 

r el at e d t o J D S p ort s’ ‘ pr of e s si o n al s er vi c e c o st s’ t o s ell t h e F o ot a s yl u m 

b u si n e s s, b ut t h at t h e s e c o st s mi g ht n ot n e c e s s aril y b e a r el e v a nt c o st.  

1 3. 2 1 1  Ot h er t h a n t h o s e s u b mi s si o n s w e c o n si d er e d a s p art of o ur a s s e s s m e nt of 

R C B s a n d t h e vi e w s of [ ] a b o v e, w e r e c ei v e d n o ot h er vi e w s fr o m t hir d 

p arti e s o n t h e c o st s of a f ull di v e stit ur e r e m e d y.  

O ur a s s e s s m e nt of pr o p orti o n alit y  

1 3. 2 1 2   Th e a p pr o pri at e r e m e d y  a n d w h et h er it i s eff e cti v e a n d pr o p orti o n at e  will b e 

d et er mi n e d b y h a vi n g r e g ar d t o t h e p arti c ul ar cir c u m st a n c e s of t h e  c a s e. W e 

h a v e i d e ntifi e d o n e eff e cti v e r e m e d y – t h e f ull di v e stit ur e r e m e d y. F or t h e 

r e a s o n s s et o ut i n t hi s c h a pt er, w e c o n si d er t h at i n t hi s c a s e, t hi s r e m e d y i s 

t h e o nl y o n e t h at w o ul d b e eff e cti v e i n a c hi e vi n g t h e l e giti m at e ai m of 

c o m pr e h e n si v el y r e m e d yi n g o ur t w o S L C s ( s e p ar at el y a n d i n c o m bi n ati o n) 

a n d t h e r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s . 

1 3. 2 1 3   We al s o c o n si d er t h at t h e f ull di v e stit ur e r e m e d y i s n o m or e o n er o u s t h a n i s 

r e q uir e d t o a c hi e v e t h at ai m, a n d t h er e i s n ot a c h oi c e of e q u all y eff e cti v e 

r e m e di e s. 

1 3. 2 1 4  W e al s o c o n si d er e d w h et h er a f ull di v e stit ur e r e m e d y w o ul d pr o d u c e eff e ct s 

t h at ar e di s pr o p orti o n at e t o t h e ai m p ur s u e d. T o h el p u s a d dr e s s t hi s 

q u e sti o n, w e c o n si d er e d  w h et h er t h er e w er e a n y R C B s t h at w o ul d b e l o st a s 

a r e s ult of p ur s ui n g a  f ull di v e stit ur e r e m e d y, w hi c h w e w o ul d tr e at a s a c o st of 

t h e r e m e d y. O ur c o n cl u si o n fr o m t h at a s s e s s m e nt wa s  t h at t h er e w o ul d b e n o 

R C B s t h at w o ul d b e l o st a s a r e s ult of a f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m . 

 

 
7 3 8  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 3. 1 1 . 
7 3 9  J D S p ort s n ot e d t h at t h e c o st s of t h e di v e stit ur e pr o c e s s s h o ul d b e c o n si d er e d. I n li n e wit h t h e C M A’ s 
g ui d a n c e o n r e m e di e s, s u c h c o st s ar e n ot c o n si d er e d i n o ur r e m e di e s a s s e s s m e nt.  

https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
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1 3. 2 1 5  W e c o n si d er e d w h et h er t h er e w er e a n y ot h er c o st s of a f ull di v e stit ur e 

r e m e d y w e s h o ul d t a k e i nt o a c c o u nt. Ot h er t h a n t h e c o st s t o J D S p ort s of 

s elli n g t h e F o ot a s yl u m b u si n e s s , w e h a v e n ot s e e n e vi d e n c e of a n y  c o st s 

ari si n g fr o m  a f ull di v e stit ur e r e m e d y. 

1 3. 2 1 6  W e n ot e t h at J D S p ort s’  d e ci si o n t o c o m pl et e t h e M er g er u n c o n diti o n al o n 

a n y c o m p etiti o n cl e ar a n c e w a s t a k e n at it s o w n ri s k, a n d t h er ef or e, i n li n e wit h 

o ur g ui d a n c e o n r e m e di e s, w e h a v e n ot c o n si d er e d c o st s t o J D S p ort s 

a s s o ci at e d wit h i m pl e m e nti n g a f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m i n o ur 

pr o p orti o n alit y a s s e s s m e nt. W hil e w e a c c e pt t h at w e will b e i m pl e m e nti n g t hi s 

r e m e d y i n u n u s u al  cir c u m st a n c e s a s a r e s ult of C O VI D -1 9 , t h er e i s fl e xi bilit y 

wit hi n  o ur r e m e d y i m pl e m e nt ati o n  pr o c e s s  s h o ul d e x c e pti o n al c o st s ari s e, a n d 

w e h a v e s af e g u ar d s i n pl a c e t hr o u g h o ur p ur c h a s er a p pr o v al pr o c e s s t o 

miti g at e t h e ri s k of a s al e t o a n u n s uit a bl e p ur c h a s er. W e t h er ef or e d o n ot 

c o n si d er t h at t h e c urr e nt cir c u m st a n c e s pr o vi d e u s wit h a s uffi ci e ntl y 

c o m p elli n g r e a s o n t o d e p art fr o m o ur n or m al a p pr o a c h, s u c h t h at w e s h o ul d 

t a k e i nt o a c c o u nt t h e c o st s  t o J D S p ort s of i m pl e m e nti n g a di v e stit ur e r e m e d y 

i n o ur pr o porti o n alit y  a s s e s s m e nt. F urt h er, w e c o n si d er t h at o ur r e m e d y 

i m pl e m e nt ati o n pr o c e s s will pr o vi d e J D S p ort s wit h a f air o p p ort u nit y t o t e st 

t h e m ar k et  t o g et t h e m o st c o m p etiti v e off er s f or t h e b u si n e s s , a n d t h er e i s 

fl e xi bilit y wit hi n t h e di v e stit ur e pr o c e s s s h o ul d t h er e b e a n y si g nifi c a nt m ar k et 

f ail ur e c a u si n g e x c e pti o n al c o st s or l o s s e s t o ari s e . 

1 3. 2 1 7  B a s e d o n t h e a b o v e, w e h a v e n ot f o u n d a n y r el e va nt c o st s t o t hir d p arti e s 

ari si n g a s a r e s ult of t h e f ull di v e stit ur e r e m e d y. 

1 3. 2 1 8  W e f o u n d t h at t h e M er g er r e m o v e s a dir e ct a n d si g nifi c a nt c o n str ai nt o n 

e a c h of t h e P arti e s i n t h e s e m ar k et s, r e s ulti n g i n s u b st a nti all y l e s s c o m p etiti o n 

o n P Q R S a n d a w e a k er i n c e nti v e t o i m pr o v e a s m u c h a s t h e y w o ul d 

ot h er wi s e.  T h e r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s of t h e S L C s w e i d e ntifi e d, i n cl u d e f or 

e x a m pl e: l e s s di s c o u nti n g; a r e d u c e d r a n g e ; a n d/ or n ot i m pr o vi n g q u alit y or 

s er vi c e a s m u c h a s w o ul d ot h er wi s e h a v e b e e n t h e c a s e a b s e nt t h e M er g er . 

1 3. 2 1 9  W e c o n cl u d e  t h at t h e h ar m ari si n g fr o m t h e S L C s (i n cl u di n g it s c u m ul ati v e 

eff e ct o v er ti m e) i s li k el y t o b e si g nifi c a nt a n d h a v e a wi d e s pr e a d i m p a ct o n 

c u st o m er s at a n ati o n al l e v el i n t h e U K a n d w o ul d p er si st a n d b e s u st ai n e d 

u n d er t h e M er g e r sit u ati o n. 

1 3. 2 2 0  I n r el ati o n t o t h e ‘r el e v a nt c o st s’ of a str u ct ur al r e m e d y, w e h a v e f o u n d t h at 

n o R C B s ar e t o b e t a k e n i nt o a c c o u nt i n t h e a s s e s s m e nt of t h e pr o p orti o n alit y 

of a f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m. T h e f ull di v e stit ur e r e m e d y w o ul d al s o  n ot 

r ai s e c o st s f or t hir d p arti e s a n d, a s s u c h, f ull di v e stit ur e w o ul d n ot pr o d u c e 

a d v er s e eff e ct s t h at ar e di s pr o p orti o n at e t o t h e ai m of c o m pr e h e n si v el y 

r e m e d yi n g t h e S L C s a n d r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s . 
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1 3. 2 2 1  A s f ar a s p o s si bl e, w e h a v e s o u g ht t o  t a k e i nt o a c c o u nt t h e i m p a ct of 

C O VI D -1 9 i n d e si g ni n g t h e r e m e d y a n d, h a vi n g d o n e s o, w e c o n si d er  th at a 

f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m r e m ai ns a pr o p orti o n at e s ol uti o n i n t h e c urr e nt 

cir c u m st a n c e s. 

C o n cl u si o n o n pr o p orti o n alit y  

1 3. 2 2 2  H a vi n g i d e ntifi e d a f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m a s  t h e o nl y eff e cti v e r e m e d y 

a v ail a bl e, w e c o n si d er e d it s pr o p orti o n alit y t o t h e S L C s a n d r e s ulti n g a d v er s e 

eff e ct s w e f o u n d.  

1 3. 2 2 3  W e h a v e f o u n d t h at a f ull di v e stit ur e r e m e d y i s t h e o nl y eff e cti v e a cti o n t o 

a c hi e v e t h e l e giti m at e ai m of c o m pr e h e n si v el y r e m e d yi n g t h e S L C s a n d 

r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s. W e c o n si d er t h at a f ull di v e stit ur e r e m e d y i s n o 

m or e o n er o u s t h a n i s r e q uir e d t o a c hi e v e t hi s l e giti m at e ai m a n d t h at, b a s e d 

o n o ur vi e w s t h at t h e M er g er i s li k el y t o l e a d t o si g nifi c a nt a n d s u st ai n e d 

a d v er s e eff e ct s a n d t h at t h er e ar e n o r el e v a nt c o st s w hi c h w e s h o ul d t a k e i nt o 

a c c o u nt , w e c o n cl u d e d  t h at a f ull di v e stit ur e r e m e d y w o ul d n ot pr o d u c e 

a d v er s e eff e ct s w hi c h ar e di s pr o p orti o n at e t o t h e ai m p ur s u e d . 

1 3. 2 2 4  W e t h er ef or e c o n cl u d e d t h at t h e f ull di v e stit ur e r e m e d y  i s pr o p orti o n at e t o 

t h e S L C s a n d r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s.  T hi s c o n cl u si o n a p pli e s s e p ar at el y t o 

t h e S L C s f o u n d i n f o ot w e ar a n d a p p ar el, a s w ell a s t o b ot h  S L C s w h e n 

vi e w e d a s a w h ol e.  

Gi vi n g eff e ct t o t h e fi n al r e m e d y  

1 3. 2 2 5  H a vi n g d e ci d e d o n o ur  r e m e d y, w e n o w c o n si d er h o w t o gi v e eff e ct t o t hi s 

r e m e d y d e ci si o n. T h e C M A h a s t h e c h o i c e of gi vi n g eff e ct t o a n y fi n al r e m e d y 

d e ci si o n eit h er b y a c c e pti n g fi n al u n d ert a ki n g s p ur s u a nt t o s e cti o n 8 2 of t h e 

A ct if t h e P arti e s wi s h t o off er t h e m, or b y m a ki n g a fi n al or d er u n d er s e cti o n 

8 4 of t h e A ct. Eit h er t h e fi n al u n d ert a ki n g s or t h e fi n al or d er m u st b e m a d e  

wit hi n 1 2 w e e k s of p u bli c ati o n of o ur fi n al r e p ort ( or e xt e n d e d o n c e b y u p t o 

si x  w e e k s u n d er e x c e pti o n al cir c u m st a n c e s ),7 4 0  i n cl u di n g t h e p eri o d f or a n y 

f or m al p u bli c c o n s ult ati o n o n t h e dr aft u n d ert a ki n g s or or d er a s s p e cifi e d i n 

s c h e d ul e 1 0 of t h e A ct.  

1 3. 2 2 6  I n li n e wit h o ur g ui d a n c e o n r e m e di e s, o n c e t hi s r e m e d y h a s b e e n f ull y 

i m pl e m e nt e d in li n e wit h t h e c o n cl u si o n s s et o ut i n t hi s c h a pt er , w e d e ci d e d  

t h at J D S p ort s  s h o ul d b e pr o hi bit e d fr o m s u b s e q u e ntl y a c q uiri n g t h e a s s et s or 

 

 
7 4 0  S e cti o n 4 1 A( 2) of t h e A ct – w h er e t h e C M A c o n si d er s t h er e ar e s p e ci al r e a s o n s f or t h e e xt e n si o n.  
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s h ar e s of F o ot a s yl u m  or a c q uiri n g a n y m at eri al i nfl u e n c e o v er t h e m. O ur 

g ui d a n c e  o n r e m e di e s  st at e s t h at t h e C M A w ill n or m all y li mit t hi s pr o hi biti o n t o 

a p eri o d of 1 0 y e ar s. 7 4 1  W e fi n d n o c o m p elli n g r e a s o n t o d e p art fr o m t h e 

g ui d a n c e i n t hi s c a s e b y s e e ki n g a s h ort er or l o n g er pr o hi biti o n p eri o d.  

1 3. 2 2 7   We will t a k e i nt o a c c o u nt a n y f urt h er d e v el o p m e nt s i n r el ati o n t o C O VI D - 19 

t hr o u g h o ut o ur i m pl e m e nt ati o n of o ur pr ef err e d r e m e d y. 

Fi n al d e ci si o n o n r e m e di e s  

1 3. 2 2 8  W e c o n cl u d e d t h at a f ull di v e stit ur e of F o ot a s yl u m w o ul d b e a n eff e cti v e a n d 

pr o p orti o n at e r e m e d y t o a d dr e s s t h e S L C s a n d  r e s ulti n g a d v er s e eff e ct s w e 

f o u n d. 

 
 

 

 
7 4 1  C M A, M er g er r e m e di e s g ui d eli n e s, C M A 8 7 ( 1 3 D e c e m b er 2 0 1 8), p ar a gr a p h 5. 1 0 . 

https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/764372/Merger_remedies_guidance.pdf
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