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ΑΠΟΦΑΣΗ

Αντικείμενο εξέτασης της παρούσας υπόθεσης, αποτελεί η πράξη συγκέντρωσης που κοινοποιήθηκε στην Επιτροπή Προστασίας του Ανταγωνισμού (στο εξής η «Επιτροπή») στις 08.07.2009, της εξαγοράς της Ferretti S.p.A (στο εξής «Ferretti») από τη Yachts Partecipation S.r.l. (στο εξής «YP») και τη Mediobanca – Banca di Credito Finanziario S.p.A (στο εξής «Mediobanca»), μέσω της Ferretti Holding S.p.A. (στο εξής «NewCo»). Με την ολοκλήρωση της πράξης, η YP και η Mediobanca μέσω της εταιρείας NewCo θα ελέγχουν από κοινού τη Ferretti, εφόσον και οι δύο θα έχουν την δυνατότητα εξάσκησης αποφασιστικής επιρροής με τη δυνατότητα να μπλοκάρουν οποιεσδήποτε ενέργειες που θα καθορίζουν τη στρατηγική εμπορική συμπεριφορά της Ferretti.
Οι συμμετέχουσες στη συγκέντρωση επιχειρήσεις είναι οι ακόλουθες: 

α) Η  εταιρεία YP, η οποία ιδρύθηκε από ορισμένους διευθυντές της στοχευόμενης εταιρείας Ferretti, όπως επίσης και από άλλες οντότητες και άτομα που σχετίζονται με τη Ferretti (π.χ. ένας από τους εμπόρους της), με στόχο την πραγματοποίηση της προβλεπόμενης επένδυσης στο μετοχικό κεφάλαιο της Ferretti.

β) Η εταιρεία Mediobanca, η οποία είναι Ιταλική επενδυτική τράπεζα, με μετοχές εισηγμένες προς διαπραγμάτευση στο Ιταλικό Χρηματιστήριο Αξιών. Ενεργεί σε διάφορους τομείς, όπως στον τομέα δανειοδότησης και παρέχει συμβουλευτικές υπηρεσίες για εταιρικούς πελάτες. Επίσης κατέχει δικαιώματα μειοψηφίας σε ορισμένες βιομηχανικές εταιρείες (από τις οποίες δεν δραστηριοποιείται καμία στον τομέα των θαλαμηγών – motor-yachts)  ή και σε ιδιωτικά μετοχικά κεφάλαια.

γ) Η εταιρεία Ferretti, η οποία συστάθηκε σύμφωνα με τους νόμους της Ιταλίας, και είναι θυγατρική εταιρεία του ομίλου Ferretti, που ενεργεί κυρίως στον τομέα του σχεδιασμού, της κατασκευής και του μάρκετινγκ θαλαμηγών πολυτελείας (luxury motor-yachts). Η Ferretti έχει χαρτοφυλάκιο από εννέα ξακουστές μάρκες στο ναυτικό κόσμο: Ferreti Yachts, Pershing, Riva, Itama, Bertram, Apreamare, Mochi Craft, CRN και Custom Line. Ο όμιλος Ferretti επίσης περιλαμβάνει διάφορες θυγατρικές εταιρείες, οι οποίες διεξάγουν όλες εκτός από μία, την Pinmar S.L., δραστηριότητες αποκλειστικά προς όφελος των άλλων εταιρειών του ομίλου Ferretti. Επίσης η Ferretti έχει παρουσία στην Ασία μέσω ενός παραρτήματος που βρίσκεται στη Shanghai και στην Αμερική μέσω της θυγατρικής εταιρείας Ferretti Group USA Inc.

δ) Η εταιρεία NewCo, η οποία δημιουργήθηκε από τις Yachts Partecipation S.r.l και Mediobanca – Banca di Credito Finanziario S.p.A. στις 21 Μαΐου 2009, με αποκλειστικό σκοπό την απόκτηση του 100% του μετοχικού κεφαλαίου της Ferretti από την εταιρεία Sestante 2 S.a.r.l., τη μόνη μέτοχο της Ferretti, στα πλαίσια της προβλεπόμενης συναλλαγής. Για σκοπούς πραγματοποίησης της προτεινόμενης εξαγοράς, υπήρξε αύξηση του μετοχικού κεφαλαίου της NewCo σύμφωνα με την οποία, η Mediobanca αγόρασε με μετρητά μετοχές με δικαίωμα ψήφου που αντιπροσωπεύουν το 19.1% του μετοχικού κεφαλαίου της NewCo, ενώ το υπόλοιπο κεφάλαιο με δικαίωμα ψήφου που αντιπροσωπεύει το 80.9% του μετοχικού κεφαλαίου της NewCo αγόρασε σε μετρητά η YP.
Η κοινοποίηση της παρούσας πράξης συγκέντρωσης υποβλήθηκε στην Υπηρεσία της ΕΠΑ στις 08.07.2009 από κοινού από τις YP και Mediobanca. Η Υπηρεσία ενημέρωσε τον αρμόδιο Υπουργό σχετικά με την κοινοποιηθείσα συγκέντρωση, ενεργώντας στη βάση των διατάξεων του άρθρου 35 του Νόμου, ενώ το γεγονός της κοινοποίησης δημοσιεύτηκε στην επίσημη Εφημερίδα της Δημοκρατίας, σύμφωνα με τα οριζόμενα στο άρθρο 13(3) του περί Ελέγχου των Συγκεντρώσεων Επιχειρήσεων Νόμου 22(Ι)/99 ως έχει τροποποιηθεί (στο εξής ο «Νόμος»).

Σημείωση: Μέρος του παρόντος κειμένου έχει αποκρυβεί και σημειωθεί ως […] γιατί έχει θεωρηθεί ως εμπιστευτική πληροφόρηση.
Όλες οι αναγκαίες πληροφορίες προς συμμόρφωση της κοινοποίησης με τις απαιτήσεις του Παραρτήματος ΙΙΙ του Νόμου παραλήφθηκαν από την Υπηρεσία της ΕΠΑ μέχρι τις 21.9.2009.  

Η Υπηρεσία της ΕΠΑ διεξήγαγε την προκαταρκτική αξιολόγηση της συγκέντρωσης σύμφωνα με τις διατάξεις του άρθρου 17 του Νόμου και υπέβαλε γραπτή έκθεση ημερομηνίας 25.9.2009, στην οποία κατέγραψε την αιτιολογημένη της γνώμη ως προς το συμβατό ή μη τής υπό εξέταση συγκέντρωσης με την ανταγωνιστική αγορά.

Η Επιτροπή, σε συνεδρία της που πραγματοποιήθηκε στις 8.10.2009 μετά από μελέτη, ανταλλαγή απόψεων, διαβουλεύσεις και συζήτηση μεταξύ των μελών της, αφού αξιολόγησε το ενώπιόν της υλικό και όλα τα στοιχεία που περιέχονται στο διοικητικό φάκελο της υπόθεσης αλλά και κρίνοντας στη βάση όλων όσων έχουν αναφερθεί πιο πάνω, ασκώντας τις εξουσίες που χορηγούνται σε αυτή σύμφωνα με το Νόμο και βάσει της διαδικασίας που ο εν λόγω Νόμος προβλέπει, αποφάσισε να προχωρήσει στην αξιολόγηση της παρούσας συγκέντρωσης υπό το πρίσμα της ορθής ερμηνείας των σχετικών νομοθετικών διατάξεων ως ακολούθως:
Ουσιαστικό στοιχείο για την εξέταση της παρούσας πράξης συγκέντρωσης αποτελεί, εν πρώτοις, η «έννοια της συγκέντρωσης» επιχειρήσεων και η εν γένει ύπαρξή της, ως η έννοια αυτή ορίζεται στο άρθρο 4 του Νόμου. Η Επιτροπή λαμβάνοντας υπόψη τα πραγματικά στοιχεία και γεγονότα που περιβάλλουν την υπό εξέταση πράξη συγκέντρωσης, αφού προέβη στην αξιολόγησή τους με βάση την έννοια της συγκέντρωσης, όπως προσδιορίζεται στο εν λόγω άρθρο, κατέληξε ότι η υπό εξέταση πράξη συνιστά συγκέντρωση υπό την έννοια του άρθρου 4(1)(β) του Νόμου, καθότι με την ολοκλήρωση της εξαγοράς, η YP και Mediobanca μέσω της NewCo θα κατέχουν το 100% του μετοχικού κεφαλαίου της Ferretti και θα υπάρξει πλήρης έλεγχος αυτής.
Σύμφωνα με τις κατευθυντήριες γραμμές της Ε.Ε.
: «Σε εξαιρετικές περιπτώσεις, ο κατέχων τυπικά μια ελέγχουσα συμμετοχή διαφέρει από το πρόσωπο ή την επιχείρηση που έχει την πραγματική εξουσία άσκησης των δικαιωμάτων που προκύπτουν από την συμμετοχή αυτή. Αυτό συμβαίνει, για παράδειγμα, στην περίπτωση που μία επιχείρηση χρησιμοποιεί άλλο πρόσωπο ή επιχείρηση για την απόκτηση ελέγχουσας συμμετοχής και ασκεί τα σχετικά δικαιώματα μέσω του προσώπου ή της επιχείρησης αυτής, παρόλο που οι τελευταίοι είναι επισήμως τα υποκείμενα των δικαιωμάτων. Στην περίπτωση αυτή, ο έλεγχος αποκτάται από την επιχείρηση η οποία στην πραγματικότητα βρίσκεται πίσω από την πράξη και διαθέτει την πραγματική εξουσία ελέγχου της άλλης επιχείρησης».

Στην υπό αναφορά πράξη συγκέντρωσης, ενώ η επιχείρηση που αποκτά τον έλεγχο της Ferretti και συγκεκριμένα το 100% του μετοχικού κεφαλαίου της είναι η εταιρεία NewCo, είναι οι εταιρείες YP και Mediobanca που ασκούν τα πραγματικά δικαιώματα της Ferretti χρησιμοποιώντας άλλη επιχείρηση, δηλαδή τη NewCo, παρόλο που η τελευταία είναι επισήμως το υποκείμενο των δικαιωμάτων αυτών.

Η ίδια η εταιρεία NewCo ανήκει στην Mediobanca και YP με ποσοστό κεφαλαίου 19.1% και 80.9% αντίστοιχα. Αν και αυτή η αναλογία κανονικά θα έδινε πλήρη δικαιώματα ελέγχου στην YP σύμφωνα με το έγγραφο «Συμφωνηθέντων Όρων Διαπραγμάτευσης για τη Δημιουργία της Συμφωνίας για Κοινό ΄Ελεγχο της Ferretti μεταξύ της YP και Mediobanca» (στο εξής «Συμφωνηθέντων Όρων»), η Mediobanca θα έχει δικαίωμα βέτο σε σχέση με συγκεκριμένες στρατηγικές εμπορικές αποφάσεις της Ferretti, και θα έχει και το δικαίωμα να διαλέξει τρεις από τους εφτά διευθυντές της καθώς επίσης και να εγκρίνει τον Εκτελεστικό Διευθυντή που θα διορίζεται από την YP.

Με βάση το άρθρο 3 των Συμφωνηθέντων Όρων η εταιρεία Ferretti θα διευθύνεται από διοικητικό συμβούλιο που θα αποτελείται από εφτά διευθυντές, εκ των οποίων οι τέσσερις θα διορίζονται από τη YP (ένας από τους τέσσερις διευθυντές θα είναι ο Εκτελεστικός Διευθυντής – CEO, ο διορισμός του οποίου χρειάζεται έγκριση και από την Mediobanca), ένας διευθυντής θα διορίζεται από τη Mediobanca και οι υπόλοιποι δύο διευθυντές θα διορίζονται από τη YP και Mediobanca από κοινού, η επιλογή των οποίων θα γίνεται από μια λίστα υποψηφίων που θα συνταχθεί από τον κύριο δανειστή της Ferretti, τη Royal Bank of Scotland.

Τα ψηφίσματα του Διοικητικού Συμβουλίου θα αποφασίζονται με θετική ψήφο της πλειοψηφίας των διευθυντών υπό την επιφύλαξη των προνοιών του άρθρου 6 των Συμφωνηθέντων Όρων, που καθορίζει ότι για συγκεκριμένα θέματα του Διοικητικού Συμβουλίου της Ferretti χρειάζεται η έγκριση από ένα τουλάχιστον διευθυντή διορισμένο από τη YP και ένα τουλάχιστον διευθυντή διορισμένο από τη Mediobanca.

Σύμφωνα με το άρθρο 6 των Συμφωνηθέντων Όρων, η Mediobanca θα έχει δικαίωμα βέτο σε σχέση με συγκεκριμένες στρατηγικές εμπορικές αποφάσεις της Ferretti που περιλαμβάνουν για παράδειγμα (α) την υιοθέτηση (ή/και τροποποίηση) τα επιχειρηματικού σχεδίου και προϋπολογισμού της Ferretti (β) την υιοθέτηση ή τροποποίηση οποιουδήποτε σχεδίου για δικαίωμα μελλοντικής αγοράς μετοχών (share option plan) ή και άλλου παρόμοιου σχεδίου κινήτρων βασισμένο σε κεφάλαιο (γ) την αφαίρεση, αντικατάσταση, αποζημίωση και / ή τις εξουσίες συγκεκριμένων μελών του διοικητικού συμβουλίου ή σχετικών μάνατζερ της Ferretti (για παράδειγμα του Εκτελεστικού Διευθυντή και του Οικονομικού Διευθυντή / CEO), και (δ) την έγκριση των κεφαλαιουχικών εξόδων που είναι πέραν του ποσού που δικαιούται να εγκρίνει ο Εκτελεστικός Διευθυντής. 

Σε περίπτωση αδιεξόδου σε σχέση με (α) τη διαδικασία ορισμού ή και αφαίρεσης του Εκτελεστικού Διευθυντή και / ή του Χρηματοοικονομικού Διευθυντή, και / ή (β) της έγκρισης ή και τροποποίησης του επιχειρηματικού σχεδίου και / ή προϋπολογισμού, σύμφωνα με το άρθρο [..] των Συμφωνηθέντων Όρων, […....]. [.…...], η Mediobanca θα έχει το δικαίωμα να θέσει σε εφαρμογή τη διαδικασία εξόδου που εξασφαλίζεται από το άρθρο [..]  των Συμφωνηθέντων Όρων.

Εντούτοις, κατόπιν ολοκλήρωσης της προβλεπόμενης συμφωνίας, η YP και Mediobanca θα ελέγχουν από κοινού τη Ferretti, εφόσον και οι δύο θα έχουν τη δυνατότητα εξάσκησης αποφασιστικής επιρροής με τη δυνατότητα να μπλοκάρουν οποιεσδήποτε ενέργειες που θα καθορίζουν τη στρατηγική εμπορική συμπεριφορά της Ferretti.

Ακόμα, με βάση τα στοιχεία που περιέχονται στο έγγραφο της κοινοποίησης, η ΕΠΑ διαπιστώνει ότι στην υπό αναφορά συγκέντρωση πληρούνται οι προϋποθέσεις που το άρθρο 3(2)(α) του Νόμου θέτει και ότι η κοινοποιηθείσα συγκέντρωση είναι κατά Νόμο μείζονος σημασίας, καθώς ο συνολικός κύκλος εργασιών που πραγματοποιούν δύο τουλάχιστον από τις συμμετέχουσες επιχειρήσεις, υπερβαίνει αναφορικά με καθεμία από αυτές τα 3.417.203 ευρώ, αλλά και για το λόγο ότι τουλάχιστον μία από τις συμμετέχουσες στη συγκέντρωση επιχειρήσεις ασχολείται με εμπορικές δραστηριότητες εντός της Κυπριακής Δημοκρατίας, ενώ τουλάχιστον 3.417.203 ευρώ από το σύνολο του ποσού του κύκλου εργασιών των συμμετεχουσών επιχειρήσεων αφορά τη διάθεση αγαθών ή την προσφορά υπηρεσιών εντός της Κυπριακής Δημοκρατίας. 
Σύμφωνα με τις πιο πάνω διαπιστώσεις, η Επιτροπή προχώρησε στην αξιολόγηση της συμβατότητας τής υπό αναφορά συγκέντρωσης με την ανταγωνιστική αγορά, τηρουμένης της διαδικασίας διαπίστωσης της συμβατότητας μιας συγκέντρωσης δυνάμει των κριτηρίων περί συμβατότητας, όπως ορίζονται στο άρθρο 10 του Νόμου για τη δημιουργία ή ενίσχυση δεσπόζουσας θέσης στις επηρεαζόμενες αγορές εντός της Δημοκρατίας και λαμβάνοντας υπόψη τα επιμέρους κριτήρια που ορίζονται στο άρθρο 12 του εν λόγω Νόμου.

Συναφώς, η Επιτροπή προχώρησε στον καθορισμό της σχετικής αγοράς προς αξιολόγηση της συμβατότητας τής υπό αναφορά συγκέντρωσης με την ανταγωνιστική αγορά, εφαρμόζοντας τα δεδομένα που λαμβάνονται υπόψη για τον καθορισμό της σχετικής αγοράς προϊόντος/υπηρεσιών και της σχετικής γεωγραφικής αγοράς, ως αυτά διαλαμβάνονται στο Παράρτημα Ι του Νόμου.  
Η αγορά προϊόντων στην υπό εξέταση υπόθεση ορίζεται στην περίπτωση της Mediobanca ο τομέας δανειοδότησης και η παροχή συμβουλευτικών υπηρεσιών σε εταιρικούς πελάτες, και στην περίπτωση της Ferretti ως θυγατρική εταιρεία του ομίλου Ferretti, στον τομέα του σχεδιασμού, της κατασκευής και του μάρκετινγκ θαλαμηγών πολυτελείας (luxury motor-yachts). Επισημαίνεται ότι η εταιρεία YP δεν ασχολείται με επιχειρηματικές δραστηριότητες.
Η γεωγραφική αγορά στην υπό αναφορά πράξη συγκέντρωσης ορίζεται τόσο στην περίπτωση της Mediobanca όσο και στην περίπτωση της Ferretti, ως η παγκόσμια αγορά. Συγκεκριμένα, η Mediobanca δραστηριοποιείται στον τραπεζικό τομέα τόσο στην Ευρώπη όσο και παγκόσμια, ενώ στην Κύπρο δεν διεξάγει οποιεσδήποτε εμπορικές δραστηριότητες. Ο όμιλος Ferretti έχει παρουσία στη Ασία μέσω ενός παραρτήματος που βρίσκεται στη Shanghai και στην Αμερική μέσω της θυγατρικής εταιρείας Ferretti Group USA Inc. Ο όμιλος Ferretti διεξάγει εμπορικές δραστηριότητες στην Κυπριακή Δημοκρατία, μέσω του ανεξάρτητου αντιπροσώπου της, την Ekka Yachts Cyprus Limited.
Κρίνοντας στη βάση του ορισμού της επηρεαζόμενης αγοράς στο Παράρτημα Ι του Νόμου, διαπιστώνεται πως η προτεινόμενη συγκέντρωση δεν αφορά οποιαδήποτε επηρεαζόμενη αγορά στην Κυπριακή Δημοκρατία καθώς καμία από τις συμμετέχουσες επιχειρήσεις δεν δραστηριοποιείται στην ίδια αγορά σχετικού προϊόντος (οριζόντια σχέση). Μόνο μία από τις συμμετέχουσες επιχειρήσεις, η Ferretti ασκεί εμπορικές δραστηριότητες στην Κύπρο. Επίσης, δεν δημιουργείται οποιαδήποτε κάθετη σχέση μεταξύ τους, αφού οι συμμετέχουσες στη συγκέντρωση επιχειρήσεις δεν δραστηριοποιούνται σε μια αγορά προϊόντων σε προηγούμενο ή επόμενο στάδιο της διαδικασίας παραγωγής ή μεμονωμένων ομάδων προϊόντων στις αγορές των οποίων ασκεί δραστηριότητα η άλλη. 
Με γνώμονα τα πραγματικά και νομικά δεδομένα, όπως αναλύθηκαν και σκιαγραφήθηκαν και όπως στη λεπτομέρειά τους αναδεικνύονται και βεβαιώνονται από το φάκελο της υπό κρίση συγκέντρωσης αλλά και εφαρμόζοντας τις σχετικές διατάξεις του Νόμου, η Επιτροπή, ασκώντας τις εξουσίες που χορηγούνται σε αυτή σύμφωνα με το Νόμο και λαμβάνοντας υπόψη τη σχετική έκθεση της Υπηρεσίας και των λοιπών δεδομένων του διοικητικού φακέλου, κατέληξε στην ομόφωνη απόφαση ότι στην υπό αναφορά συγκέντρωση δεν τίθεται θέμα δημιουργίας ή ενίσχυσης δεσπόζουσας θέσης καθώς δεν υπάρχει επηρεαζόμενη αγορά και ως εκ τούτου, η υπό εξέταση συγκέντρωση δεν προκαλεί σοβαρές αμφιβολίες ως προς την συμβατότητά της με την ανταγωνιστική αγορά. 
Ως εκ τούτου, ενεργώντας σύμφωνα με το άρθρο 18 του Νόμου, η Επιτροπή ομόφωνα αποφασίζει να μην αντιταχθεί στην κοινοποιηθείσα συγκέντρωση και κηρύσσει αυτή συμβατή με τις απαιτήσεις της ανταγωνιστικής αγοράς. 

Κωστάκης Χριστοφόρου

Πρόεδρος της Επιτροπής Προστασίας Ανταγωνισμού                                                            
� Ανακοίνωση της Επιτροπής σχετικά με την έννοια της συγκέντρωσης βάσει του κανονισμού (ΕΟΚ) αριθ. 4064/89 του Συμβουλίου για τον έλεγχο των συγκεντρώσεων μεταξύ επιχειρήσεων (98/C 66/02), άρθρο 10.





