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DECYZJA Nr DAR 5 /2003

Na podstawie art. 104 kpa, w zwiazku z art. 25 ust. 1 ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r.
o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44 poz. 202 ze zm.)
— w imieniu Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw — wydaje si¢ zgode na
objecie przez Ballinger Capital Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa: Link Capital Sp. z 0.0.) z
siedziba w Warszawie akcji spotki Fund. 1 Pierwszy Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. z

siedziba w Warszawie.

UZASADNIENIE

W dniu 18 kwietnia 2003 r. wplynat do Prezesa Urzgedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentow od Ballinger Capital Sp. z o0.0. z siedziba w Warszawie (dalej
»Wnioskodawca” lub ,,Firma Zarzadzajaca’) wniosek na podstawie art. 25 ust. 1 ustawy z
dnia 30 kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U.
Nr 44 poz. 202 ze zm.), zwanej dalej ,,ustawa o NFI”, o wyrazenie zgody na objgcie przez
Whioskodawce akcji zarzadzanej przez ww. firm¢ spotki Fund. 1 Pierwszy Narodowy
Fundusz Inwestycyjny S.A. z siedziba w Warszawie (dalej ,, Fund 1 NFI” lub ,,Fundusz”) w
zwiazku z przeniesieniem wlasnosci akcji Skarbu Panstwa w ramach naleznego Firmie
Zarzadzajacej wynagrodzenia za wyniki finansowe Funduszu, w wyniku czego

Whioskodawca osiagnie. 5,1% gltoséw na walnym zgromadzeniu Fund 1 NFI.



Podstawe¢ ztozonego  wniosku stanowi =zapis par. 4 pkt 4b) ,,Umowy o
wynagrodzenie za wyniki finansowe” z dnia 5 listopada 1999 r. zawartej pomigdzy Skarbem
Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej reprezentowanym przez Ministra Skarbu Panstwa,
Funduszem i Wnioskodawca (poprzednio zwanym BRE Cresco Management Sp. z 0.0. i Link
Capital Sp. z 0.0.). Dziatalno$¢ gospodarcza Wnioskodawcy zostata zaklasyfikowana wg
Polskiej Klasyfikacji Dziatalno$ci do dziatlow 65 1 67 oraz 74 i obejmuje m.in. dziatalnosé
zwiazang z zarzadzaniem funduszami, badanie rynku finansowego oraz rynku papierow
warto$ciowych w Polsce 1 za granica, a takze doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci
gospodarczej i zarzadzania,

Jak wynika z informacji ztozonych przez stron¢ pomiotem dominujacym Firmy
Zarzadzajacej jest Ling Capital Management BV z siedziba w Rotterdamie, ktorego jedynym
udzialowcem jest Vaccari Corporation N.V. z siedziba w Curacao na Antylach
Holenderskich.

Pasywnym uczestnikiem przedmiotowego taczenia jest Fund. 1 NFI prowadzacy
dzialalnos$¢, zaliczona do klasy 65 23 2 PKD, obejmujaca m.in. nabywanie i zbywanie
udziatéw lub akcji spolek 1 innych papierow wartosciowych oraz rozporzadzanie nabytymi
papierami wartoSciowymi, a takze udzielanie oraz zaciaganie pozyczek i kredytéw dla
realizacji ww. celow.

Organ antymonopolowy ustalit i zwazyt, co nastgpuje

Przedmiotowe taczenie polega¢ bedzie na przeniesieniu na Wnioskodawce wihasnosci
akcji zarzadzanej przez niego spotki, w wyniku czego Firma Zarzadzajaca osiagnie ok. 5%
gloséw na walnym zgromadzeniu Funduszu.

Zgodnie z art. 25 ust. 1 ustawy o NFI, firma zarzadzajaca, nie moze by¢
akcjonariuszem, zarzadzanego przez nia NFI, bez wczedniejszego uzyskania zgody Prezesa
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. W rozpatrywanej sprawie obowiazek

zgloszenia ww. operacji spoczywat na Wnioskodawcy.

Zgodnie z art. 28a ustawy o NFI w zakresie nieuregulowanym w rozdziale 5 tej
ustawy stosuje si¢ przepisy ustawy z dnia 15 grudnia 2000 r. o ochronie konkurencji i
konsumentow (Dz.U. Nr 122, poz. 1319 ze zm.), zwanej dalej ,,ustawa antymonopolowa”.
Rodzaj operacji stanowiacej przedmiot dokonanego zgloszenia (objgcie przez Wnioskodawceg
akcji zarzadzanej przez niego spotki) wskazuje na to, iz nosi ona cechy koncentracji

przedsigbiorcodw, o ktoérej] mowa w art. 12 ustawy antymonopolowej i przy ocenie jej skutkow



organ antymonopolowy powinien si¢ kierowa¢ kryteriami stosowanymi do oceny
koncentracji. Kryteria te zostaly w szczeg6lnosci okreslone w art. 17 ustawy
antymonopolowej. Zgodnie z przepisami tego artykulu Prezes Urzg¢du, w drodze decyzji,
wydaje zgode na dokonanie koncentracji, w wyniku ktérej nie powstanie lub nie umocni si¢
pozycja dominujaca na rynku 1 wskutek czego konkurencja na rynku nie zostanie istotnie
ograniczona. W konteks$cie powotanych wyzej przepisOw podstawowym kryterium oceny
dzialan Wnioskodawcy, przez organ antymonopolowy, jest zatem ich wplyw na stan
konkurencji.

Przy ocenie wptywu operacji na stan konkurencji organ antymonopolowy wziat pod
uwage nastgpujace ustalenia dokonane w trakcie postgpowania, dotyczace spotek portfela
wiodacego Fund. 1 NFI oraz spoétek portfeli wiodacych pozostatych zarzadzanych przez
Whioskodawce NFI, tj. V Narodowego Funduszu Inwestycyjnego VICTORIA SA z siedziba
w Warszawie (dalej ,,NFI VICTORIA”) i  Narodowego Funduszu Inwestycyjnego
FORTUNA SA z siedziba w Warszawie (dalej ,,NFI FORTUNA™), a takze podmiotow
zaleznych ww. funduszy oraz rynkéw produktowych, na ktérych te spotki dziataja:

e Liczba posiadanych spotek portfela wiodacego funduszu ulegta zmniejszeniu z 35
whniesionych do Funduszu do 6 znajdujacych si¢ aktualnie w ww. portfelu Fund. 1 NFI; 22
pakiety akcji spotek portfela wiodacego zostaly sprzedane, natomiast 3 spotki omawianego
portfela znajduja si¢ w stanie upadtosci lub likwidacji.

e Fundusz posiada, prowadzace dziatalno$¢ produkcyjna, dwie spotki w portfelu wiodacym
oraz jedna spotke zalezna tj.

1. Slaskie Zaktady Przemyshi Lniarskiego LENTEX SA w Lublincu — dzialajace
na rynku produkcji wyktadzin podtogowych,

2. Fabryka Aparatury Pomiarowej PAFAL SA w Swidnicy — dziatajaca na rynku
produkcji instrumentdéw 1 przyrzadéw pomiarowych, kontrolnych, badawczych
1 nawigacyjnych,

3. DJ Chem Chemikals Poland SA — dziatajaca na rynku produkcji chemikaliow,

wyrobow chemicznych i widkien sztucznych.

e Przedmiot dzialania spotek, pozostajacych w portfelu wiodacym Fund. 1 NFI, oraz
pozostatych wymienionych ponizej spotek, nalezacych do portfeli wiodacych
zarzadzanych réwniez przez Wnioskodawce NFI, tj. NFI FORTUNA, NFI VICTORIA
oraz podmiotow zaleznych ww. funduszy wskazuje, iz dzialaja one na rozlacznych

rynkach produktowych :



1. Zaklady Tworzyw Sztucznych ERGIS SA w Wabrzeznie — produkcji i sprzedazy
wyrobow termoplastycznych, tapet i granulatow PCV,

2. ELBUD Przedsigbiorstwo Budownictwa Elektroenergetycznego w Poznaniu —
budowy, modernizacji i napraw wysokonapigciowych stacji zasilania, rozdzielni

oraz linii zasilania.

Jak wynika z dokonanych ustalen, przedmiotowe laczenie nie spowoduje zatem
wzrostu poziomu koncentracji na rynkach, na ktérych funkcjonuja spotki z portfeli
wiodacych, zarzadzanych przez Wnioskodawce NFI, w tym Fund. 1 NFI, w ktérym Firma
Zarzadzajaca obejmie akcje. Nie bgdzie mie¢ zatem rowniez miejsca, istotne ograniczenie

konkurencji na ww. rynkach.

Biorac pod uwage powyzsze orzeka si¢ jak w sentencji.

Od niniejszej decyzji stuzy stronie odwotanie do Sadu Okrggowego w Warszawie -
Sadu Ochrony Konkurencji 1 Konsumentéw w terminie dwutygodniowym od dnia jej

dorgczenia za posrednictwem Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji 1 Konsumentow.

Z upowaznienia Prezesa Urzgdu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow
Dyrektor Departamentu Analiz Rynku
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