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En Madrid, a 19 de agosto de 2008.

Visto el expediente tramitado de acuerdo a la Ley 15/2007, de 3 de julio, de
Defensa de la Competencia, relativo a la adquisicion del control exclusivo por parte
de ASTORG PARTNERS S.A.S. de PHOTONIS HOLDING (Expte. C/0086/08) y
estando de acuerdo con el informe y la propuesta remitidos por la Direccion de
Investigacion, el Consejo de la Comision Nacional de la Competencia ha resuelto, en
aplicacion del articulo 57.2.a) de la mencionada Ley, autorizar la citada operacion de
concentracion en primera fase.

Comuniquese esta Resolucion a la Direccion de Investigacion de la Comision
Nacional de la Competencia y notifiquese a los interesados, haciéndoles saber que la
misma pone fin a la via administrativa y que se puede interponer contra ella recurso
contencioso-administrativo ante la Audiencia Nacional, en el plazo de dos meses a
contar desde su notificacion.
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INFORME Y PROPUESTA DE RESOLUCION
EXPEDIENTE C/0086/08 ASTORG / PHOTONIS

Con fecha 24 de julio de 2008 ha tenido entrada en esta Direccién de
Investigacion la notificacion de la operacion de concentracidbn consistente en la
adquisicién de control exclusivo por parte de FCPR ASTORG IV (ASTORG 1V) a través
de ASTORG PARTNERS SAS (ASTORG)' de PHOTONIS HOLDING (PHOTONIS)
mediante un Contrato de Compraventa de Acciones firmado el 17 de julio de 2008.

Dicha notificacion ha sido realizada por ASTORG segun lo establecido en el
articulo 9 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Competencia por superar
el umbral establecido en el articulo 8.1.a). A esta operacion le es de aplicacion lo
previsto en el Real Decreto 261/2008, de 22 de febrero, por el que se aprueba el
Reglamento de Defensa de la Competencia.

El articulo 57.2.c) de la Ley 15/2007 establece que el Consejo de la Comision
Nacional de la Competencia dictara resolucion en primera fase en la que podra acordar
iniciar la segunda fase del procedimiento, cuando considere que la concentracién
puede obstaculizar el mantenimiento de la competencia efectiva en todo o parte del
mercado nacional.

Asimismo, el articulo 38.2 de la Ley 15/2007 afiade: "El transcurso del plazo
méaximo establecido en el articulo 36.2.a) de esta Ley para la resolucion en primera
fase de control de concentraciones determinara la estimacion de la correspondiente
solicitud por silencio administrativo, salvo en los casos previstos en los articulos 9.5,
55.5y 57.2.d) de la presente Ley”.

Segun lo anterior, la fecha limite para acordar iniciar la segunda fase del
procedimiento es el 25 de agosto de 2008, inclusive. Transcurrida dicha fecha, la
operacion notificada se considerara tacitamente autorizada.

l. NATURALEZA DE LA OPERACION

La operacion de concentracion consiste en la adquisicion de control exclusivo
por parte de ASTORG |V a través de ASTORG de PHOTONIS mediante un Contrato
de Compraventa de Acciones firmado el 17 de julio de 2008.

La adquisicion proyectada se llevara a cabo mediante la constitucién de un
vehiculo societario de adquisicion a estos efectos ("HELIOS TECH HOLDING"),
bajo la forma de una sociedad francesa con un capital social minimo (de 37.000 €).

Asimismo, ciertos Managers del Grupo PHOTONIS? y del equipo de ASTORG?
("ASTORG TEAM") intervendran junto a ASTORG IV para adquirir una participacion

! Astorg Partners es una gestora de fondos de inversién, que estd Unicamente habilitada para
representar a Astorg IV frente a terceros.

2 Ciertos Managers intervendran en la operacion directamente, [...], mientras que otros lo haran a través
de la entidad instrumental creada a estos efectos ("HELIOS TECH MANAGEMENT").
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minoritaria de PHOTONIS, de tal manera que HELIOS TECH HOLDING estara
constituida, por:

o FCPR ASTORG IV, conun[...]"%

SR. GOOSSEN BOERS?®, con un [...]%

SR. BRUNO MANAC H®, conun[...]%
HELIOS TECH MANAGEMENT’, con un [...]%
FINANCIERE HELLEBORE IV®, con un [...]%

Una vez realizada la operacion, HELIOS TECH HOLDING detentara el 100 %
de las acciones de PHOTONIS y de sus participadas. Asi, con esta operacion FCPR
ASTORG |V alcanzara el control exclusivo de PHOTONIS.

Finalmente, cabe resaltar que la ejecucion de la operacion no esta condicionada a
la autorizacién de la misma por parte de las autoridades de competencia de otros
Estados Miembros de la UE.

O O O O

Il RESTRICCIONES ACCESORIAS

Las Partes han acordado una Clausula de no competencia (que a su vez incluye
una clausula de no captacion) durante un plazo [no superior a tres afios] desde el cierre
de la operacion, afectando a los Principales Ejecutivos para todo el continente europeo
(incluyendo Rusia) y para China, India y Estados Unidos.

Concretamente dicha clausula establece en primer lugar que los principales
ejecutivos no podran detentar, directa o indirectamente, excepto consentimiento previo
y escrito del Comprador, ninguna accion, unidad en cualquier sociedad civil o comercial
o interés, en cualquier forma, en cualquier compaiiia que tenga como negocio principal
una Actividad Principal (entendida ésta como los mercados de compuestos
optoelectronicos y/o sistemas para la ciencia, la industria, la seguridad y la defensa,
incluyendo los proveedores, consumidores y competidores de PHOTONIS),
exceptuando, no obstante, las acciones en las sociedades listadas en un mercado
regulado exclusivamente adquirido para las inversiones y representando menos del
[...]% del capital accionista. En segundo lugar, los principales ejecutivos se
comprometen a no contratar ejecutivos del Grupo PHOTONIS en un plazo de [no
superior a tres afos]; y por ultimo los principales ejecutivos también se comprometen,

® ASTORG TEAM realizara su inversion en HELIOS TECH HOLDING a través de una entidad
instrumental creada a estos efectos ("FINANCIERE HELLEBORE IV").

4 Se indica entre corchetes aquella informacién cuyo contenido exacto ha sido declarado confidencial.

® Presidente de PHOTONIS.

® Director Financiero de PHOTONIS.

" Incluye al resto de Managers del grupo PHOTONIS.

® Incluye a los Managers del equipo de ASTORG.
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durante un plazo [no superior a tres afos] en el territorio de Europa (incluyendo Rusia),
China, India y los Estados Unidos de América, a no llevar a cabo, excepto con el
consentimiento previo y escrito del Comprador, directa o indirectamente, ninguna
Actividad Principal que entraria en competencia con PHOTONIS

El apartado 3 del articulo 10 de la Ley 15/2007 establece que “podran entenderse
comprendidas determinadas restricciones a la competencia accesorias, directamente
vinculadas a la operacion y necesarias para su realizacion”.

Teniendo en cuenta los precedentes nacionales y comunitarios, asi como la
Comunicacion de la Comisién sobre las restricciones directamente vinculadas a la
realizacion de una concentracion y necesarias a tal fin (2005/C 56/03), se considera
que, en el presente caso, en lo que respecta a Espafia, el contenido y la duracion de
las clausulas de no competencia y no captacién no va mas alla de lo que de forma
razonable exige la operacion de concentracidn notificada, considerandose parte
integrante de la misma.

. APLICABILIDAD DE LA LEY 15/2007 DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA

De acuerdo con la notificante, la operaciéon no entra en el ambito de aplicacion
del Reglamento (CE) n°® 139/2004 del Consejo, de 20 de enero, sobre el control de las
concentraciones entre empresas.

La operacioén notificada cumple, sin embargo, los requisitos previstos por la Ley
15/2007 para su notificacion, al superarse el umbral establecido en el articulo 8.1a) de
la misma.

Asimismo, la operacién cumple con los requisitos previstos en el articulo 56.1 a
para su tramitaciéon como procedimiento abreviado.

V. EMPRESAS PARTICIPES
IV.1 ASTORG PARTNERS (*ASTORG")

ASTORG es una sociedad francesa de gestiéon de fondos de inversién, que
cuenta con un comité de direccidn constituido por socios (personas fisicas) quienes,
a través de un Consejo de Administracion, dirigen la sociedad. Estos 3 socios no
forman parte de ninguna otra empresa activa en el mercado relevante o en otros
mercados relacionados con el mismo.

ASTORG gestiona tres fondos: (i) ASTORG Il ([...] millones de euros), aunque
este fondo no detentara participaciones en el futuro, (i) ASTORG lll ([...] millones de
euros), que se encuentra invertido en un [...] % vy (iii) ASTORG IV, que esta invertido
enun [...]%.

ASTORG esta unicamente habilitada para representar a ASTORG IV frente a
terceros. ASTORG IV es un fondo mutuo de capital riesgo que invierte en otras

3.
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empresas que no estan cotizadas en bolsa y financia su desarrollo y cesion. En este
sentido, ASTORG IV no ejerce ninguna otra actividad que la de adquirir y vender
participaciones societarias en otras sociedades.

La facturacion de ASTORG IV en el ultimo ejercicio econdmico, conforme al Art. 5
del R.D.261/2008 es, segun la notificante, la siguiente:

MUNDIAL UNION EUROPEA ESPANA
[<2500] [<250] [<60]
Fuente: Notificacion

IV.2 PHOTONIS HOLDING (“PHOTONIS")

PHOTONIS tiene como actividad principal el desarrollo, produccién vy
comercializacibn de componentes electrénicos para la deteccion e identificacion de
fuentes de luz de poca intensidad.

PHOTONIS posee [...] filiales participadas al 100%°, a través de las cuales fabrica
y vende componentes Opticos utilizados para la intensificacion de fuentes de luz de
poca intensidad, y también, de forma accesoria, tubos de potencia. El [...]% de su
volumen de negocios se centra en el segmento de la vision nocturna, y sobre todo, el
destinado a la defensa militar, dirigiéndose el [...]% restante de su volumen de negocio
a los sectores de la ciencia e industria (sobre todo en lo relativo a detectores
nucleares, investigacion y seguridad interior) y al sector de la imagen médica
(escaneres PET y camaras gamma). En el mercado espafiol, PHOTONIS opera
Unicamente en el sector de la vision nocturna.

La facturacion de PHOTONIS en el ultimo ejercicio econdmico, conforme al Art. 5
del R.D.261/2008 es, segun la notificante, la siguiente:

MUNDIAL UNION EUROPEA ESPANA
[<2500] [<250] [<60]
Fuente: Notificacion

V. MERCADOS RELEVANTES
V.1 Mercado de producto

La Operacion afecta al sector de la foto-deteccion, y en concreto al sector de
vision nocturna (codigo NACE es el 084.2.2 — Actividades de defensa).

[.].



DIRECCION DE INVESTIGACION

Desde el punto de vista de la oferta, PHOTONIS desarrolla aproximadamente el
[...]% de su volumen de negocios en el sector de los sistemas de visidbn nocturna, y
sobre todo, el destinado a la defensa militar. El sector de los sistemas de vision
nocturna utiliza dos tecnologias diferentes: la intensificacion de la luz y la infrarroja. La
infrarroja detecta las fuentes térmicas, mientras gque la tecnologia de intensificacion de la luz
detecta las fuentes de luz, y por lo tanto, es mas precisa que la anterior.

PHOTONIS esta activo, Unica y exclusivamente, en el segmento de Ila
intensificacion de la luz. El principal producto de PHOTONIS es un tubo de vision
nocturna (tubo IIT) que permite ver separadamente imagenes nocturnas. Este producto
constituye el elemento mas importante dentro de la fabricacion de Opticas de vision
nocturna (gemelos, gafas...) para uso principalmente militar.

Desde el punto de vista de la demanda, los productos son pedidos por los usuarios
finales de los sistemas de visidbn nocturna, es decir, los Ministerios de Defensa
nacionales. Concretamente, estos pedidos estan sujetos a licitaciones publicas. Por
ello, la dimension del mercado puede variar dependiendo del niumero de licitaciones
publicas que se organicen, pudiendo cambiar de adjudicatario de afio en afio.

Esta mecanica produce una cierta opacidad del mercado en cuestion, y reduce
notablemente la utilidad de las cuotas de mercado detentadas como criterio indicador
del poder en el mercado de los diferentes operadores en el mismo. Los clientes de
PHOTONIS, que son indirectamente los Ministerios de Defensa nacionales, tienen un
poder de compra considerable y los mercados nacionales se presentan como
monopolios invertidos (monopsonios o monopolios de demanda), en los que existen un
pequefio niumero de operadores y un unico cliente/comprador: el Estado a través de su
Ministerio de Defensa.

A efectos de la presente operacion, y ante la ausencia de precedentes tanto
nacionales como comunitarios, puede dejarse abierta la definicion del mercado
considerandose como mercado de producto relevante tanto el mercado amplio de
sistemas de vision nocturna como el mercado estrecho de intensificacion de la luz, en
la medida en que la operacibn no presenta problemas de competencia
independientemente de la definicién considerada.

V.2 Mercado Geogréfico

Sobre la base de decisiones anteriores de la Comisién Europea en materia de
licitaciones publicas'®, la competencia entre empresas:
0 opera a nivel mundial cuando ninguno de los proveedores nacionales se encuentra
presente, siempre que no existan barreras a la importacion o de seguridad nacional,
y
O se encuentra en via de internacionalizacion cuando existen uno o varios
proveedores nacionales.

10 ver por ejemplo la decision de la CE n° COMPIM.2079, Raytheon/ThaleslJV, de 30 de marzo de 2001,
referida al segmento de sistemas terrestres de defensa aérea, sistemas de control de operaciones
aéreas, sistemas de campos de batallas y radares de localizacion de armas.

5.
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A pesar de la creciente internacionalizacion de las licitaciones publicas para el
ejército, ciertos paises continlan organizando licitaciones publicas en el ambito
nacional. Asi, sucede en paises como Estados Unidos, Francia, Alemania, Italia y
Reino Unido®*.

Por lo que respecta a los paises que no tienen ningun proveedor nacional, como es
el caso de Espafia, las licitaciones publicas se organizan a nivel mundial, debido al
pequefio nimero de empresas capaces de suministrar los componentes y sistemas
completos de vision nocturna.

La notificante considera que, si bien no es necesario en la presente notificacion
cerrar definitivamente la definicibn de mercado geografico dadas las caracteristicas de
la presente operacion, éste deberia comprender, como minimo, el EEE, o incluso un
mercado de dimensién mundial, en linea con la Comisién Europea®?

En la presente operacion, no resulta necesario cerrar la definicion del mercado
geografico debido a la ausencia de problemas de competencia con independencia de la
definicion adoptada por lo que se analizaran los efectos de la misma a nivel mundial, en
el conjunto del EEE y en Espafia.

V.3 Conclusioén

A la vista de lo anterior, se consideran como mercados afectados por la presente
operacion tanto el mercado amplio de sistemas de vision nocturna como el mercado
estrecho de intensificacion de la luz pudiendo dejarse abierta la definicion del mercado
en la medida en que la operacion no presenta problemas de competencia
independientemente de la definicién considerada. La dimension geografica de ambos
mercados es al menos el EEE, o incluso de dimension mundial, pudiendo dejarse
abierta a efectos de la presente operacién de concentracion.

VI.  ANALISIS DEL MERCADO

La operacion supondra la sustitucion de un operador por otro en el sector de los
sistemas de visién nocturna, y en concreto en el segmento de los intensificadores de
luz en el que esta presente la adquirida, asumiendo ASTORG la posicién de liderazgo
de PHOTONIS en el mercado nacional de intensificacion de la luz ([80-90]%). En dicho
mercado, existe tan solo otra compafiia (la sociedad americana ITT,) que posee el
restante 15% del mercado, manteniéndose el duopolio existente a nivel nacional, desde
hace al menos tres afios.

Segun la notificante las cuotas para los distintos mercados afectados en esta
operacion fueron para el afio 2007 las siguientes:

1 ver por ejemplo la decisién de la Comisién n° 1IV/M.1121-Alcatel/Thomson SA - Thomson CSF, de 25
de mayo de 1998 referida al segmento de la electrénica militar y al sector del control del trafico aéreo.

12 Decision Alcatel/Thomson SA - Thomson CSF antes citada.
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(i) Mercado de sistemas de visidn nocturna

Segun la notificante, la inexistencia de datos publicos de cuotas de mercado en el
sector de los sistemas de vision nocturna junto con el hecho de que PHOTONIS no
opere en el segmento de infrarrojos en ningln mercado geografico dificulta si cabe, aun
en mayor medida, el acceso a dicha informacion en un mercado que se caracteriza por
su opacidad.

Segun los datos de que disponen las Partes, se estima que las cuotas de mercado
de PHOTONIS en el segmento de los sistemas de visidon nocturna seria entorno al [0-
10]% a nivel nacional (Espafa) en el afio 2007, y fluctuaria entre el [0-10] % en los dos
afos anteriores (2005 y 2006).

Dado que PHOTONIS no esta activo en el segmento de los infrarrojos en ningun
mercado geogréfico, las Partes estiman que dichos porcentajes de cuotas de mercado
se verian aun mas reducidos a nivel de la UE y mundial.

(i) Mercado de intensificacion de la luz

MERCADO DE INTENSIFICACION DE LA LUZ 2007

Operador Mundial*® UE™ Espafia
Cuota Cuota Cuota
PHOTONIS [60-70]% [60-70]%| [80-90]%
ICTCT)I\%VITQSMCAHONS [20-301% [20-30]% 20]0[/?5-
Otros [0-10]% [0-10]1%|  [0-10]%
TOTAL 100,0% 100,0% 100,0%

Fuente: Estimacion del Notificante

13 Respecto a las cuotas de mercado de PHOTONIS en el segmento de los intensificadores de luz tanto
a nivel de la UE como a nivel mundial, la notificante sefiala que, debido a la opacidad y confidencialidad
imperantes en este mercado, no existen informes o fuentes que contengan datos publicos al respecto.
Por ello, los datos que se facilitan provienen de estimaciones aportadas por las Partes. Y, en segundo
lugar, cabe precisar que estas estimaciones a nivel mundial no toman en consideracion las cifras
correspondientes a los siguientes paises: Rusia (debido a que los tubos utilizados no son los
estandares), la Republica Popular China (por razones de indole politica), y los Estados Unidos (debido a
que se trata de un mercado limitado casi en su totalidad a operadores nacionales).

1% Si bien no se disponen de datos precisos al respecto, la Partes estiman que los diferentes operadores,
incluido PHOTONIS —empresa adquirida-, mantienen cuotas de mercado a nivel de la UE muy similares
a las facilitadas a nivel mundial.

!> 36lo la sociedad americana ITT
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VIl.  VALORACION DE LA OPERACION

La operacién de concentracion consiste en la adquisicién de control exclusivo por
parte de de FCPR ASTORG |V a través de ASTORG PARTNERS SAS de PHOTONIS
HOLDING.

PHOTONIS fabrica y comercializa en Espafia sistemas de vision nocturna,
concretamente, de intensificacion de la luz, sector en el que no esta presente
ASTORG, no produciéndose, por tanto, adicion alguna de cuota.

La operacién supondra la sustitucion de un operador (con una cuota del [80-90]%
en el mercado nacional) por otro en el mercado nacional por lo que la estructura de la
oferta no se vera modificada en ningun caso.

Teniendo en cuenta todo lo anterior, no cabe esperar que la operacion suponga
una amenaza para la competencia en los mercados relevantes, por lo que es
susceptible de ser aprobada en primera fase sin compromisos.

VIIl. PROPUESTA

En atencion a todo lo anterior y en virtud del articulo 57.1 de la Ley 15/2007, de 3
de julio de Defensa de la Competencia se propone autorizar la concentracion, en
aplicacion del articulo 57.2.a) de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la
Competencia.
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