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ΑΠΟΦΑΣΗ  ΑΡΙΘΜ. 320/V/2006 
Η ΕΠΙΤΡΟΠΗ ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟΥ – ΤΜΗΜΑ Α΄ 

 
Συνεδρίασε στην Αίθουσα Συνεδριάσεων του 1ου ορόφου του κτιρίου των γραφείων της, επί της 
οδού Κότσικα 1Α, Αθήνα, την 17η Νοεμβρίου 2006, ημέρα Παρασκευή και ώρα 09:30, με την 
εξής σύνθεση: 
Προεδρεύων:  Αριστομένης Κομισόπουλος 
Μέλη:   Φαίδων Στράτος, 
            Βασίλης Πατσουράτης, λόγω κωλύματος του τακτικού μέλους Γαρυφαλιάς Αθανασίου 
 Δημήτριος Γιαννέλης 
 Ελίζα Αλεξανδρίδου  
 Γραμματέας:  Όλγα-Ανίτα Ραφτοπούλου, κωλυομένης της τακτικής Αικατερίνης Τριβέλη 
 
Θέμα της συνεδρίασης ήταν η λήψη απόφασης επί της προηγούμενης γνωστοποίησης, 
σύμφωνα με το άρθρο 4β του ν. 703/77, όπως ισχύει, της συγκέντρωσης επιχειρήσεων που 
πραγματοποιείται από την ΛΑΪΚΗ ΚΥΠΡΙΑΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΔΗΜΟΣΙΑ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 
ΛΙΜΙΤΕΔ, μέσω προαιρετικής δημόσιας πρότασης αγοράς μετοχών: α) της MARFIN 
FINANCIAL GROUP ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ, και β) της ΕΓΝΑΤΙΑ 
ΤΡΑΠΕΖΑ Α.Ε..  

Στην αρχή της συζήτησης, τον λόγο έλαβε η Γενική Εισηγήτρια Σοφία Καμπερίδου, 
Προϊσταμένης της Α΄ Διεύθυνσης Εφαρμογής της Γενικής Διεύθυνσης Ανταγωνισμού (εφεξής 
Γ.Δ.Α.) και εκτελούσα χρέη αναπλήρωσης του Γενικού Διευθυντή, η οποία ανέπτυξε τη γραπτή 
εισήγηση της Υπηρεσίας και πρότεινε τη μη απαγόρευση της από 4.10.2006 γνωστοποιηθείσης 
συγκέντρωσης, καθόσον δεν δημιουργούνται σοβαρές αμφιβολίες ως προς τη δυνατότητα να 
περιορίσει σημαντικά τον ανταγωνισμό στις σχετικές αγορές τις οποίες αφορά. 

Κατόπιν, η Επιτροπή Ανταγωνισμού - Τμήμα Α΄ διασκέφθηκε και αφού είδε τα στοιχεία του 
σχετικού φακέλου και την εισήγηση της Γ.Δ.Α. 
 
                                                      ΣΚΕΦΘΗΚΕ ΩΣ ΕΞΗΣ:  

Ι. Με το από 4.10.2006 (ημ. αριθ. πρωτ. 6222) έγγραφο, η εταιρία ΛΑΪΚΗ γνωστοποίησε στην 
Επιτροπή Ανταγωνισμού, σύμφωνα με το άρθρο 4β του ν. 703/77, όπως ισχύει, την προαιρετική 
δημόσια πρόταση της αγοράς κινητών αξιών προς τους μετόχους της Marfin, για την απόκτηση 
του 100% των μετοχών και μετατρέψιμων ομολογιών της τελευταίας και η οποία δημοσιεύθηκε 
στο Ημερήσιο Δελτίο Τιμών του Χρηματιστηρίου Αθηνών στις 20-9-2006.  
Κατά την ίδια ημερομηνία, με το με αριθ. πρωτ. 6223 έγγραφο, η εταιρία ΛΑΪΚΗ γνωστοποίησε 
επίσης στην Επιτροπή Ανταγωνισμού, σύμφωνα με το άρθρο 4β του ν. 703/77, όπως ισχύει, την 
προαιρετική δημόσια πρόταση της αγοράς κινητών αξιών προς τους μετόχους και κυρίους 
μετατρέψιμων ομολογιών της Εγνατίας, για την απόκτηση του 100% των μετοχών και των 
μετατρέψιμων ομολογιών της τελευταίας και η οποία δημοσιεύθηκε επίσης στο Ημερήσιο Δελτίο 
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Τιμών του Χρηματιστηρίου Αθηνών στις 20-9-2006. Επισημαίνεται ότι η Εγνατία ανήκει στον 
όμιλο της Marfin και γι’ αυτό οι δύο γνωστοποιήσεις αντιμετωπίζονται ως ενιαία.      
Η Λαϊκή Τράπεζα θα καταβάλει ως αντάλλαγμα αγοράς για κάθε μετοχή της  Marfin, εφόσον η 
δημόσια πρόταση γίνεται αποδεκτή, 5,7570 μετοχές της (ανά προσφερόμενη μετοχή).  
Για την Εγνατία, η Λαϊκή Τράπεζα προσφέρεται να καταβάλει για κάθε μετοχή της δημόσιας 
πρότασης σε σχέση με την οποία η δημόσια πρόταση γίνεται αποδεκτή, 1,2090 μετοχές της και 
για κάθε ομολογία της δημόσιας πρότασης σε σχέση με την οποία η δημόσια πρόταση γίνεται 
εγκύρως αποδεκτή, 1,2090 μετοχές της.   
Η Λαϊκή Τράπεζα δεσμεύεται να αποκτήσει, εφόσον της προσφερθούν εγκύρως: α) 53.832.304 
μετοχές, οι οποίες αντιπροσωπεύουν το 100% του συνολικού καταβεβλημένου μετοχικού 
κεφαλαίου και των δικαιωμάτων ψήφου της Marfin, περιλαμβανομένου του συνόλου των 
μετοχών εκείνων οι οποίες έχουν προκύψει από την μετατροπή ομολογιών των μετατρέψιμων 
ομολογιακών δανείων σε μετοχές, και του συνόλου των μετοχών που θα προκύψουν, στην 
περίπτωση που ασκηθεί το δικαίωμα μετατροπής, των υπολοίπων ομολογιών των μετατρέψιμων 
ομολογιακών δανείων της, και β) 93.558.439 κοινές και 11.165.504 προνομιούχες μετοχές, οι 
οποίες αντιπροσωπεύουν το 100% του συνολικού καταβεβλημένου μετοχικού κεφαλαίου και των 
δικαιωμάτων ψήφου της Εγνατίας Τράπεζας.  Για την υλοποίηση του ανταλλάγματος που αφορά 
την παραχώρηση μετοχών της Λαϊκής, στα πλαίσια υλοποίησης της δημόσιας πρότασης, 
πραγματοποιήθηκε έκτακτη γενική συνέλευση των μετόχων της τραπέζης, μετά από αναβολή, 
στις 31.10.2006, κατά την οποία αποφασίστηκε η αύξηση του μετοχικού κεφαλαίου της καθώς 
και ο αποκλεισμός των δικαιωμάτων προτίμησης των υφιστάμενων μετοχών της για την εν λόγω 
έκδοση.  
Ο ελάχιστος αριθμός μετοχών της δημόσιας πρότασης που θα πρέπει να προσφερθούν στην Λαϊκή 
Τράπεζα για να ισχύσει η δημόσια πρόταση είναι σωρευτικά, το 40% των μετοχών της Marfin 
F.G. καθώς και το 40% των κοινών και το 40% των προνομιούχων μετοχών της Εγνατίας 
Τράπεζας, που θα έχουν εισαχθεί προς διαπραγμάτευση στο Χρηματιστήριο Αθηνών κατά την 
ημερομηνία λήξης της περιόδου αποδοχής.  
Κατά την ημερομηνία υποβολής της δημόσιας πρότασης η Λαϊκή Τράπεζα δεν κατείχε μετοχές 
της Marfin και της Εγνατίας. Τα αμοιβαία κεφάλαια των οποίων η διαχείριση ασκείται από την 
θυγατρική της Λαϊκής, «ΛΑΪΚΗ ΑΕΔΑΚ» κατείχαν κατά την ημερομηνία υποβολής των 
δημοσίων προτάσεων 22.000 μετοχές της Marfin, ήτοι 0,04% του συνολικού καταβεβλημένου 
μετοχικού κεφαλαίου της εταιρείας. Κατά την ίδια ημερομηνία η θυγατρική εταιρεία της Λαϊκής, 
«Λαϊκή Επενδυτική Ε.Π.Ε.Υ Δημόσια Εταιρία Λτδ», είχε στην κατοχή της 20.000 μετοχές της 
Εγνατίας, ήτοι 0,02% του συνολικού καταβεβλημένου μετοχικού κεφαλαίου της εταιρείας αυτής.     
Οι εν λόγω δημόσιες προτάσεις τελούν υπό την αίρεση της λήψης όλων των σχετικών εγκρίσεων 
και αδειών από τις αρμόδιες αρχές. Μετά την επιτυχή περαίωση της δημόσιας πρότασης, η Λαϊκή 
Τράπεζα θα εξετάσει το ενδεχόμενο της διαγραφής των μετοχών της Marfin και της Εγνατίας από 
το Χρηματιστήριο Αθηνών.  
Σημειώνεται επίσης ότι, σύμφωνα με το άρθρο16 του ν. 346/2006 περί δημοσίων προτάσεων 
αγοράς κινητών αξιών εισηγμένων σε οργανωμένη κεφαλαιαγορά που λειτουργεί στην Ελλάδα, ο 
οποίος διέπει και την υπό κρίση δημόσια πρόταση, ημερομηνία κατά το νόμο δημοσίευσης των εν 
λόγω δημοσίων προτάσεων είναι η 20η Σεπτεμβρίου 2006, οπότε και δημοσιεύθηκαν στο 
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Ημερήσιο Δελτίο Τιμών του Χρηματιστηρίου Αθηνών. Συνεπώς οι υπό κρίση γνωστοποιήσεις 
υποβλήθηκαν εμπρόθεσμα στην Επιτροπή Ανταγωνισμού (Γενική Διεύθυνση Ανταγωνισμού).         
Σημειώνεται ότι η περίοδος αποδοχής των δημοσίων προτάσεων για τις μετοχές της Marfin και 
της Εγνατίας αρχίζει την 1.11.2006 και λήγει την 21.12.2006.  
Με την ανωτέρω συναλλαγή η Λαϊκή αποκτά τον αποκλειστικό έλεγχο τόσο της Marfin όσο και 
της Εγνατίας. Οι γνωστοποιηθείσες πράξεις δημοσιεύθηκαν από το γνωστοποιούν μέρος στην 
εφημερίδα ΝΑΥΤΕΜΠΟΡΙΚΗ στις 11.10.2006 (αριθ. φύλλου 23.250), σύμφωνα με το άρθρο 4β 
παρ. 6 του ν. 703/77, όπως ισχύει, και την με αριθμό 185/ΙΙΙ/2001 απόφαση της Επιτροπής 
Ανταγωνισμού. 
 
ΙΙ. ΤΑ ΜΕΡΗ 

1. ΛΑΪΚΗ ΚΥΠΡΙΑΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΔΗΜΟΣΙΑ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΛΙΜΙΤΕΔ 

Η εταιρία ΛΑΪΚΗ ΚΥΠΡΙΑΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΔΗΜΟΣΙΑ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΛΙΜΙΤΕΔ εδρεύει στην 
Κύπρο και ηγείται ομώνυμου ομίλου επιχειρήσεων. Η εν λόγω εταιρεία  δραστηριοποιείται στους 
τομείς τραπεζικών, εν γένει χρηματοδοτικών και ασφαλιστικών υπηρεσιών, με παρουσία στην 
Κύπρο, όπου διαθέτει 114 καταστήματα, στην Ελλάδα (55 καταστήματα), στο Ηνωμένο Βασίλειο 
(6 καταστήματα) στην Αυστραλία (9 καταστήματα) και στο Guernsey (1 κατάστημα) ενώ διαθέτει 
έξι γραφεία αντιπροσωπείας σε τέσσερις άλλες χώρες. Κύρια βάση των δραστηριοτήτων του 
ομίλου είναι η Κύπρος όπου η γνωστοποιούσα κατέχει το δεύτερο μεγαλύτερο μερίδιο αγοράς με 
ποσοστό 22,93% των χορηγήσεων και 24,31% των καταθέσεων.  
Οι δέκα (10) μεγαλύτεροι μέτοχοι του ομίλου της Λαϊκής Τράπεζα στις 19.9.2006, σύμφωνα με 
τα στοιχεία που προσκόμισε η γνωστοποιούσα είναι οι ακόλουθοι: MARFIN FIANACIAL 
GROUP Α.Ε. ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ με 45.777.845 μετοχές και ποσοστό 12,81%, LANITIS E.C. 
HOLDINGS LTD με 30.966.101 μετοχές και ποσοστό 8,66%, TOSCA με 29.255.410 μετοχές και 
ποσοστό 8,18%, ΤΑΜΕΙΟ ΠΡΟΝΟΙΑΣ ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ ΛΑΪΚΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΛΤΔ ΚΑΙ ΤΩΝ 
ΕΞΑΡΤΗΜΕΝΩΝ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΙΩΝ με 19.096.675 μετοχές και ποσοστό 5,34%, EUROLIFE LTD 
με 7.985.151 μετοχές και ποσοστό 2,23%, LAIKI CYPRIALIFE LTD με 6.039.176 μετοχές και 
ποσοστό 1,69%, ΔΗΜΗΤΡΑ ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΗ ΔΗΜΟΣΙΑ ΛΤΔ με 4.820.141 μετοχές και ποσοστό 
1,35%, UNIVERSAL LIFE INSURANCE COMPANY LTD με 4.658.133 μετοχές και ποσοστό 
1,30%, ΠΟΛΥΚΑΡΠΟΥ ΠΟΛΥΣ με 4.572.674 μετοχές και ποσοστό 1,28%, ΤΑΜΕΙΟ 
ΠΡΟΝΟΙΑΣ ΤΩΝ ΕΡΓΑΤΟΫΠΑΛΛΗΛΩΝ ΤΗΣ ΟΙΚΟΔΟΜΙΚΗΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ ΚΑΙ 
ΣΥΝΑΦΩΝ ΚΛΑΔΩΝ με 3.798.462 μετοχές και ποσοστό 1,06%. 

Ο παγκόσμιος κύκλος εργασιών της Λαϊκής Τράπεζας, κατά την έννοια του άρθρου 4στ παρ. 4 
του ν. 703/77, κατά το έτος 2005 σύμφωνα με τα στοιχεία της γνωστοποίησης, ανήλθε σε 
773.526.963,75 ευρώ, ο δε κύκλος εργασιών στην ελληνική αγορά ανήλθε σε 103.866.828,50 
ευρώ.      
 
2. MARFIN FINANCIAL GROUP ΑΝΩΝΥΝΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ 

Η εταιρία MARFIN F.G. με έδρα το Αμαρούσιο (Λεωφ. Κηφισίας 24) Αττικής, ηγείται ομώνυμου 
ομίλου επιχειρήσεων και δραστηριοποιείται σε συμμετοχές σε επιχειρήσεις του 
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χρηματοπιστωτικού τομέα και επικουρικώς τοποθέτηση των διαθεσίμων της σε πάσης φύσεως 
επενδύσεις.  
Η Εγνατία Τράπεζα εδρεύει στην Θεσσαλονίκη (Δαναϊδών 4) και δραστηριοποιείται σε 
τραπεζικές και χρηματοδοτικές εργασίες, συμμετοχές σε επιχειρήσεις του χρηματοπιστωτικού 
τομέα, χρηματοδοτικής μίσθωσης, ασφαλιστικών και πρακτορειακών εργασιών, ενδιάμεσων 
χρηματοπιστωτικών οργανισμών καθώς και ταξιδιωτικών πρακτορείων και επιχειρήσεων 
οργανωμένων εκδρομών. Η Εγνατία Τράπεζα τελεί από 29.3.2006 υπό τον έλεγχο της Marfin 
F.G., συγκέντρωση η οποία εγκρίθηκε από την Επιτροπή Ανταγωνισμού δυνάμει της υπ’ αριθ. 
304/V/2006 απόφασης της Επιτροπής Ανταγωνισμού. 
Οι δέκα (10) μεγαλύτεροι μέτοχοι της Εγνατίας Τράπεζα στις 25.9.2006 και, σύμφωνα με τα 
στοιχεία που προσκόμισε η γνωστοποιούσα, είναι οι ακόλουθοι: MARFIN FINANCIAL GROUP 
A.E. ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ με 41.760.274 μετοχές και ποσοστό 40,02%, TALANTON 
INVESTMENT TRUST INC με 9.366.069 μετοχές και ποσοστό 8,98%, UBS AG με 4.243.604 
μετοχές και ποσοστό 4,07%, ΤΕΟΔΟΜΗ Α.Κ.Τ.Ε. με 3.736.878 μετοχές και ποσοστό 3,58%, Ν.Ι. 
ΘΕΟΧΑΡΑΚΗΣ Α.Ε.Β.Ε. με 2.324.430 μετοχές και ποσοστό 2,23%, BRIGHTSTAR 
HOLDINGS AND INVESTMENTS S.A. με 2.215.140 μετοχές και ποσοστό 2,12%, LION 
HELLAS A.E.B.E. με 1.960.467 μετοχές και ποσοστό 1,88%, ΘΕΟΧΑΡΑΚΗΣ ΒΑΣΙΛΕΙΟΣ με 
1.367.558 μετοχές και ποσοστό 1,31%, ΘΕΟΧΑΡΑΚΗΣ ΝΙΚΟΛΑΟΣ με 1.131.825 μετοχές και 
ποσοστό 1,08%, CHOICE HOLDINGS LTD με 968.557 μετοχές και ποσοστό 0,93%. 

Ο παγκόσμιος κύκλος εργασιών της  εταιρίας στις 31.12.2005 κατά την έννοια του άρθρου 4στ 
παρ. 4 του ν. 703/77, ανήλθε σε 223.303.849,71 ευρώ, ο δε κύκλος εργασιών στην ελληνική 
αγορά ανήλθε σε 212.753.602,20 ευρώ. 

-  Η θυγατρική της MARFIN F.G. με την επωνυμία ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΗ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ, ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ ΚΑΙ ΚΤΗΜΑΤΙΚΩΝ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ συμμετέχει σε 
υπό ίδρυση ή/και υφιστάμενες εταιρίες οποιασδήποτε νομικής μορφής, ημεδαπές ή 
αλλοδαπές.   

-  Η θυγατρική της MARFIN CAPITAL SA λειτουργεί σύμφωνα με τους νόμους των British 
Virgin Islands και έχει ως δραστηριότητα τη διενέργεια επενδύσεων πάσης φύσεως. Κατά 
το έτος 2006 δραστηριοποιήθηκε στον κλάδο υγείας αποκτώντας το 48,97% του 
θεραπευτηρίου «Υγεία Α.Ε.» και τον έλεγχο αυτού (Βλ. απόφαση Ε.Α. 301/V/2006).  

Οι δέκα (10) μεγαλύτεροι μέτοχοι του ομίλου της MARFIN F.G. στις 29.9.2006 και σύμφωνα με 
τα στοιχεία που προσκόμισε η γνωστοποιούσα είναι οι ακόλουθοι: DUBAI FINANCIAL 
LIMITED LIABILITY COMPANY με 17.031.935 μετοχές και ποσοστό 33,40%, MORGAN 
STANLEY & CO INTRNATIONAL LTD με 6.981.332 μετοχές και ποσοστό 13,69%, 
Βγενόπουλος Ε. Ανδρέας με 3.445.000 μετοχές και ποσοστό 6,76%, MODULUS EUROPE LTD 
με 1.167.000 μετοχές και ποσοστό 2,29%, CMI CONTINENTAL EUROPEAN EQUITY FUND 
με 803.527 μετοχές και ποσοστό 1,58%, SAUDIA ARABIAN MONETARY AGENCY με 
752.266 μετοχές και ποσοστό 1,48%, UBS AG με 743.497 μετοχές και ποσοστό 1,46%, 
CITIGROUP GLOBAL MARKETS LIMITED PROPRIETARY SECURITIES με 582.330 
μετοχές και ποσοστό 1,14%, Οικονόμου Α. Σπυρίδων με 510.000 μετοχές και ποσοστό 1,00%, 
ΚΟΥΜΠΑΣ ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΙΑ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ με 490.000 μετοχές και ποσοστό 0,96%. 
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Ο παγκόσμιος κύκλος εργασιών της  εταιρίας στις 31-12-2005 κατά την έννοια του άρθρου 4στ 
παρ. 4 του ν. 703/77, ανήλθε σε 109.765.910,23 ευρώ, ο δε κύκλος εργασιών στην ελληνική 
αγορά ανήλθε σε 109.756.721,01 ευρώ.  
 
ΙΙΙ. ΣΧΕΤΙΚΕΣ ΑΓΟΡΕΣ 

1. Σχετικές αγορές προϊόντων/υπηρεσιών 

Η σχετική αγορά προϊόντων περιλαμβάνει το σύνολο των προϊόντων ή /και υπηρεσιών που 
θεωρούνται από τον καταναλωτή εναλλάξιμα ή δυνάμενα να υποκατασταθούν μεταξύ τους λόγω 
των χαρακτηριστικών, των τιμών τους και της σκοπούμενης χρήσης τους.  
Η υπό κρίση συγκέντρωση αφορά τις αγορές που δραστηριοποιούνται οι εταιρίες του ομίλου 
MARFIN F.G. όπως:  
α) Τραπεζικών προϊόντων και υπηρεσιών εν γένει. 
Σε σειρά αποφάσεων της Επιτροπής και της Επιτροπής της Ευρωπαϊκής Ένωσης σχετικά με 
συγκεντρώσεις επιχειρήσεων που δραστηριοποιούνται στον ευρύτερο χρηματοπιστωτικό τομέα 
αναφέρεται ότι αυτός δύναται να διακριθεί σε πολλές ξεχωριστές αγορές προϊόντων και 
υπηρεσιών όπως η λιανική τραπεζική (retail banking), η παροχή υπηρεσιών σε ιδιώτες (private 
banking), η παροχή καινοτομικού κεφαλαίου (venture capital), η παροχή υπηρεσιών σε 
επιχειρήσεις (corporate banking) κλπ. Εκ των αγορών αυτών: 

- η λιανική τραπεζική αφορά φυσικά πρόσωπα που διαθέτουν κεφάλαιο μέχρι 200.000 ευρώ 
και εταιρίες με ετήσιο κύκλο εργασιών μέχρι 3,5 εκατομμύρια ευρώ, 

- η παροχή υπηρεσιών σε ιδιώτες αφορά πελάτες με κεφάλαιο ανώτερο των 200.000 ευρώ 
που κατατίθενται προς επένδυση,  

- η παροχή τραπεζικών υπηρεσιών σε μεγάλες επιχειρήσεις αφορά θεσμικούς επενδυτές και 
μεγάλες επιχειρήσεις με ετήσιο κύκλο εργασιών άνω των 100 εκατομμυρίων ευρώ. 

Εν τούτοις, με βάση τα προσκομισθέντα στοιχεία στην υπό κρίση συγκέντρωση, δεν θεωρείται ότι 
είναι σκόπιμη η εξέταση του ζητήματος εάν οι ανωτέρω αποτελούν και ξεχωριστές σχετικές 
αγορές υπηρεσιών του τραπεζικού τομέα, δεδομένου ότι όπως παρουσιάζεται παρακάτω οι 
συμμετέχουσες στη συγκέντρωση εταιρίες κατέχουν μικρά μερίδια στον τραπεζικό κλάδο 
γενικότερα, και η στενότερη οριοθέτηση της ανωτέρω αγοράς δε θα επέφερε σημαντική 
διαφοροποίηση στην εκτίμηση των επιπτώσεων που αναμένεται να επιφέρει η κρινόμενη 
συναλλαγή στον ανταγωνισμό.      
β) Αμοιβαίων κεφαλαίων. 
γ) χρηματιστηριακών υπηρεσιών. 
δ) ασφαλιστικών και πρακτορειακών εργασιών, ήτοι υπηρεσίες διαμεσολάβησης στη σύναψη 
ασφαλειών.  
ε) χρηματοδοτικής μίσθωσης. 
Η αγορά των χρηματοδοτικών μισθώσεων (leasing),η οποία εντάσσεται στην ευρύτερη αγορά των 
χρηματοπιστωτικών υπηρεσιών αποτελεί διακριτή αγορά όπως έχει αποφανθεί η Επιτροπή 
Ανταγωνισμού σε προηγούμενες Αποφάσεις της ( Ε.Α. 67/ΙΙ/1999, 89/ΙΙ/1999, 201/ΙΙΙ/2001).  
στ) ανταλλακτηρίων συναλλάγματος. 
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ζ) αγορά τουριστικών /ταξιδιωτικών γραφείων 
η) ιατρικών νοσοκομειακών υπηρεσιών, καθώς και 
θ) εμπορίας υγειονομικού υλικού 
    
2. Σχετική Γεωγραφική αγορά  

Η σχετική γεωγραφική αγορά περιλαμβάνει την περιοχή στην οποία οι ενδιαφερόμενες 
επιχειρήσεις πωλούν τα σχετικά προϊόντα τους υπό επαρκώς ομοιογενείς συνθήκες 
ανταγωνισμού.   
Ως σχετική γεωγραφική αγορά, στην υπό κρίση συγκέντρωση θεωρείται το σύνολο της ελληνικής 
επικράτειας.    
 
IV. ΔΟΜΗ ΣΧΕΤΙΚΩΝ ΑΓΟΡΩΝ-ΑΝΤΑΓΩΝΙΣΜΟΣ-ΜΕΡΙΔΙΑ ΑΓΟΡΑΣ 

Σύμφωνα με τα στοιχεία της γνωστοποίησης: 
- Στη σχετική αγορά τραπεζικών προϊόντων/υπηρεσιών τα βασικά χαρακτηριστικά που 

υποδηλώνουν τη θέση που κατέχει μια τράπεζα είναι το ενεργητικό της, οι χορηγήσεις που 
παρέχει, οι καταθέσεις που συγκεντρώνει, ο αριθμός των υποκαταστημάτων της, αλλά και το 
εύρος και η ποικιλία των προσφερομένων προϊόντων και υπηρεσιών.  
Τα συνολικά μερίδια αγοράς των συμμετεχουσών στη συγκέντρωση επιχειρήσεων, σε σύνολο 
ενεργητικού, χορηγήσεων και καταθέσεων το έτος 2005, ανήλθαν σε 1,33%, 1,71% και 1,65% 
αντίστοιχα για την Λαϊκή Τράπεζα (Ελλάδος) Α.Ε., 0,57%, 0,31% και 0,72% αντίστοιχα για την 
MARFIN και 1,49%, 1,78% και 1,75% αντίστοιχα για την Εγνατία.  

- Στη σχετική αγορά αμοιβαίων κεφαλαίων, δραστηριοποιούνται έμμεσα όλες οι 
συμμετέχουσες στη συγκέντρωση επιχειρήσεις. Η Λαϊκή δραστηριοποιείται μέσω της θυγατρικής 
της ΛΑΪΚΗ Α.Ε.Δ.Α.Κ., η δε MARFIN μέσω των θυγατρικών της MARFIN Α.Ε.Δ.Α.Κ και 
ΕΓΝΑΤΙΑ Α.Ε.Δ.Α.Κ. Το μερίδιο αγοράς τους το έτος 2005 ανήλθε 0,16%, 0,09% και 0,47% 
αντίστοιχα. 
Στην εν λόγω αγορά την πρώτη θέση καταλαμβάνει η εταιρία EFG A.E.Δ.A.K. με μερίδιο 30,56% 
και ακολουθούν οι ΔΙΕΘΝΙΚΗ ΑΕΔΑΚ με 24,62% και ALPHA ΑΕΔΑΚ με 18,63%.    

- Στη σχετική αγορά χρηματιστηριακών υπηρεσιών δραστηριοποιούνται έμμεσα όλες οι 
συμμετέχουσες στη συγκέντρωση εταιρίες. Η Λαϊκή δραστηριοποιείται μέσω της θυγατρικής της 
ΛΑΪΚΗ ΑΤΤΑΛΟΣ ΑΧΕ, η δε MARFIN μέσω των θυγατρικών της ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ 
ΕΛΛΑΔΟΣ Α.Ε. και ΕΓΝΑΤΙΑ ΧΑΕΠΕΥ. Το μερίδιο αγοράς τους το έτος 2005 ανήλθε σε 
0,46% με πακέτα και σε 0,55% χωρίς πακέτα για την ΛΑΪΚΗ ΑΤΤΑΛΟΣ ΑΧΕ, 4,05% με πακέτα 
και σε 4,27% χωρίς πακέτα για την ΕΠΕΝΔΥΤΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΕΛΛΑΔΟΣ Α.Ε. και 3,47% με 
πακέτα και σε 3,32% χωρίς πακέτα για την ΕΓΝΑΤΙΑ ΧΑΕΠΕΥ, αντίστοιχα.   
Στην εν λόγω αγορά την πρώτη θέση κατέχει η EFG EUROBANK ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ με  
μερίδιο 17,59% με πακέτα και 17,37% χωρίς πακέτα, και ακολουθούν η ΕΘΝΙΚΗ 
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ με μερίδια 12,88% με πακέτα  και 10,76% χωρίς πακέτα, η Π&Κ. 
ΧΑΕΠΥ με 12,06% με πακέτα και 12,28% χωρίς πακέτα, και οι ΠΕΙΡΑΙΩΣ ΣΙΓΜΑ, ΑΛΦΑ 
FINANCE ΑΧΕΠΥ, ΚΑΠΠΑ ΑΧΕΠΥ με μικρότερα μερίδια.    
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- Στη σχετική αγορά χρηματοδοτικής μίσθωσης η MARFIN δραστηριοποιείται μέσω της 
θυγατρικής της ΕΓΝΑΤΙΑΣ LEASING A.E, το μερίδιο αγοράς της οποίας για το έτος 2005 
ανήλθε σε 2,48%, η δε Λαϊκή μέσω της θυγατρικής της ΛΑΪΚΗΣ LEASING το μερίδιο αγοράς 
της οποίας ανήλθε για το ίδιο έτος σε 5,83%.     

- Στη σχετική αγορά  παροχής υπηρεσιών ασφαλιστικών πρακτορεύσεων, η εταιρία MARFIN 
δραστηριοποιείται μέσω της θυγατρικής της εταιρίας, ΕΓΝΑΤΙΑ ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΕΣ 
ΠΡΑΚΤΟΡΕΙΑΚΕΣ ΕΡΓΑΣΙΕΣ και η Λαϊκή μέσω της θυγατρικής της ΛΑΪΚΗ ΠΡΑΚΤΟΡΙΑΚΗ 
Α.Ε. Τα  μερίδια αγοράς για τα έτη 2005, 2004 και 2003 αντίστοιχα, ήταν: για τη ΛΑΪΚΗ 
ΠΡΑΚΤΟΡΙΑΚΗ Α.Ε. 0,11%, 0,08% και 0,07% και για την ΕΓΝΑΤΙΑ ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΕΣ  
ΠΡΑΚΤΟΡΙΑΚΕΣ ΕΡΓΑΣΙΕΣ 0,07%, 0,04%, 0,05%. 
Οι κυριότεροι ανταγωνιστές στην εν λόγω αγορά είναι οι εταιρίες: EFG ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΕΣ 
ΥΠΗΡΕΣΙΕΣ με μερίδιο 0,68%, ΓΕΝΙΚΗ ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΗΣ ΠΡΑΚΤΟΡΕΥΣΗΣ με μερίδιο 
0,14%,  EXECUTIVE INSURANCE BROKERS με μερίδιο 0,28%, ELYZE με μερίδιο 0,59%. 
Στην ευρύτερη ασφαλιστική αγορά δραστηριοποιείται και η θυγατρική της Λαϊκής ΛΑΪΚΗ 
ΖΩΗΣ Α.Ε. με μερίδια αγοράς κατά τα έτη 2005, 2004 και 2003, 0,14%, 0,09% και 0,08% 
αντίστοιχα.  

-  Στη σχετική αγορά είσπραξης επιχειρηματικών απαιτήσεων (factoring) δραστηριοποιούνται 
και η ΛΑΪΚΗ FACTORING με μερίδιο αγοράς για το 2005, 4,73% και η Εγνατία με μερίδιο 
αγοράς 2,99%.  
Στην εν λόγω σχετική αγορά κυριότεροι ανταγωνιστές των δύο εταιριών, όσον αφορά την εγχώρια 
αγορά είναι, η ABC FACTORS με μερίδιο 35,33%, η EFG FACTORS με μερίδιο 28,62% και η 
ΚΥΠΡΟΥ FACTORING με μερίδιο 15,58%.    

- Στη σχετική αγορά ανταλλακτηρίων συναλλάγματος η MARFIN δραστηριοποιείται μέσω 
της θυγατρικής της EUROCAMBIO ΑΝΤΑΛΛΑΚΤΗΡΙΑ ΣΥΝ/ΤΟΣ ΚΑΙ ΤΟΥΡΙΣΤΙΚΕΣ 
ΕΠΙΧ/ΣΕΙΣ ΑΕ (ελεγχόμενη από την Εγνατία). 
Από στοιχεία που υπέβαλαν στην Τράπεζα της Ελλάδος τα μεγαλύτερα πιστωτικά ιδρύματα για το 
έτος 2004, τα οποία είναι και τα πλέον πρόσφατα διαθέσιμα στοιχεία της Τράπεζας της Ελλάδος, 
προκύπτει ότι αυτά καλύπτουν το 85% της δραστηριότητας στην αγορά συναλλάγματος, η οποία 
αποτελείται από την παραδοσιακή αγορά συναλλάγματος και την αγορά παραγώγων επί ξένων 
νομισμάτων και επιτοκίων, ενώ το υπόλοιπο 15% της αγοράς συναλλάγματος καλύπτεται από 
τους υπόλοιπους φορείς της αγοράς, ήτοι μικρότερα πιστωτικά ιδρύματα, ανταλλακτήρια, 
ταξιδιωτικά γραφεία και εταιρίες διαμεσολάβησης στην ηλεκτρονική μεταφορά χρημάτων κ.ο.κ. 
Το μερίδιο αγοράς της  EUROCAMBIO στη συνολική αγορά συναλλάγματος υπολογίζεται ότι 
είναι σε κάθε περίπτωση κατώτερο του 5%.           

- Στη σχετική αγορά τουριστικών/ταξιδιωτικών γραφείων η MARFIN δραστηριοποιείται 
μέσω της θυγατρικής της ΕΓΝΑΤΙΑ BANK TRAVEL ΜΕΠΕ η οποία ιδρύθηκε κατά το 2005 
έτος, γι’ αυτό δεν υφίστανται ακόμη συγκρίσιμα στοιχεία.     

- Στη σχετική αγορά ιατρικών νοσοκομειακών υπηρεσιών το «ΔΙΑΓΝΩΣΤΙΚΟ ΚΑΙ 
ΘΕΡΑΠΕΥΤΙΚΟ ΚΕΝΤΡΟ ΑΘΗΝΩΝ – ΥΓΕΙΑ Α.Ε» (Βλ. απόφαση Ε.Α. 301/V/2006) που 
ελέγχεται από την Marfin, σύμφωνα με στοιχεία της ICAP, καταλαμβάνει μερίδιο 9,8% στο 
κομμάτι των ιδιωτικών θεραπευτηρίων. Στην αγορά ως σύνολο (συμπεριλαμβανομένων και των 
δημοσίων νοσοκομείων) το ανωτέρω μερίδιο αγοράς εκτιμάται στο 3%.  
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- Στη σχετική αγορά εμπορίας υγειονομικού υλικού, η ελεγχόμενη από την Marfin «ALAN 
MEDICAL Α.Ε.», εκτιμάτε ότι κατέχει αρκετά μικρό μερίδιο αγοράς διότι το 98% των 
δραστηριοτήτων της αφορά την προμήθεια υγειονομικού υλικού στο νοσοκομείο «ΥΓΕΙΑ».  
 
V. ΝΟΜΙΚΗ ΕΚΤΙΜΗΣΗ 

Σύμφωνα με το άρθρο 4 παρ. 2 εδαφ. β του ν. 703/77, όπως ισχύει, συγκέντρωση 
πραγματοποιείται όταν ένα ή περισσότερα πρόσωπα που ελέγχουν ήδη τουλάχιστον μία 
επιχείρηση ή μία ή περισσότερες επιχειρήσεις, αποκτούν άμεσα ή έμμεσα τον έλεγχο του συνόλου 
ή τμημάτων μίας ή περισσοτέρων άλλων επιχειρήσεων.  
Σύμφωνα δε με την παρ. 3 του άρθρου 4 του ιδίου νόμου, όπως ισχύει, «ο έλεγχος απορρέει από 
δικαιώματα, συμβάσεις ή άλλα μέσα, τα οποία είτε μεμονωμένα είτε από κοινού με άλλα και 
λαμβανομένων υπόψη των σχετικών πραγματικών ή νομικών συνθηκών, παρέχουν τη δυνατότητα 
καθοριστικής επίδρασης στη δραστηριότητα μιας επιχείρησης και ιδίως από:   
α) δικαιώματα κυριότητας ή επικαρπίας επί του συνόλου ή μέρους των περιουσιακών στοιχείων της 
επιχείρησης,  
β) δικαιώματα ή συμβάσεις που παρέχουν δυνατότητα καθοριστικής επίδρασης στη σύνθεση, στις 
συσκέψεις ή τις αποφάσεις των οργάνων μίας επιχείρησης».  
Στην υπό κρίση υπόθεση, η ΛΑΪΚΗ υπέβαλε προαιρετική δημόσια πρόταση αγοράς κινητών 
αξιών προς τους μετόχους και κυρίους μετατρέψιμων ομολογιών της MARFIN, καθώς και της 
θυγατρικής της ΕΓΝΑΤΙΑΣ, για την απόκτηση του 100% των μετοχών και των μετατρέψιμων 
ομολογιών των τελευταίων και η οποία δημοσιεύθηκε στο Ημερήσιο Δελτίο Τιμών του 
Χρηματιστηρίου Αθηνών στις 20 Σεπτεμβρίου του 2006. Κατά συνέπεια, εφόσον οι εν λόγω 
δημόσιες προτάσεις γίνουν αποδεκτές, δημιουργείται συγκέντρωση κατά την έννοια του άρθρου 4 
παρ. 2 εδαφ. β΄ του ν. 703/77.   
Σύμφωνα με το άρθρο 4β παρ. 1 του ν. 703/77, όπως ισχύει, «Κάθε συγκέντρωση επιχειρήσεων 
πρέπει να γνωστοποιείται στην Επιτροπή Ανταγωνισμού μέσα σε δέκα (10) εργάσιμες ημέρες από 
τη σύναψη της συμφωνίας ή τη δημοσίευση της προσφοράς ή ανταλλαγής ή την απόκτηση 
συμμετοχής  που εξασφαλίζει τον έλεγχο της επιχείρησης, όταν ο συνολικός κύκλος εργασιών 
όλων των επιχειρήσεων που συμμετέχουν στη συγκέντρωση κατά τα οριζόμενα στο άρθρο 4στ 
ανέρχεται, στην παγκόσμια αγορά τουλάχιστον σε εκατόν πενήντα εκατομμύρια (150.000.000) 
ευρώ και δύο τουλάχιστον από τις συμμετέχουσες επιχειρήσεις πραγματοποιούν, η καθεμία 
χωριστά, συνολικό κύκλο εργασιών άνω των δεκαπέντε εκατομμυρίων (15.000.000) ευρώ στην 
ελληνική αγορά».   
Βάσει των ανωτέρω, εκτιμάται ότι η υπό κρίση συγκέντρωση υπόκειται υποχρεωτικά σε 
προηγούμενη γνωστοποίηση δεδομένου ότι πληρούνται οι παραπάνω προϋποθέσεις που ορίζει ο 
νόμος. Ειδικότερα, ο συνολικός κύκλος εργασιών των συμμετεχουσών ανήλθε στην παγκόσμια 
αγορά στο ποσό των 1.106.596.723,69 ευρώ, το οποίο υπερβαίνει τα 150.000.000 Ευρώ και δύο 
τουλάχιστον από τις συμμετέχουσες στη συγκέντρωση επιχειρήσεις, η ΛΑΪΚΗ 103.866.828,50 
Ευρώ, η MARFIN 109.756.721,01 Ευρώ και η ΕΓΝΑΤΙΑ 212.753.602,20 Ευρώ, 
πραγματοποίησαν κύκλο εργασιών στην ελληνική αγορά άνω των 15.000.000 ευρώ. 
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Οι υπό κρίση προαιρετικές δημόσιες προτάσεις δημοσιεύτηκαν στο Ημερήσιο Δελτίο Τιμών του 
Χ.Α.Α. στις 20.9.2006 και οι σχετικές γνωστοποιήσεις υποβλήθηκαν εμπρόθεσμα στις 4.10.2006.  
Σύμφωνα με τα προβλεπόμενα στο άρθρο 4δ, «1. Η Επιτροπή Ανταγωνισμού εξετάζει τη 
γνωστοποιούμενη συγκέντρωση μόλις υποβληθεί η σχετική γνωστοποίηση. … 
     3. Αν διαπιστωθεί ότι η γνωστοποιηθείσα συγκέντρωση, παρότι εμπίπτει στο πεδίο εφαρμογής 
της παρ. 1 του άρθρου 4β, δεν προκαλεί σοβαρές αμφιβολίες ως προς τη δυνατότητα της να 
περιορίσει τον ανταγωνισμό στις επιμέρους αγορές στις οποίες αφορά, η Επιτροπή Ανταγωνισμού, 
με απόφαση της που εκδίδεται μέσα σε ένα (1) μήνα από τη γνωστοποίηση, επιτρέπει τη 
συγκέντρωση.…». 
Με την υποβολή των γνωστοποιήσεων (4.10.2006) εξετάσθηκαν οι υποβληθέντες φάκελοι και 
επειδή διαπιστωθήκαν ελλείψεις και ασάφειες στη συμπλήρωση του εντύπου γνωστοποίησης και 
στα προσκομισθέντα στοιχεία, ζητήθηκε η παροχή στοιχείων για τη συμπλήρωση του φακέλου. 
Τα στοιχεία αυτά προσκομίσθηκαν από την γνωστοποιούσα στις 18.10.2006, που αποτελεί και το 
χρονικό σημείο έναρξης της προθεσμίας του ενός μηνός για την έκδοση της παρούσας απόφασης, 
σύμφωνα με τις παραγράφους 3 και 10 του άρθρου 4δ του ν. 703/77. 
Από την αξιολόγηση και συνεκτίμηση όλων των ανωτέρω στοιχείων των σχετικών με τη 
διάρθρωση και λειτουργία της σχετικής αγοράς προϊόντων/υπηρεσιών και της γεωγραφικής 
αγοράς, τα μερίδια σε αυτήν των συμμετεχόντων στη συγκέντρωση μερών και τη λειτουργία του 
ανταγωνισμού, όπως λεπτομερώς αυτά εκτίθενται και αναλύονται και στην υπ’ αριθ. πρωτ. 
6544/14.11.2006 εισήγηση της Γ.Δ.Α., η Επιτροπή Ανταγωνισμού άγεται στην κρίση ότι η 
συγκέντρωση των επιχειρήσεων: 1) ΛΑΪΚΗ ΚΥΠΡΙΑΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΔΗΜΟΣΙΑ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 
ΛΙΜΙΤΕΔ, 2) MARFIN FINANCIAL GROUP ΑΝΩΝΥΜΟΣ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ, και 
3) ΕΓΝΑΤΙΑ ΤΡΑΠΕΖΑ Α.Ε., που γνωστοποιήθηκε με αριθ. πρωτ. 6223 της 4.10.2006, 
σύμφωνα με το άρθρο 4β ν. 7037/77, όπως ισχύει, δεν προκαλεί σοβαρές αμφιβολίες ως προς τη 
δυνατότητά της να περιορίσει σημαντικά τον ανταγωνισμό στις επιμέρους σχετικές αγορές στις 
οποίες αφορά. 

 
ΓΙΑ ΤΟΥΣ ΛΟΓΟΥΣ ΑΥΤΟΥΣ 

 
Η Επιτροπή Ανταγωνισμού – Τμήμα Α΄: «Επιτρέπει τη συγκέντρωση επιχειρήσεων: 1) της 
ΛΑΪΚΗΣ ΚΥΠΡΙΑΚΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΔΗΜΟΣΙΑ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΛΙΜΙΤΕΔ, μέσω προαιρετικής 
δημόσιας πρότασης αγοράς μετοχών της MARFIN FINANCIAL GROUP ΑΝΩΝΥΜΟΣ 
ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ, που γνωστοποιήθηκε με αριθ. πρωτ. 6222 της 4.10.2006, σύμφωνα 
με το άρθρο 4β ν. 7037/77, όπως ισχύει, και 2) της αυτής ΛΑΪΚΗΣ ΚΥΠΡΙΑΚΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ 
ΔΗΜΟΣΙΑ ΕΤΑΙΡΕΙΑ ΛΙΜΙΤΕΔ, μέσω προαιρετικής δημόσιας πρότασης αγοράς μετοχών της 
ΕΓΝΑΤΙΑ ΤΡΑΠΕΖΑ Α.Ε., που γνωστοποιήθηκε με αριθ. πρωτ. 6223 της 4.10.2006, σύμφωνα 
με το άρθρο 4β ν. 7037/77, όπως ισχύει, καθώς αυτή δεν προκαλεί σοβαρές αμφιβολίες ως προς 
τη δυνατότητά της να περιορίσει σημαντικά τον ανταγωνισμό στις επί μέρους σχετικές αγορές 
στις οποίες αφορά». 

Η απόφαση εκδόθηκε την 17η Νοεμβρίου 2006. 



ΠΡΟΣ ΔΗΜΟΣΙΕΥΣΗ 
ΣΤΗΝ ΕΦΗΜΕΡΙΔΑ 
ΤΗΣ ΚΥΒΕΡΝΗΣΕΩΣ 
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Η απόφαση να δημοσιευθεί στην Εφημερίδα της Κυβέρνησης, σύμφωνα με το άρθρο 23  παρ. 7 
του Κανονισμού Λειτουργίας και Διαχείρισης της Επιτροπής Ανταγωνισμού (ΦΕΚ 
361/Β/4.4.2001).  
 

                                                    Ο Προεδρεύων 
         του Α΄ Τμήματος  

 
 
 
Ο Συντάκτης της Απόφασης                                               Αριστομένης  Κομισόπουλος            
 
 
Δημήτριος Γιαννέλης 

Η Γραμματέας 
 
 

Όλγα-Ανίτα Ραφτοπούλου 
 
 
 


