&
A

%/&%’/@‘ %ﬂid?@/&
@é/é %@cazama e a/g/ %zoa//o

L’AUTORITA GARANTE DELLA CONCORRENZA E DEL MERCATO
NELLA SUA ADUNANZA dell’'8 novembre 2017,

SENTITO il Relatore Dottoressa Gabriella Muscolo;

VISTO il Reg. (CE) n. 139/2004;

VISTA la legge 10 ottobre 1990, n. 287;

VISTO il D.P.R. 30 aprile 1998, n. 217;

VISTA la decisione della Commissione Europea delugflio 2017, C(2017)
5283final, di rinvio del caso M.8531 — CVC/La Gardenia/Limaii’Italia,
a seguito di una richiesta motivata ai sensi d#ifalo 4, par. 4 del Reg.
(CE) n. 139/2004 e dell’articolo 57 dell'accordollsuSpazio Economico

Europeo;

VISTA la comunicazione della societa Profumerie §las S.p.A.,
pervenuta in data 10 agosto 2017;

VISTE le richieste di informazioni, inviate in dafasettembre 2017 e 11
ottobre 2017, con conseguente interruzione deiitéran sensi dell’articolo
5, comma 3, del D.P.R. 30 aprile 1998, n. 217;

VISTE le informazioni aggiuntive inviate dalla set@ Profumerie Douglas
S.p.A. pervenute in data 25 settembre 2017 e iategn data 18 ottobre
2017;

VISTA la documentazione agli atti;

CONSIDERATO quanto segue



|. LE PARTI

1. Profumerie Douglas S.p.A. (di seguito Douglas) eticdlata dalla societa
Douglas GmbH, a sua volta soggetta al controllduss® ed indiretto di
CVC Capital Partners SICAV-FIS S.A. (di seguito QyQuest'ultima attiva
nella fornitura di servizi di consulenza e di gaisé di investimenti per conto
di fondi di investimento. Douglas opera nella véadil dettaglio di prodotti
cosmetici ed € presente in circa 19 paesi. InaltAlbuglas € attiva con 126
punti vendita (di seguito pv) e nel 2016 ha reali@azun fatturato di circa 148
milioni di eurd sul territorio nazionale; mentre il Gruppo CVC 2615 ha
realizzato un fatturato pari a cird80-40] * miliardi di euro a livello
mondiale, di cui circg10-20] miliardi di euro a livello europeo fl-2]
miliardi di euro in Italia.

2. La Gardenia Beauty S.p.A. (di seguito La Gardeai&ymoni S.p.A. (di
seguito Limoni), operano nella distribuzione al tagfio di prodotti
cosmetici in lItalia, attraverso 497 pv (segnatamelst Gardenia con circa
180 pv e Limoni con circa 317 pv). Entrambe le sticisono soggette al
controllo della societa Orlando Italy Special Sitoilas SICAR S.C.A. (di
seguito Orlando). Limoni e La Gardenia detengona partecipazione
ciascuna del 50% del capitale sociale di LLG $.che fornisce in forma
centralizzata servizi per le societa citate senzerave in favore di terze
parti.

Nel 2016 il fatturato realizzato in Italia da Lar@ania e da Limoni, e stato
rispettivamente pari a circa 135 milioni di etieo216 milioni di eurd

Il. DESCRIZIONE DELL’'OPERAZIONE

3. L'operazione in esame consiste nell’acquisiziongdde di CVC, per il
tramite di Douglas, del controllo esclusivo di Limce La Gardenia (di
seguito congiuntamente anche la Target), attuaknsoggette al controllo
indiretto - congiunto, nel primo caso, ed esclusiebsecondo - di Orlando.
4. In particolare, 'operazione verra realizzata triznta stipula di due diversi

! Cfr. bilancio di esercizio di Profumerie Douglag.®. al 30 settembre 2016.

2 Nella presente versione alcuni dati sono omessiguanto si sono ritenuti sussistenti elementi di
riservatezza o di segretezza delle informazioni.

% Cfr. bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2016.

4 Cfr. bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2016.
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contratti fra Douglas e i venditdriaventi ad oggetto, rispettivamente,
I'acquisizione dell'intero capitale sociale di Laa@enia e di Limoni. |
contratti citati sono condizionati fra di loro, paui senza la conclusione di
uno non e possibile il perfezionamento dell’altro.

5. Pertanto, al termine dell'operazione, CVC acqaijsper il tramite di
Douglas, il controllo esclusivo della Target e, @bnseguenza, lintero
capitale sociale della societa LLG S.r.l.

lll. LA COMPETENZA GIURISDIZIONALE

6. L'operazione in esame e di dimensione comunitariguanto i fatturati,
realizzati nel 2015, dal gruppo CVC e dalla Targeho superiori alle soglie
di cui all’articolo 1, par. 2. del Reg. Cons. n.912004/CE (nel segquito,
Regolamento). Con atto del 20 luglio 2017 la Comsioise ha deciso di
rinviare interamente l'operazione all'ltalia, inpApazione dell'articolo 4,
paragrafo 4, del Regolamento e dell'articolo 57'atlordo sullo Spazio
Economico Europeo. L’operazione deve quindi essetl@tata ai sensi
dell'articolo 4, paragrafo 4, del Regolamento, ag@pido la legislazione
nazionale in materia di concorrenza.

IV. QUALIFICAZIONE DELL'OPERAZIONE

7. Le acquisizioni citate, reciprocamente condizionet€uanto legate da un
nesso di interdipendenza funzionale, costituiscomdunica operazione.
L’'operazione in esame, in quanto comporta l'acquosie del controllo

esclusivo di imprese, costituisce una concentrazeirnsensi dell’articolo 5,
comma 1, lettera b), della legge n. 287/90.

V. VALUTAZIONE DELLA CONCENTRAZIONE

V.l. | mercati rilevanti

8. L’'operazione comunicata comportera una sovrappmsézira le attivita
delle Parti nei mercati:

® Sj tratta in particolare: i) di un contratto stigio fra Profumerie Douglas spa e La Gardenia Higldi
S.a.r.l. (in qualitd di venditore, soggetto al cold di Orlando); ii) e di un contratto stipulativa
Profumerie Douglas spa e Zagara Holding S.a.n.lg@alita di venditore, soggetto al controllo diabdo ).
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a) della distribuzione selettiva al dettaglio dsceetici e profumi di lusso;
b) dell’approvvigionamento di prodotti cosmetigo@fumi di lusso;
c) della prestazione di servizi di estetica.

a) | mercati della distribuzione selettiva al deftia di cosmetici e profumi
di lusso

9. Douglas, Limoni e La Gardenia sono operatori atigfia distribuzione al
dettaglio di prodotti cosmetici e profumi di lussamite pv specializzati

10. Secondo consolidato orientamento della Commissibmaercato della
distribuzione selettiva dei cosmetici e profumilaiso e distinto da quello
della vendita al dettaglio di cosmetici e profumdioari o destinati al
consumo “di massé&” questi prodotti sono, infatti, disponibili pressoa rete
molto piu diversificata di punti vendita (tra cuigrandi supermercati e
drugstorg, sono venduti a prezzi inferiori € non hannotésse esigenze di
presentazione e di esposizione che invece sonstehper i cosmetici di
lusso. | cosmetici e i profumi di lusso sono prodali alta qualita,
commercializzati con marchio prestigioso e vendtramite reti di
distributori autorizzafi

11. Cio posto, I'operazione notificata riguarda il wetio della vendita al
dettaglio di prodotti cosmetici e profumi di lussammercializzati attraverso
una rete di distributori selettivi specializzatissia: catene di profumerie
specializzate multi-borand corner profumeria dei department storee
profumerie indipendenti.

12. A differenza di quanto sostenuto dalla parte, r&nritengono
riconducibili al mercato citato le farmacie, le exa¢ specializzatenono-
brand, i drugstore le erboristerie e le vendite effettuate tramlteanale
online Sul punto si osserva che tali distributori vemal@nodotti differenti
da quelli commercializzati dalle catenmilti-brand dai department store
dalle profumerie indipendenti, in termini di ampaze/o profondita di
gamma e/o in quanto non riconducibili alla categ6cosmetici e profumi di
lusso®.

¢ Cfr., fra gli altri, M7097 Bridgepoint/Orlando/Lag&denia Beauty.

7 Cfr. M7726 Coty/Procter & Gamble Beauty Businesg,087 Bridgepoint/Orlando/La Gardenia Beauty,
M7094 Advent/Groupé Nocibé, M6212 LVMH/Bulgari, M&® L'Oreal/YSL Beaute.

8 Cfr. M6212 LVMH/Bulgari, M5068 L'Oreal/lYSL Beauteln particolare, da ultimo, nell’ambito
dell'operazione di concentrazione M7726 Coty/Pro&eGamble Beauty Business, la Commissione, nel
2016, ha evidenziato come i prezzi, I'attivita dinketing e la percezione dei consumatori con rferito

ai prodotti cosmetici di lusso siano significativeame diversi rispetto a quelli relativi ai cosmeticmassa.

® Cfr. M7726 Coty/Procter & Gamble Beauty Busine$87094 Advent/Groupé Nocibé, M6212
LVMH/Bulgari, M5068 L'Oreal/YSL Beaute, M4193 L'Oad/The Body Shop.
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13. Con riguardo specifico al canataline, si evidenzia che le differenze
significative tra distribuzionenline e in-store rendono questi canali di
vendita ancora non perfettamente sostituibili daintp di vista del
consumatore, soprattutto in termini di esperienzcqliisto; tale aspetto
riveste particolare importanza nel settore in esenzii I'acquisto presso |l
pv fisico e caratterizzato dall’essere un “acquidiopiacere”. Peraltro,
nonostante il canale di venditanline sia in via di sviluppo, in lItalia ha
ancora un peso marginale. Dai dati forniti dallatgaisulta, infatti, che a
livello nazionale le vendite di prodotti cosmetedfettuateonline incidono
meno del 3% sul totale dei consumi di cosm&ticon riguardo specifico a
Douglas, le venditenline pesano circa {5-10%] rispetto al fatturato totale
della societa mentre per la Target le stesse umigua{meno dell’1%)] del
fatturatd™.

14. In conformita al consolidato orientamento dellam@assione, la
dimensione geografica rilevante del mercato dek&iduzione selettiva al
dettaglio di prodotti cosmetici e profumi di lusdeve considerarsi locale e
coincidente in prima approssimazione con le arée isitorno ai punti
vendita delle parti, percorribili in 20 minuti diagitto in macchina (c.d.
isocrona)’. Nel caso di specie si tratta di 126 isocrone regmtsui pv di
Douglas.

b) Il mercato dell’'approvvigionamento di prodottosmetici e profumi di
lusso

15. In linea con [lorientamento della Commissione, fthercato
dell’approvvigionamento di prodotti cosmetici e funmi di lusso ha, dal
punto di vista geografico, dimensione naziohaldd ogni modo, I'esatta
definizione del mercato sia sotto il profilo merlmgpco che geografico puo,
nel caso di specie, essere lasciata aperta, attesda valutazione degli
effetti dell'operazione non cambierebbe.

10 Cfr. Beauty Report 2017, p. 21.

1 Cfr. in tal senso anche Autorité de la Concurreeision n° 14-DCC-71, 4 giugno 2014.

12 Per le isocrone a 20 minuti si vedano, fra le ale@perazioni M8531 CVC/La Gardenia/Limoni, M7097
Bridgepoint/Orlando/La Gardenia Beauty, M7094 Ad¥@moupé Nocibé e M3716 As
Watson/Marionnaud. Sul punto si rappresenta cheadde ha effettuato una ricostruzione di ambiti
geografici corrispondenti ad isocrone a 25-30 nijrattlla base di un’analisi che, tuttavia, utilizda le
altre cose, un campione di consumatori non rapptateo (5%).

13 Cfr. M/7094 Advent/Groupe Nocibé e M/8531 CVC/Linitb.a Gardenia.
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c) Il mercato della prestazione di servizi di eistet

16. 1l mercato della prestazione di trattamenti estétacdimensione locale,
corrispondente, secondo l'orientamento comunitasid punto, all'area
percorribile in 20 minuti di tragitto in macchina.q. isocrona) dai centri
estetici delle partf. Ad ogni modo, ai fini della presente operazidiesatta
definizione degli ambiti merceologici e geografitieressati puo, nel caso di
specie, essere lasciata aperta, stante la margprakenza di Douglas
(Jomissis]in Trentino Alto Adige) e I'assenza di sovrappasnz orizzontali
significative fra le attivita delle parti.

V.II. Gli effetti dell'operazione

a) | mercati della distribuzione selettiva al deftia di cosmetici e profumi
di lusso

17. Nei mercati della distribuzione selettiva al dglita di cosmetici e
profumi l'operazione notificata determina signitive sovrapposizioni
orizzontali fra le attivita delle parti, che rappeatano le principali catene di
profumerié®. A livello nazionale, infatti, il primo operatogela Target, con
una quota in termini di fatturato dg15-30%] (e circa 497 pv), seguito da
Douglas con i[10-15%] (e 126 pv), Sephora con[l0-15%] (e 126 pv) e
Marionnaud con i[5-10%] (e 127 pvY’.

18. A seguito delloperazione di concentrazione, pedasi delineera a
livello nazionale un assetto di mercato carattetzzdalla presenza di
Douglas, primo operatore con una quota [88-40%], significativamente
distanziato dal secondo operatore, ossia Sepharaiica il[10-15%)].

19. Con riguardo agli effetti dell'operazione a livellocale, sulla base dei
dati disponibili, sono state individuate, allo sta89 isocrone, elencate nella
tabella che segue, nelle quali la concentraziorsulta determinare
sovrapposizioni orizzontali significative — con ¢giali mercato aggregate
uguali o superiori al 45%. Non si esclude tuttagtze, anche in esito

4 Cfr. M7094 Advent/Groupe Nocibé e M/8531 CVC/Liniua Gardenia.

' Nel seguito si fara riferimento alle quote di nagecin termini di fatturato in quanto, contrariarten
quanto prospettato dalle parti e in linea conatciprecedenti della Commissione europea e delbAtit di
concorrenza francese, le quote di mercato in terdiimumero di pv non sono idonee a rappresentare
I'effettiva posizione delle imprese sul mercato.

16 Stime delle quote di mercato in valore dei priatipperatori attivi nella distribuzione selettiwd
dettaglio di cosmetici e profumi di lusso, elaberatilla base dei dati relativi al fatturato 20X8niti dalla
parte, dai concorrenti e contenuti nel Beauty Repdt7, p.6.

2 v (77 ,
e r\d/f L (/?”””// (//// 6///7 Qerexat e r/‘ //’ir//// 6



all’acquisizione di ulteriori elementi informativiel corso dell’istruttoria, le
guote di mercato e gli ambiti locali suscettibilii dleterminare
preoccupazioni concorrenziali possano in parte fioadsi™".

Tabella n.1- isocrone con sovrapposizioni significe

n. isocrone rilevanti Quota di mercato aggregata
delle Parti
1 Douglagomissis] RM [85-90%]
2 Douglagomissis] Fl [80-85%]
3 Douglagomissis] GR [65-70%)]
4 Douglagomissis] MN [65-70%)]
5 Douglagomissis]LT [65-70%)]
6 Douglagomissis] RM [60-65%]
7 Douglagomissis] VC [60-65%]
8 Douglagomissis] LE [60-65%]
9 Douglagomissis]CT [60-65%)]
10 Douglagomissis] Bl [60-65%]
11 Douglagomissis] Bl [60-65%]
12 Douglagomissis]CT [60-65%)]
13 Douglagomissis] PG [60-65%)]
14 Douglagomissis]PU [55-60%]
15 Douglagomissis]PU [55-60%]
16 Douglagomissis]RM [55-60%]
17 Douglagomissis] AL [55-60%]
18 Douglagomissis] AL [55-60%]
19 Douglagomissis] Pl [55-60%]
20 Douglagomissis] Ml [55-60%]
21 Douglagomissis]CT [55-60%]
22 Douglagomissis]LE [55-60%]
23 Douglagomissis] AQ [55-60%]
24 Douglagomissis]|BO [50-55%)]
25 Douglagomissis] PA [50-55%)]
26 Douglagomissis] CH [50-55%]
27 Douglagomissis] BZ [50-55%]
28 Douglagomissis]BZ [50-55%]
29 Douglagomissis]|BO [50-55%]
30 Douglagomissis] BA [50-55%]
31 Douglagomissis] BA [45-50%]
32 Douglagomissis] GO [45-50%]
33 Douglagomissis]RM [45-50%]
34 Douglagomissis]|BG [45-50%]
35 Douglagomissis]BS [45-50%]
36 Douglagomissis] LU [45-50%]
37 Douglagomissis] RN [45-50%]
38 Douglagomissis] Fl [45-50%]
39 Douglagomissis] BA [45-50%]

20. Considerato il livello aggregato delle quote - shattestano, in alcune
aree, anche significativamente al di sopra del 45%nitamente alla
rilevanza dei marchi delle Parti e alle minori dime®ni degli operatori

7 Sj rappresenta che le quote di mercato in valon® state calcolate a partire dai dati relativiagiurato
realizzato, nel 2016, da ciascun pv, forniti dgierti e da alcuni tra i loro principali concorrenfi
concorrenti per i quali, allo stato, non si dispatiedati puntuali, € stato attribuito un fatturatedio
stimato sulla base dei dati, al momento disponipér pv analoghi per classe dimensionale e categor
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concorrenti, si ritiene che I'operazione in esamasa ostacolare in modo
significativo la concorrenza effettiva nei 39 mercsopra individuati, a
danno dei consumatori, determinando il rafforzamemta costituzione di
una posizione dominante.

21. Considerato, inoltre, che a seguito dell’operagiam esame Douglas
diventera, a livello nazionale, il primo operatola distribuzione selettiva
al dettaglio di cosmetici e profumi di lusso, lalutazione degli effetti
dell’operazione terra , altresi, conto delle dinarei competitive a livello
nazionale.

b) Gli altri mercati

22. Nel mercato nazionale dell’approvvigionamento fema della quota
congiunta attribuibile alle parti & dg0-35%]'®. Si evidenzia, tuttavia, che
sul mercato sono presenti qualificati concorrerite adispongono di un
significativo potere negoziale, tra cui operataternazionali quali Sephora e
Marionnaud. Peraltro, le controparti contrattuadssia i produttori di
cosmetici di lusso, sono in generale grandi so@etéhe multinazionali con
una significativa forza contrattuale. Pertantopémazione in esame non e
idonea ad eliminare o ridurre in modo sostanziadeirevole la concorrenza
sul mercato citato.

23. Nel mercato della prestazione di trattamenti &stedi realizzano
sovrapposizioni orizzontali fra le attivita dellarp del tutto marginali,
considerato, peraltro che Douglas e presente m maércato in misura
trascurabile [pmissis] in Trentino Alto Adige). L'operazione in esame non
e, dunque, idonea a costituire una posizione damenaul mercato citato,
tale da eliminare o ridurre in modo sostanzialele la concorrenza.

RITENUTO, pertanto, che [l'operazione in esame siscsattibile di

determinare, ai sensi dell’articolo 6 della legge8&7/90, la creazione o il
rafforzamento di una posizione dominante in unaghbd di mercati local

della distribuzione selettiva al dettaglio di préd@osmetici e profumi di
lusso, tale da eliminare o ridurre in modo sostlazie durevole la
concorrenza sui medesimi mercati;

18 La quota di mercato & stata calcolata sulla babeadore delle vendite dei cosmetici e profumiugiso in
Italia, a dati 2016 (fonte Npd), e della stima #alore delle vendite dei cosmetici e profumi dislois
realizzate in ltalia dalle parti (ivi incluse le ndite all'ingrosso e online), a partire dai datifdtturato
relativi all’esercizio 2016.
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DELIBERA

a) l'avvio dellistruttoria, ai sensi dell'articold6, comma 4, della legge
n. 287/90, nei confronti delle societa CVC CapRaltners SICAV-FIS S.A.,
Profumerie Douglas S.p.A., La Gardenia Beauty S.p.Aimoni S.p.A.;

b) la fissazione del termine di giorni dieci, deeote dalla data di
notificazione del presente provvedimento, per Feigeo da parte dei legali
rappresentanti delle Parti, ovvero da persone dsa éslegate, del diritto di
essere sentiti, ai sensi dell’articolo 14, commadélla legge n. 287/90,
precisando che la richiesta di audizione dovra grére alla Direzione
Manifatturiero e Servizi della Direzione Generaler pa Concorrenza di
questa Autorita almeno tre giorni prima della sca@dedel termine sopra
indicato;

c) che il responsabile del procedimento e la dw&tGiulia Cipolla;

d) che gli atti del procedimento possono essersi pnevisione presso la
Direzione Manifatturiero e Servizi della Direzion&enerale per la
Concorrenza di questa Autorita dai rappresentagtll delle Parti, nonché
dai soggetti aventi un interesse giuridicamentvahte o da persona da essi
delegata;

e) che il procedimento deve concludersi entro quacnque giorni
decorrenti dalla data di delibera del presente\wdimento.

Il presente provvedimento sara notificato ai soggeteressati e pubblicato
nel Bollettino dell’Autorita Garante della Concamea e del Mercato.

IL SEGRETARIO GENERALE IL PRESIDENTE
Roberto Chieppa Giovanni Pitruzzella
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