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Javna agencijfa Republike Slovenije za varslvo konkurence, Dunajska cesla 58, 1000 Ljubljana
(v nadaljevanju: Agencija), izdaja v senatu, ki ga sestavljajo Andrej Matvoz kot predsednik senata
ter ob sodelovanju Francija Pusenjaka, mag. Mirfane Rozman in Istoka Prodana kot é&lanov
senata, na podlagl 12, in 12. o ¢lena Zakona o prepreéevanju omejevanja Iconkurence!
(v nadaljevanju: ZPOmK-1), v zadevi presoje koncentracije podjetij Slovenski drzavni holding
d.d., Mala ullca 5, 1000 Ljubljana (v nadaljevanju* SDH), ki ga zastopa predsednik uprave Janez
Zlak, in ki ga po pooblaslilu zastopa Odvetni$ka druzba Kavei¢, Bradun in partnerj, o p, d.0.0,,
Trg republike 3, 1000 Ljubljana, in Sava, druzba za upravljanje in financiranje, d.d,, Dunajska
cesta 162, 1000 Ljubljana (v nadaljevanju; Sava), ki ga zastopa izvréni direktor Gregor Rovansek,
na zahtevo, na nejavni seji dne 7. 9. 2022 naslednjo '

ODLOCBO

Javna agenciia Republike Slovenije za varstvo konkurence koncentraciji podjetij
Slovenski dizavni holding d.d., Mala ulica 5, 1000 Ljubljana, in Sava, druZba za
upravljanje in financiranje, d.d., Dunajska cesta 152, 1000 Ljub¥jana, ne nasprotuje.
Koncentracija je skiadna s pravili konkurence,

2. Med postopkom niso nastali posebni stroski.

ObrazloZitev

1. PRIGLASITEY IN UDELEZENC] POSTOPKA

. Agencija j’e dne 8, 3. 20222 prejela prigiasilev koncentracije podjeti SDH in Sava
(v nadalievanju tudi: prevzsto podjelje). Priglasitelj koncentracije fe podjetje SDH.

. Predmetna koncentraclja pomeni spremembo iz skupne kontrole v izkjucno kontrolo podjetja
~ SDH nad podjetjem Sava, ki bo nastala na podlagl nakupa 43,226 % poslovnega deleza

podjetja Sava s strani podjetja SDH. Priglasilelj Je navedsl, da je dne 1, 2. 2022 ad podjetja
York Global Finance Ofishore BDH S.arl., 26 Boulevard Royal, L-2448 Luxembourg,
Luksemburg {v nadaljevanju: York) prejel obvestic o nameravani prodaji deleZa v podietju

Sava in prodaji terjatev podjetja York do podjetja Sava tretji osebi in pozv na uvelja

e e
il predkupno pravico za nakup 43,226 % poslovnega deieza padje

ﬁa Sava

- na podlag “bo priglo do prencsa delnic s podjetja York na podjetje SDH, =
EEe=se===—ra= 1 Po prencsu delnic be podjetje SDH imelo 61,814

v podjely Sav

posiovni deleZ

pa 89, 87 %.

1 Uradni list RS, &t 36/08, 40/09, 26/11, 87/11, 57/12, 39/13 OdLUS: U--40/12-31, 63/13-ZS-K, 33/14, 76/151n 2317
2 pokumant 8 3081-11/2022-1in2

vitev
Priglasitel] Je dne
%

a, skupaj s podjetjem Kapitalska druzba pokojninskega in
invalidskega zavarovanja, d.d., Dunajska cesta 119, 1000 Ljubljana (v nadaljevanju: KAD)



3.V skladu s prvim odstavkom 43, ¢lena ZPOmiK-1 morajo udeleZenci konceniracije le-to
priglasiti pred zadetkom njenega izvrdevanja, vendar najpozneje v 30 dneh od sklenitve
pogadbe all objave javne ponudbe ali pridobitve kontrole, pri erner zacne rak za priglasitev
teci s prvim od teh dogodkov. Priglasitev mora vsebavatl vse elemente, ki Jih natanéneje
dolo¢a na podlagi Sestega odstavka 43. tlena ZPOmMK-1 sprejeta Uredba o vsebini obrazea
za priglasitev koncentracife podjeti® (v nadaljsvanju: Uredba). Glede na navedeno je hila
priglasitev pravo¢asna. Ker je bila priglasitev nepopoina, Jo je priglasitelj dopolnil
dne 12, 4. 20224, dne 21, 4. 20225 In dne 9 8, 20225,

4. Skladno z dolotili Zakona o upravmih taksah? (v nadaljevanju: ZUT) je bila pladana upravna
taksa po tarifni Stevilki 48 v znesku 2,000 EUR.

5. Podletie SDH je upravijavec kapitalskih nalozb drZave, ha katero je Republika Slovenija, ki je
njegov 100 % lastnik, v skladu z doicgbaml Zakona o Slovenskem drzavnem holdingu®
(v nadaljevanju: ZSDH-1) med drugim prenesia upravijanje kapitalskih naiozb v lasti SDH in
Republike Slovenije. Upravijanje kapitalskih nalozh drzave je najpomembne$a dejavriost
podjetja SDH. Portfelj vkijuduje raziiShe panoge, in sicer energetiko, proizvodni sektor,
zavarovalnice, banke, promei, Infrastrukiuro, splogni gospodarski sekler In turizem ter druge
panoge. SDH ima 80 % poslovni deleZ v podjetju Poslovnl sistem za avio, Trgovina na debelo
In drobno z avtomebili, rezervnimi deli in materlalom d.0.0., ter 70,5 % poslovni delez v podjetju

Elektrooptika d.d.

6. Podjetie KAD je prav tako podjstje v 100 % lasti Republike Slovenije, Osnovna dejavnost
podjefja KAD je zagotavijanje dodatnih sredstev za pokajninsko In invalidsko zavarovanje z
upraviianjem lastnega premozenja ter z upravijanjem Sklada obveznega dodatnega
pokojninskega zavarovanja, Opravija tudi druge dejavnosti, povezane z upravljanjem
premozenja, In storitve, povezane s podporo upravljanju premozenja, Dejavnosti podjetja KAD
so doloCene z zakonom In staiutom podjetia Podjetie KAD 1ma odvisno podietie Medra
zavarovalnica, d.d. (100 %), ki upravja vzajemne pokojninske sklade in je nayeda
izplatevalka dodatmih pokojnin v Sloveny. Podjetie KAD je 50 % lasinik pedjetja Hotelske
nepremicnine, d.0.0, 50 % lastnik podjetia pa je odvisno podjetje nodjelja KAD, to Je Modra

Zavarovalnica, d.d.®

7. V skadu z dolodlli eirtega odstavka 51, &lena ZSDH-1 naloge skupiGine podjetia KAD
opravija skupstina podjetja SDH. V skladu z dologili Setrtega odstavka 53, ¢lena ZSDH-1 v
primeru uresnicevanja glasovalnih pravic na skupi&inali druzb s kapitalska nalozbo drzave,
glasovalne pravice izvr$wye SDH v imenu in za radun KAD. SDH staliséa usklajuje s IKAD, pri
temer se upostevajo posebnosti In namen ustanovitve KAD Ce se stalidéa ne uskladijo, SDH
glasovalne pravice IKAD izvr8uje po lasini presoji. Glede na navedeno je Agencija na strani
priglasitelja uposlevala tudi podjetje KAD in njegove nalozhe, kar je skladno tudi s preteklo

praksc Agencije.

8 Predizvedbo predmetne koncentracije je imelo podjetie SDH v podjetiu Sava 18,69 % posiovni
delez, skupaj s podjetiem KAD 46,74 % poslovni dele?, Y rk 43,226 %, havedena pod
skupaj lorej 89,966 % fEE=sa—mmeeaus '

8. Podjetji SDH in KAD vecino svojih prihodkov od prodaje ustvarita v Republiki Slovenij.
Podjetje KAD je dne 2. 10, 2018 s svofim podjetjem Modra zavarovalnica, d d., ustanovilo
druzbo Holelske nepremignine, d.o.o, ki je bila ustancvlena z namenom nakupa

nepremicnine resorta San Simon.

* Uradni list RS, §t. 36/09 in 3/14.

* Dokument §t 3061-11/2022-8

* Dokument 3t 3061-11/2022-11,

® Dokument &t, 3061-11/2022-14,

7 Uradnl lIstRS, §t 106/10-UPB5 —uradno pre&ié@eno besedilo, 14/15 - ZUUJFO, 84/15 — ZZelP-J, 32/16, 30/18 - ZKZad
in 18920 - ZFRO)

% Uradnl list RS, &t 25/14.

® Dokument §t. 3061-11/2022-13, slr. 3.
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10.Podjetie Sava predstavija upravijavsko sredisée Poslovne skupine Sava, katere strate$ko
usmeritev predsiavljajo nalozbe v dejavnosti tunzma. vV skladu s Strategijo Poslovne skupine
Sava in druzbe Savad d, sprejete v zacetku feta 2019, se je skupina precblikovala v najvedjo
slovensko turisticno skupino, ki predstavija pomembnega ponudnika v alpski, termalno
panonski in mediteranski Sloveniji. Podjetje Sava je lud 95,47 % lastnik podjetja Sava Turizem
d.d. Podjetje Sava ima konfrolo 3 nad podjeiji BLS Sinergije d.0.0. (neposredno 10 %,
posredno preko Save Turizem d.d. 80 %), Sava Zdravstvo d.0.0. (posredno preko Save
Turizem d.d 100 %) in Srednjeevropski izobrazevalni center Pluj (preko Save Turizem d.d.).

V obdobju od izdaje odloébe v zadevi presoje pridobitve skupne kontrole podjetij SCH, KAD
in York nad paodjetjem Sava d d.*° do Jzdaje predmetne odlocbe je poadjetis SDH posredne
pridobilo kentrolo nad podjetjem Hoteli Bernardin d.d."!, ki Je bilo dne 1. 4, 2020 pripojeno
podjetju Sava d.d. Podjetju Sava so se pripojila tudi podjetja Sava Nepremiénine do o in
Sava NRS d.o.0., Insicer dne 1.7. 2019, s strani podjetja Sava Turizem d.d. paje bilo podjetju
pripojeno podjetie Sava TMC d.c.o., in sicer dne 2. 6. 2017. Kot del skupine priglasitelja
koncentracije, to je podjetja SDH, j& {reba v primeru presoje predinetne koncentracije
upostevati tudi podjeie Terme Olimia d.d., nad katerim je kontrolo pridobila Republila
Slovenija'. .

-3

11.

18 Odlosba Agencije 5i. 3061-9/2016-200 2 dne 16. 7. 2018.
11 Odlodba Agencije 5t 3061-31/2018-16 z dne 11. 3. 2018,
12 gdlotha Agencye St 3061-22/2019-104 z dne 29 12 2020
13 Dokument 31 3061-11/2022-1, str. 7, odstavek 2710 28.

14 Dokurant 3t 3061-11/2022-1, str 7, opomba 1
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I PODREJENOST ZPOmK-1
A Koncentracija

13.Drugi odstavek 10 &lena ZPOMK-1 doloda, da kontrolo nad podjelien ali njegovim delom
pomenija pravice, pogodbe ali druga sredstva, ki lo¢eno ali skupaj in ob upoitevanju okolisdin
ali predpisov omogoéajo 1zvajanje odlocilnega vpliva nad tem padjetiem al delom podjetja, in
sicer zlasti: (i) lastnistvo all pravice do uporabe celoinega ali dela premoZenja podjetja; (ii)
pravice all pagodbe, ki zagotavijajo odlogilen vpliv na sestavo, glasovanje ali sklepe organov
podjetja,

14.Kencentracla in s tem obveznost priglasitve je nastala dne 28. 2. 2022, ko le priglasltelj
uvelfavil predkupno pravico za nakup 43,226 % poslovnega deleZa podjelja Sava od podjetja
York na podlagi Pisma a uveljavitvi predkupne pravice™ fer s plagilom kupnine na skrbniski
racun, na podlagi Sesar bo priglo do prenosa delnic s podjetja York na priglasitelja in s tem da
spremembe iz skupne konlrole podjetj SDH, KAD in York nad podjeljem Sava v 1zkljutno
kontrolo podjetja SDH nad podjetiem Sava.'® Po prencsu delnic bo podjelje SDH imelo 61 914
% postovni dele v podjetju Sava, skupa) s podjetiem KAD pa 89,97 %. Priglasitelj je pojasnil,
da je dne 1. 2. 2022 od podjetja York prejei obvestilo o nameravani prodaji deleZa pedjelja
York v podjelju Sava in ferjatev podjetja York do podjetia Sava trefji osebi ler poziv na
uveliavitey predkupne pravice | = == ===
pogojev {ransakcije so
predkupne pravice.!?

i laZjega sledja md strankaml uskiajenih
le-te dne 14. 3, 2022 podpisale tudi Zapis pogojev uveljavitve

15.Talksna pridobitev kentrole nad podjetiem in opisanimi pravnimi posli pomeni koncentracijo v
smislu druge alineje prvega odstavka 10. &lena ZPOmK-1 , ki dologa, da gre za koncentracijo
pri trajnejsih spremembah kontrole nad podjetiem, in sicer ko eno ah ve¢ podjetij bodisi z
nakupom vrednosth papirjev aii premozenja, s pogodbo ali kako drugaée pridobi neposredno
ali posredno kontrolo nad celoto ali deli enega ali vec podjetij

16.Kot je Agencifa Ze prougila v svoj) pretekil prakst®®, Je v skladu z ZSODH-1 Republika Slovenija
upravijanje svopih kapitalsklh nalozb prenesia na SDH. Namen zakona Je zlasti doseti loGitev
funkeije drzave kot lastnice kapitalskih nalosb od drugih funkcy drzave ter koncentrirano
upravi@anje nalozb, ki so v lastt SDH, KAD in RS, s strani SDH. Na ta nadin naj bi se vzpostavil
pregleden sistem upravijanja nalozb, stabilno lastnistvo, zmanj$anje stroskov upravljanja in
dolgorocnega povedanja donosnosh 1n vrednosti kapitalskih nalozb za uresniditev
gospodarskih in razvojnih ciljev ter ciljev Javnega interesa. V skiadu s prvim odstavkom 19.
Clena ZSDH-1 je SDH pristojen za upravijanje vseh naloZb RS v imenu in za raéun RS po
lastni presofi In v skladu z zakonom. Prl tem Ima enake upravljavske pravice kalkor drugi
druzbeniki-ali dehicarji (18 &len).

17.ZSDH-1 v 20, &lenu doloca, da ima SDH v kapitalskih nalozbah drzave le tiste pravice, ki jih
za posamezno druzbo gleds na njeno organizacijsko obliko dolo¢ajo predpisi, ki urejajo
gospodarsike druzbe, in njens notranyi akti SDH mora uresnicevati pravice in pristojnost! ter
izpelnjsvati obveznosli in naloge v skiadu z zakonom in akii upravijanja, ne da bj posegal v
neodvisnost organov druzb, predvsem ne sme posegatt v posamezne poslovne in vadstvene
odioditve

¥ Dokumant §1. 3061-1 1/2022-8, str 4, adgovor na toéko 4.
16 = -

e
B =

i == =
'* Odlozba Agencije v zadevl presoje prldobitve kontrole RS nad podjeljem Terme Obimiad d §. 3061-22/2019-104 z dne

28 12 2020, odstavkl od 27 do 36
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18.Prl imenovanju &lanov organov nadzora druzb s kapitalsko nalozbo drzave mora SDH ravnati
skladno z dologbami 21. dlena ZSDH-1, ki dologajo, da se Imenovanje Elanov v nadzorne
svete opravi po objektivish menlih, ki so za vse Kkandidate enaka, prl Gemer sta izkljuéni merili
2a izbiro in imenovanje kandidatov strokavnost In Izikusenost. V nadaljevanju so doloceni §&
dadatni pogojl, ki jih morajo izpolnjevati kandidati, za katere Iahko SDH glasuje.

19.1z obrazlozitve Predloga zakona o Slovenskem davnem holdingu k 20. Elenu izhaja, da ta
&len dolo¢a podjetju SDH le tiste pravice, ki jih za posamezno podjetje dolota zalionodaja o

delovanju gospodarskih druzb in notranji akti druzb, s dimer se zagotavija spostovanje smermic
OECD v zvezi z upravijanjem podjetij v drzavni lasti, v katerih je enako pravno okolje za dizavo
in zasebne viagatelje eden dlavnin ciljev. SDH lahko tudi komunicira s posareznimi ¢lani
organov druzb, vendar pa njegova mnenja in pricakovanja niso (formalno) zavezujota in
njihovo neupodltevanje ne more imeti praviih posledic za ana tega organa. |z besediia in
obrazlozitve ¢lena talo izhaja, da SDH sicer ne more imetl ved ali dodatnih pravic, vendar pa
lahlo pri imetnistvu vecinskega deleza kapitala posamezne gospodarske druzbe na enak
naéin vpliva na poloZaj in ravnanje te druzbe. Namen prepoved| drugih dodatrith pravic naj bi
bil zagita drugik delnicarjev, da ne bi bill neenako in drugace obraynavani samo zato, ker so

zasebn lastniki, ter da se prepreci nepregledno sprejemanje odlotitev.

20.1z Smernic OECD!® izhaja, da mora drZava delovatl kot obvesdena in akbivna fastnica ter da
mora zagotavljati pregledno in odgovarno upravijanje podjetj v drzav lasti s potrebna stopnjo
strokovnost in uéinkovitostl. Dezava in drzavna podjetia morajo zagotovit, da se vsi delnigarjt
enako obravnavajo Viada se ne sme vmesavat v vsakodnevno vodenje podjetl] v drzavni
fasti, kot delnitar pa se mora rzagibati spreminjanju ciljev podjetj na nepregleden nadin.
Odbori podjety v drzavni lasti moraje imeti potrebna pochlastila In kompetence ter biti
objektivni pri izvajanju funicye strateikega vodenja in nadzora nad menedzmentorn Svoje
naloge so dolzni opravijati posteno in odgovorno. Dadeljen jim mora hiti jasen mandat n
najvisja odgovornost za poslovanje podjetij. Odbor mara biti v celoti odgovoren Jastnikem,
ravnati je doizan v najboifSem interesu podjelja in neprstransko obravnavati vse delniare. V
opombah I II. poglavju (vioga drzave kot lasinika) Smernice OECD dolocajo usmeritev, da
mora drzava dopustiti podjetiem operativno samostojnost (avtonomyjo) pri doseganju
definiranih cifiev n da se mora vzdrZati posegov v poslovanje drzavhegda podjetja. Navedeno
pa ne pomeni, da dizava ne b smela delovati kot aktivna lastnica. Poment namred to, da se
subjekt, ki nastopa v viog lastnika — drzave, omeji na strateSke odlotitve in cilje, ki zasledujejo
javno korst, drzava se naj ne bi vmedavala v operativne odiogitve. Da bl se fzognili
neupravicenemu polticnemu ymesavanju ali pomanjkanju nadzera zaradi pasivnega
drzavnega lastniglva, ki ima za posledico negativne rezullate, Je pomembno za organ, ki
nastopa v vlogr drfave kot lastnika, da se osredotodi na ucinkovito uveljavijanje pravic, ki
izhajajo iz njeacvega lastnigkega deleza Drzava kot lastnica bi se morala praviloma obnasati
kot vsak vedji delnidar, ko ima moznost, da pomembno vpliva na podjetje in kot obvescen in
altiven delnicar, kadar ima manjginski delez v podjefju. Drzava mora uveljavijati svoje pravice
za zascio svojega lastnistva in optimizacijo njegove vrednosti. Organ, ki nastopa v viogi
drzave kot lastnika, bi moral izvajati te pravice v celoti in razumno, sa) bi to omogotilo potreben
vpliv na podjetia v drsavnl lasti brez kréenja vsakodnevnega upravijanja teh podjetij.
Utinkovitost in verodostojnost upravijanja in nadzora podjetij v drzavni lasti sta v vellki meri
odvisna od sposobnosti tega organa, da czavesdena uporablja svoje pravice delni¢ana in

uéinkovito izvaja »lastniske« funkeije v podjetjih v drzavni lastl.

Kot je Agencija ugotevila Ze v svojl pretekl praksi, iz Smernic QECD ne izhaja, da drzava ne
bi megla 1zvajati odlociinega vpliva v podijetjih, kjar ima v fasti vecino kapitala. Nasprotno te
smernice ravno poudarfaje, da drzava mora bili aldivaia lastnica, vendar da dnevna politika ne
bi smela vplivati na poslovanje In operativno odloganje v drZavnem podietju. Skiadno s
emernicami bi morali bili ciljl jasno vnaprej dologent in znani. Prav tako bl bilo potrebno vpliv
drzave pri imenovanju élanov organoy vodenja in nadzora opredelili s preglednimi postopki in
7 objektivnimi kriteriy, ki b omogocal, da b bill t Elani povsem usposobljeni, odgovorn inbrez

konfliktov interesov,

24,

-

" OECD Guidelines on Corporate Govemance of Stale-Owned Enter
Smemice CECD), ylej slr, 47

prises, 2016 Edion {v nadaljmem besedilu’
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22.Da lahko SDH pri glasavanju o kandidatih za &lana radzornega sveta glasuje le za kandidate,
ki lahko zadostijo merilom iz tretjega In ¢etrtega odstavka 20. &lena ZSDH-1, pa po mnenju
Agenclje tudi ne nasproluje ciijem in namanom, ki bi Jith odgovorni (zasebni) lastniki zasledovali
pri imenovanju kompetentnih lanov organoy vodenja in nadzora, ki ngj ne bi imeli konflikta
interesov pri opravijanju svoje funkeijs.

23.12 22. totlke Obvestila o pristojnosti Izhaja, da omejitve v statutu ali pravu glede oseb, ki imajo
pravico biti v odboru, kot so dologbe, ki zahtevajo imenovanje neodvisnih Slanov all izkljuéujejo
osebe, ki opravijajo mandat ali so zaposlene v maticnih podjetpih, ne izklju€ujejo obstoja
nadzora, dokler delniGar odloggjo o sestavi organov odlo¢anja. Podobno imajo osebe z
glasovaino pravico, kljub dolodbam nacionalnega prava, da morajo odlogitve podjetja
sprefernati njegovi organi v interesu podjetja, pristojnast, da sprejmejo taksne odloéitve in torej
moZnost izvajanja odlodiinega vpliva nad podjetiem. Tako tudi stali$¢a Evropske komisije ne
nasprotujejo ugolovitvi, da bi SDH lahko izvajal odlocilni vpliv kijub doloébam ZSDH-1

24.Kotje Agencija v svoji pretekit praksi ze ugotovila?, je cif, kiga RS v zvezl s podjetiem Terme
Olimia d.d. zasleduje preko SDH, izvajanje Strategije trajnostne rasti slovenskega furizma
2017-2021. V obrazloditvi gradiva za sejo uprave SDH dne 5. 6. 2019 je navedeno, da e
druzba TERME OLiIA ena 1zmed klju€nih naloZb, predvidenih za konsolidacijo v okviru
termalnega dela. Podjelje TERME OLIMIA je opredeljeno kot pomembna naloZba RS in ludi
sicer naj bi 8lo za eno kijuénih tunsticnih nalozb drsave. V okvitu presoje koncenlracije
pridobitve kontrole RS nad podjetiem Terme Olimia d.d. je bilo tudi poudarjeno, da naj bi bila
s to fransakelio omogoéena konsoldacya tarée z drugimi dzavmimi Wnisténimi nalo2bami in
koordinirano upravijanje, kar naj bi omogocilo izkoristelc vseh moznih sinergij in potencialoy
druzbe

25. 8 upna onola $ sirani podjetij SDH, KAD in York nad podetjem Sava se je izvajal =

26. Priglasitel] jo navedel, da bo sprememba kontrole pomenila zgolj formalno spremembo
Kontrole nad podjetjem Sava, Navedel Je, da zlasli glede upravijanja terjatev upnikov /
lastnikov do podjsetia Sava ne bo ved potrebno pridobivanje soglasja in usklajevanje s
podjstiem York, temves bo lahko priglasitel] pravice iz delnic uveljavijal samostono Hkr
pojasnll, da vedjih nesoglasyj pri upravijanju podjetja Sava v skladu z zadrtano strategijo

27. 1z Precistenega cbvestila Komisye o pravni pristojnosti v okviru Uredbe Sveta (ES)
1. 139/2004 o nadzoru koncentracij podjelij?? (v nadaljevanju: Obvestilo Komisije) izhaja, da
odloCitve, bistvene za stratesko gospodarsko ravnanje podjelia, vkljudujsjo odioditve o

® Odlotha Agencye v zadsvi prescle prdobilve konlrole RS nad podjetiem Terme Olimia d ¢ &t 3061-22/2019-104,
odsiavek 35

* Dokument §t 3061-11/2022-8, slr 3, aduover na totko 3

Z UL C 95, 16 4.2008, odst, 54,

Siran 6 od 14



vpraganjih, kot so finanéni naért, poslovni nadrt, glavne investiciie ali imenovanje visjega
vodstva in presegejo adlocitve, ki so obiéajne za zascito pravic manéinskih delnicarjev (npr.
adlogitve o bistvu skupnega podjetja, kot so na primer spremembe statuta, povecanje ali

zmanjanje kapitala ali fikvidacija).

28, Sprememba kakovosti Kontrole iz skupne v 1zklju¢no Kkontrolo pogosto ne vzbuja vsebinskih
pomislekov, zato taks$na Kkoncentracija le 1zjemoma zahleva popolno presojo.® Komisija med
kljugnimi pomisleki, ki se lahko pojavijo, navaja odpravo vpliva, ki ga Ima eden izmed
delniéarjev z nadzorom na drugega delnidarja z nadzorom, ali zaradi 1zstopa delnicarja
obstaja verjetnost bistvenega zmany3anja uginkovite konkurence na upostevnih trgih oziroma
dviga cen. V nekaterth primerih se je izkazalo, da lahko en upravijavec z vedinskim delezem
zagotavlja boljSe konkurenéne rezuitate kot pod skupno kontrolo, ker ima na primer podjeije
z 1zkjjuéno kontrole vedjo spodbudo za viaganje v investicije kot pod skupno kontrolo.?4

29 Agenclja je pridobila zaplsnike sej upravnega odbora podjelja Sava®, da bi preverila, ali je
po izvedbi predmetne koncentracije, to je ob 1zstopu delnicarja Yorka iz lastnistva podjetja
Sava in pridobitvi izkjucne kontrale podjetia SDH nad podjetjem Sava pricakoval, da bi se
zvajanje odlodilnega vpliva podjetia SDH kalorkoli spremenilc v primerjavi s skupnim
jzvajanjem odlotilnega vpliva s strani podjetij SDH, KAD in York Tudi Evropska komisifaje v
svojt praksi ob spremembi kontrale Iz skupne Vv 1zkljugno®® preverlla, ali in v kaksni meri sta
padjetji, udelezeni v izvajanju skupne kontrole nad clljnim podjetjem, sodelovalt pri izvajanju
skupne kontrole In vplivall na odloéitve drug drugega

30, Na podiagi preglsda zapisnikov sej upravnega odbora podjetja Sava v obdobju od leta 2018

do 2022 Agencija ni ugotovila, da bi sprememba iz skupne v iziljuéno kontrolo podjetja SDH

nad podjetjem Sava lahko pomenila spremembo oziroma drugadno odlotanje o strate3kin
poslovnih odlogitvah Vedina skiepov_na sejah je pila_v_navedenem ohdobju sprejeta

osno, manj$i del z vecine glasov.

Sava, ki pa ne sodi med strateSke poslovne odlociive padietja

aje pregledaia tudi zapisnike skupadin podjeta Sava =

E=====usin prav lako ni ugotovila obstoja ckollggn, ki bi lahke naka

izkljucno zvajana kontrola nad podjetiern Sava razlikovala od skupno izvajane konltroie s
to lahko spremenilo obnasanje vedinskega delnidarja SDH in ngegovo

J
podjetjem Yerk, da bi
sprejemanije strateSkih poslovnih odictitev v podjetju Sava oziroma da bi to kakorkoli drugace
delesena podjetja prisotna in na

vplivalo na konkurenco na trgih, kjer sc v kancentracyi u
obnaSanje konkurentovy

2 Ghange from joint to sole controk: {he franch competition authonly clears, subject to conditions, the acguisition of an
exclusive control by a parent company which previously controlled joinily @ joint venture active In the bransportation seclar
(Kealis - Sncf) (hitps Hvwws concurrencesAcmn/en/revicw/issueslna-2-”01Slcase-commenls.’Change—from-Jom(-lo-sole—
conirol).

20 \yrash Ranchod: Join! lo sole control —as you were of as you will be?

% pokument 3t 3061-11/2022-12
2 Odlocba Komisye COMPY 1 5141 — KLIM / MARTINAIR, odstavek 6.
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B Preseganje pragov po prvem odstaviu 42. dlena ZPOmK-1

82.Poleg izpolnjenega pravnega pogoja obveznost priglasitve koncentracije naslopi, ¢e je
izpolngen tudi ekenamski pogoj iz prvega odstavika 42, glena ZPOmK-1 Slednji doloca, da je
priglasitev polrebna, ée je skupni letni promet v transakciji udeleZenih podjely skupaj z drugimi
padjefji v skupini v predhodnem poslovnem letu na trgu Republike Slovenije presegel 35 mio
EUR in &e je letni promsi prevzetega podjetja skupaj s padjetji v skupini presegel 1 mio EUR,

33.Podjetje SDH je v fetu 2020 v Republiki Stovenii usivarilo 6,904,000 eur prihodkev od prodaje,
padielie KAD pa je v tem letu v Republiki Sloveniji ustvarilo 10.158.000 eur prihodkav od
prodaje, Modra zavarovainica d.d., ki je ekonomska celota s podjetiem KAD, pa &iste prihodke
od zavarovalnih premy v viSini 61.883.219 ewr?”. Skupina Sava je v letu 2020 ustvarila
55.162.000 eur prihodkov od prodaje v Republiki Slovenii, V primeru presoje pridobitve
izikljuéne kontrcle podietia SDH nad podjetiem Sava je presezen prag 35 milijonov eurov
letnega prometa, dologan v prvt alineji prvega odstavka 42. dlena ZPOmK-1 , ter hkrati prag 1
milfjon eurov letnega promela prevzetega podjetja skupaj z drugimi podjetl v skupini v
predhodnem peslovnem letu na trgu Republike Slovenie, dologen v drugi alineji prvega
adstavka 42, &lena ZPOmiK-1.,26

34.Podrejenost koncentracije dolotbam ZPOmK-1 in s tem obveznost priglasitve Agencij
nastane, o sta kumulativno izpolnjena oba pogoja — pravni in ekonomski, V primeru pridabitve
izkhugne kontrole podietia SDH nad podjetjem Sava sta izpolnjena oba pogoja, zaradi Cesar
Je zadevna koncentracya podjety podrejena dolodbam ZPOmK-1,

C Pristojnost Agencije

35.Na podiagi tretiega odstavka 21. ¢lena Uredbe ES o zdruzitvah nobena driava lanica ne sme
uporabiti svojega nacionalnega prava c kenkurenci za katara koit koncentracijo z razseznostmi
EU. Delznost Agenicije® jg toref, da za vsako koncentracijo prever, ali le-ta nima razseZnosh
EU 0

36.Na podlagi drugega odstavika 1, lena Uredbe ES o zdruzitvah ima koneentracija podjetif
razseZnost EU, kadar (a) vsa udeleZena podjefja na svetovnem trgu skupno ustvanjo vec
kakor 5000 mio EUR skupnega prometa, in (b) skupni promet na trgu EU vsakega od vsaj
dveh udeleZenih podjetj presega 250 mio EUR, razen e vsako od udeleZenih podjetj ustvan
vec kakor dve trefjini svojega skupnega prometa na trgu EU v eni in Jsti drzavi lanicl,
Kencentracila, ki ne doseZe pragov iz drugega odstavka 1. ¢lena Uredbe ES o zdruzitval, ima
na podlagi frefiega odstavika 1. &lena Uredbe ES o zdruzitvah razsenost EU, ¢e. (a) vsa
udeleZena podjetja na svetovnem trgu skupno ustvarijo ve¢ kakor 2500 mio EUR skupnega
prometa, {b) vsa udeieZena podjetja v vsaki od vsaj treh driav élanic skupno ustvarjo vec
kakor 100 mio EUR skupnega prometa, (c) vsako od vsaj dveh udeleZenth podjetij v vsaki od
vsaj ireh drzav Glanic za namen odstavka (b) ustvari ved kakoi 25 mio EUR skupnega prometa
in (d) skupni promet na trgu EU vsakega od vsa) dveh udelezenih podjetij presega 100 mio
EUR, razen ¢e vsako od udelezenih podjetij ustvari veé kakor dve tretfini svojega skupnega
prometa na trgu EU v eni in Ist! drzavi &lanict.

37.Agencija na podiagi podatiov priglasitelja ter drugih razpaloZfjivin podatiov ugotavlja, da
zadevna koncentracija ne izpolnjuje meril za koncentracijo z razseznostjo EU, saj Je skupina
Sava v Jelu 2020 usivarila skupno 55.172.000 eur premeta®, kar pomeni, da prag Iz toéke (b)
drugega odstavka 1, ¢lena Uredbe ES a zdrusitvah {skupni promet na trgu E!J vsakega od
vsaj dveh udeleZenih podjetij presega 250 mio EUR) ni dosezen, kot tudi ne prag 1z tecke {d)
fretjega odstavka 1 ¢lena Uredbe ES o zdruzitvah (skupni promel na lrgu EU vsakega od vsaj

* Modra, Letno poroilo 2020, str 74

# Agencija je navedla podatle, ki zado3calo za ugotoviley, da pgladena korcenlracia izpolnjuje ekenomske pogoje 2a
prglasitev, i ni ugotavijala mocebilnega izvajanja konirole podjety v drzavnt lastnt v vseh podjeiph, v katerlh ima ve&inski
lastniski delez,

¥ Dolznost 1zhaja tako 1z 10 Elena nacelom lojalnosti iz tretjega odstavka 4. ¢lena Pogedbe o EU (UL G 326, 26.10,2012),
kot tudi iz 21 Elena Uredha ES o zdruZilvah,

® Glej sodbe Sodista EU z dne 14 Jullja 2008 v zadevi Endesa SA prot Komisyy, T-417/05, Zod), 2006 slr 11-2533, logki
aq | 100 .

J3in 100,

M E-bondete, Konsolidiran 1zkaz poslovitega izida Skupine Sava za lelo 2020,
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dveh udelezenih padjetij presega 100 mio EUR). Glede na to, da morajo biti pogoji izpolnjeni
kumulativiio, iz obrazloZenega sledi, da zadevna koncenltracija nima razseznosti EU, niti po
drugerm odstavku 1 &lena Uredbe ES o zdruzitvah, niti po tretjem odstavku 1. ¢lena Uredbe
ES o zdruzitvah, zato je izkjuéna pristojnost za 1zvedbo presoje skladnosti zadevne
koncentracije s pravili konkurence, na podlagi nacionalnega prava o konkurenci, na Agencii.

1. SKLADNOST KONCENTRACIJE 8 PRAVILI KONKURENGE

A Upostevni profzvodni oziroma storitveni trg

38 Upostevni proizvodni oziroma storitveni trg je v skladu s sedmo toglko 3. dlena ZPOmK-1
tiste proizvode ali storitve, I jih potrosnik ali

definiran kot trg, ki praviloma vkljucuje vse

uporabnik Steje za zamenjive alf nadomestljive glede na njihove lastnosti, ceno ali namen

uporabe Upostevni proizvodnl trg se lahko dologi na podlagi zamenljivosti povpraSevanja,

zamenijivosti ponudbe, potencialne konkurence ter morebitnih ovir za vstop na trg.

39 Pri presojl koncentracije je Agencija ugotavljala, ali prihaja do prelrivanja dejavnosti v
koncentracyi udeleZenih in z njimi povezanih podjetij alt delov podjely na katerem od trgov,
kjer le-ta nastopajo, ali do povezav, ki bi omejevale kenkurenco na katerem od z njimi tesno
povezanih trgov Horizontalne koncentracije podjetij je mogoce opredelili kot koncentracile, v
katerth tdeleZena podjetja posiujejo na istin unodtevnih trgih, za vertikalne koncentracije pa
Stejejo vse tiste koncentracie, v katerih so udeleZena podjetja dejavna na razlitnin stopnjah

oskrbne verige.

ne bo imela nobenega vpliva na trgu, saj bo v primeru
do pridobitve 1zkljugéne kentrole podjetja SDH nad

podjetien Sava, nad katerim je Ze doslej izvajalo skupna kontrola. Priglasitel] Je tudi ravedel,
da je Agencija ze v odlogbi v zadevi presoje pridobitve kontrole RS nad podjetjem Terme
QOlimia d.d. na strani priglasitelja upostevala trzne deleze, ki jih na trgu dosegajo podjetje Savae
In njegove odvisne druzbe®?, in da se jzkljugno izvajana kontrola s strant podjetja SDH ne bo

histveno razlikovala od skupno lzvajang kontrole nad podjetjem Sava.

40.Priglasitelj je navedel, da koncentracia
izvedbe predmetne koncentracije prislo

41.Kljub navedenemu e priglasitel] navedel trge, na katerih posiujejo udelezenct koncentracije s
ho 1z skupne kontrole

povezanimi osebami in ki bt jih lahio opredelili, e ne br §lo za spremem
v izkliugno kontrolo istega delnidarja nad podjetjem oziroma ge bi &lo za ugotovitev, da bi se
izkljuéno izvajana kontrola podjetja SDH lahko bistveno razlikovala od izvajanja skupne

konirole nad pedjetjem Sava.

evnl trg lahko opredelllitrg namestitverih storitev oziroma
kar bi bilo po njegovem mnenju skladno s prakso
tacija trga zagotaviianja namestitvenih storitev po
glede na lastni$tvo hotelov nili glede na raven
udobjalcens Poleg lega naj bi Komisjja Ze preudevala, ali obstajajo razlike med
nastanitvenimi zmogljivostmi za kratkotrajpo bivanje in konvencionalnini hotell In naj bi
zakljugila, da razlike glede proizvoda, strank, trajanja nastanitve ne utemeljujejo delitve trga
nastantivenih storilev na trg noditev v hotelih in na trg noditev v nastanitvenih zmogljivosti za
kratkotrajno bivanje. 1z prakse Komisije naj bi tuch izhajalo, da je odlotilna defavnost
zagotavljanje hoteiskih nastanitev, preostale specificne storitve (konferencne dvorane,
organizacija sestankov In prireditev, fitnes storitve, ponudba hrane in pjace, Sportne
aktivnosti) pa naf bi bile obrobnega znacaja v primerjavi z namestitvije. Dodatne aktivnosti, kot
so na primer aklivnosti v bazenih in druge $partne aktiviiosti, welnesss in druge storitve za
krepitev zdravja in sprostitev naj bi gost lahko enakovredno in medsebojno zamenljivo
izkorig&al tako v gorskih, morskih in zdravibskih obéinah

42, Priglasitelj je navedel, da bi kot upost
ponudbe namestitvenih zmogljivosii,
Evropske komisije. Nadaljnja segmen

‘

rjegovern mnenju ne bi bila smiseina niti

opredelil 1) trg ponudbe hotelskin storitey, i) (rg

43 Kot trge za presojo koncentracije bl priglasitel]
raviligkih zdravstvenih storllev, ter Iv) trg

ponudbe kamp proizvodov / storitev, liiy trg zd

32 Dokument §t 3061-11/2022-1, sir 16.
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panudbe plavalnih / rekreacyskih in igralnih bazenov ter naprav na kapali§sih s termalne vodo,
vse na obmocu Slovenife.® Pod hotelske storilve bi priglasitel] uvrsiil hotele, veéinoma s fremi
ali 8tirimi zvezdicamy, v katerih gosle koristijo razlicne pakete bivanja, najveé na ospovi
polpenziona z moznostic vstopa v termalne bazene, ter apartmaje, ki jib ocenjuje za
nademestljive hotelskim nastanitvam. S lakénimi nastanitvami naj bi razpolagali vsi &lan
Skupnosti slovenskih naravnih zdrawilisé (SSNZ) in $e nekateri ponudniki, ki niso v zdruZenju

Med kamp namestitve bi priglasitel] uvrslil najem parcel za aviodome, prikolice, $otore ali
namestitev v Ze postavijenih Sotorih, mobilnth higkah in prikolicah, brunaricah v kampuy, s
koriscenjem storitev termalnih bazenov. Med zdraviliske storitve priglasitelj uvrca
zdravstvene storitve, dogovorjene s kancesijskimi pogedbami z ZZZ8, ki zajemajo stacionarno
zdraviliko zdravijenje, na katero so pacienti poslani s strani zdravnikov z napotnicaml za ved
dni, zate preblvajo v hotelu ali zdraviliséu in so med tem delezni ustreznih teraplj in postopkov,
ter ambulanino zdravilisko zdravijenje, ki Je namenjeno prebivalcem iz okolice, ki z delovnimi
nalogi prihajajo na obravnave. Kot loden upostevni trg bi priglasitelj opredelil trg plavalnh in
rekreacijskih bazenov, kamor je uvrstil termalne bazene in vedne parke, ki jil v najvedii meri
obiskujejo gostl, ki v objektu tudi bivajo In imajo tovrstno storitev vkljuéeno v paket bivanja, pa
tudi zunanji gosti, ki storitev koristijo s celodnevne ali krajio vstopnico.

44, lzvedba predmelne kunceiltraciie bo pemenila, da bo podietie SDH (s podjetjem KAD) Se
naprej Izvajalo kontrolo nad podjetjemn Sava, spremenila pa se bo kakovost kontrole, in sicer
se bo skupno fzvajana kontrola nad podjetjem Sava s strani podjetii York, SDH in KAD
spremenila v izkljucno kontrolo podjetja SDH (s podletjern KAD) nad podjetjem Sava, Gleds
na to, da Agencija na podlagl vseh razpolozijivili informacij in padatkev ni zaznala, da bi bila
narava izkljuéno 1zvajane kontrole ob odsatnosti padjetja York bistveno drugagna od skupne
kontrole navedeniti podjelli, dokonéna opredelitev upo$tevnih trgov ni potrebna, saj Js
Agencifa koncentracijo pridobilve skupne kontrole z udeleZenim podjetlem SDH nad
podjeliem Sava Ze presojala in o tem ludi izdala odlotbo o skladnosti le-te s pravili
Konkurence.® V primeru predmsine koncentraclie zalo ni izkazan sum o njeni skladnosti
oziroma ite abstajajo trgi, na katerih bi koncentracijo prasojala.

B Upostevni geografski trg

46.V skiadu z osmo tocko 3 clena ZPOmK-1 je upodlevni geografsii irg tisti irg, ki praviloma
vidjucuje obmocje, na katerem si konkurenti na upostevnem proizvodnem trgu medsehojno
konlkurirajo pri predaji in nakupu proizvodov in storitev, na kalerem so pogoji konkurence
dovolj homogent In ki ga je megocte oddeliti od sosednjih obmodij zato, ker so pogoji
kenkurence na teh obrnogjih bistveno drugacni Dejavnil, ki so kljuém pri presoji upostevnega
irga, so razlitne pravne zahteve, standardi, davéna bremena, transportni stroski, cenovne
razlike med razlhiSrumi deli trga, trzne navade ipd

46.Priglasitel] je navedel, da bi lahko geografski trg za vse potencialne trge najoZje opredzalili kot
nacionalni trg, lakko pa bi bil tudi $irdl z cbmeynimi obmog), Glede na to, da v primeru presoje
predmeine koncentraclie ni treba dokonne opredeliti upodtevnih proizvodnih oziroma
storitvenih trgov oziroma trgi, na katerih bi Agencija presolala koncentracijo, ne obstajajo, tudi
upostevnih geografskih rgov ni freba opredeliti.

C Presoja koncentracije

47.V skladu z 11, élenom ZPOmK-1 so prepovedane konceniracife, ki bistveno omejujsjo
ucinkovito konkurenco na ozemiju Republike Slovenije ali njegovem znatnem delu, zlasti kot
posledica ustvarania ali krepitve previadujotega polozaja Agencija presoja koncentracie
zlasti glede na trzni poloZa; v koncentracyi udelezenth podjety, njihovo moZnost za
financiranje, strukturo trga, izbiro, ki jo imajo na voljo dobavitelji in uporabniki, ter njihov dostop
do virov ponudbe oziroina do samega trga, obsto] morebitnih pravaih ali dejanskih vstopnih
ovir, gibanje ponudbe in povprasevania na upostevnin trgih, korish vrmesnth in konénih
upcrabnikov ter glede na tehnigni in gospodarski razvoj pod pogojem, da je v korist
potroSnilcom in ne ovira konkurence.
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48.Agencija je ugotavljala, ali prihaja do preknvanja dejavnost v koncentraciji udeleZenih In z

njimi povezanih podjetij ali delov podjelij na katerem od trgov, kjer le-ta nastopajo, ali do
povezav, ki bi omejevale konkurenco na katerem od z njimi tesno povezanih trgov.
Horizontalne koncentracije podjetij je mogote opredelili kot koncentracye, v katerih udeleZena
podjetja poslujejo na istih upostevnih lrgih, za vertikalne koncentracije pa Stejejo vse lisle
koncenlracije, v katerih so udeleZena podjetja dejavna na razliénih stopnjah oskrbne verige.
Koncentracija naj po navedbah priglasitelja ne biimela za posledico horizontalnifi in vertikalnih
prekrivanj med trgt v koncentracyt udelezenih in z mjimi povezanih podjetil, saj s slrani
priglasitelja ne bo prislo do pridobitve kontrole nad podjetier, kjer pred izvedho predmetne
koncentracije ne bi bil prisoten.® Prglasite]) je tudi navedel, da je Agenclja Ze v odlogbi v
zadevi presoje pridobitve kontrole Republike Slovenije nad podjetjem Terme Olimia pri presoji
paloZaja pedjetia SDH oziroma RS na strani priglasitelja upostevala trzne deleze, ki jih na trgu

dosega podjetje Sava in njegova odvisna podjetja.

49.7a trg hotelskin In apartmajskih storitev je priglasitelj navedel, da je ponudba dobro razvita,
saj Je bilo tudl na podlagi nepovratnih sredstey Evropske unife v termalno infrastrukturo
viozenih precej sredstev, gre pa ludi za proizvod, ki je man] sezonsko izpostavijen, kot je
praksa v drugih segmentih turizma. Prirasta trznih delezev s predmetno koncantracijo ne bo,
zato se priglasitel] sklicuje na podatke o lrgu, ki so bili uporabljeni v odlodbi presoje pridebitve
kontrole Republike Slovenije nad podjetiem Terme Olimia.

50 Glede na o, da Agencija ni ugotovila, da bi se izkiju¢na Jontrola, ki jo bo pridobilo podjetie
SDH nad podjetjem Sava s predmetno koneentracljo, bistveno razlikovala od skupne konlrole,
ki jo je podjetje SDH (s KAD) in s podjetjer York nad podjetiem Sava izvajalo dosiej, Agencija
ni pridobivala novih podatkov o trgih.

51.Agencya je v zadnji odlodbi presoje koncentracije, I je zadevala frge v sektoru turizma, to je
v odlozhl presoje koncentracije pridobitve kontrcle Republike Slovenije nad podjetjem Terme
Olimia, kjer je bilo med udelezenimi podjetji upostevano tudi padjetje Sava, ugotovila®, da bo
imelo zdruZene podietje na sirie opredelfenem geografskem trgu (upostevaje pedatek za leto
2019) trzni dele?%%, na trgu hotelskih in aparimgyskih namestitev v zdraviliskem turizmu

kamp namestitev v zdraviliske

% trzni delez¥, na Skam turizm %38, na trgu
zdraviliSkega zdravljenjaé%_na ozjem geografskem trgu® in na irgu bazenov in_yodnih
parkov v zdravillSkem turizmu@%“, upoStevaje §tevilo dnevnib kopalcev v RS 954,
upcitevaje Stevilo kopalcev, i bivajo v namestitvah p %42, Agencija je v predmetni
odlogbi tudi ugotovila, da kljub trznim deleZerm 2druzenega podjelja, ki presegajo 40 %, obstaja
veliko izravnalnih dejavnikov. Potrebna so velika viaganja v infrastrukturo, obratovaini stroski
bazenskih kompleksov v veliki meri niso odvisni od Btevila obiskovalcev — podjetje mora
zagotovitl obratovanje in vzdrZevanje bazenov, toboganov in druge opreme ne glede na Stevilo
obiskovalcev (kopalcev) in zaradi velike cenovne obCutlivost lupcev (predvsern dnevnih
kopalcev) je Agencija oceniia, da strategya zdruzenega podjetja, da bi zvigalo cene vstopnin
v bazene in vodne parke, i verjetna*® V odlocbi v zadevi presoje konceniracije Republike
Slavenije in Terme Climia Je Agenciia na navedenih trgih med konkurenti navedla nodjetja
Istrabenz Turizem d.d., Terme Krka d.0.0. (SmarjeSke Toplice, Dolenjske Toplice in Talaso
Strunjan), Terme Gatez d.d., destinacila Rogaska Slatina, Thermana d.d., Terme Dobrna,
Terme Zrede, Terme Lendava, Terme Banovci, Terme Topalsica.

52.Agencija ugotavlja, da sprememba kontrole iz skupne v izkljuéna kontrolo podijetja SDH nad
podjetjem Sava ne bo imela za posledico drugatnega odicéanja priglasitelja v podjefju Sava.
Agenclja tudi nl ugotovila, da bi izstop podjetja York pomenil bistveno zmanjSanje pritiska na
odloditve podjetja SDH ter da bi morala Agencija koncentracijo podrobne presojati.

3 Dokumeant §t, 3061-11/2022-1, sir. 2.

3 ypodlevala je pedalke za leto 2019

3 Odlodba Agencije §{ 3061-22/2019-104, odstavek 120

3 Odiocba Agencije & 3061-22/2019-104, odstavek 138.

3 Odlotba Agenciie $t 3061-22/2019-104, odsiavelk 152

2 Odlocha Agencye 8t 3061-22/2019-104, odstavek 170

41 Odlodba Agencije #. 3061-22/2019-104, odslavek 171.

12 0dlocba Agencije 5t 3061-22/2019-104, adstavek 172,

43 Odlodba Agencye 3l 3061-22/2019-104, odstavki od 179 de 181.
# Odlotha Agencie 5t 3061-22/2018-104
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5§3.Kot je Agencila navedla Ze v svojih pretekiih odlocbah, ima lahko manjdinski deleZ dolodenega
podjetja v drugem podjefju, ki je konkurent tega podjelja oziroma skupine podjetij na kalerem
izmed upoStevnih trgov, oziroma v podielu, ki je z njm povezano, negativne uginke na
u¢inkovito konkurenco na trgu kijub temu, da ne omogoéa izvajanja kontrole Celo pasivni
manj§inski delez, kar pomen, da le-ta ne doveljuje predstaynika v organih podjeta, je lahko
sporen z vidika bistvenega zmanjSanja ali onemogoéanja uéinkovite konkurence na trgu Ce
Je manjsinski deleZ aktiven, torej novezan s Glanstvom v organu upravlianja ali nadzora tega
podietja, je doseZena fudl velika transpareninost poslovanja, sa) omogota poznavanje
konkurentove cenovne politike, poslovne stralegije in drugih konkurenéno ob¢utfjivih
informacy, iz Eesar izhaja povedana spodbuda In verjetnost usldajevanja konkurenénega
ravnanja podletij na trgu. 45

54.Tabsla §t. 1; Manj3inski kapitalski oziroma poslovni delezi v koncentraciji udeleZenih in z

njimi povezanih podjetij na trgu hetelskih storitev v RS (v %)

Kapitalski/postovni | Kapitalsld/poslovni
delez SDH In KAD | deleZ DZS-ja
L terRS
Terme Catez d.d , 23,79 45,79
Krka d.d, 26,87 -
(Terme Krka d.0.0.) ]
Unlor d.d. 44,98 o -
Unlon Hotals 18,75
Collection d d.
HIT d.d. 40,32 -
DZS d.d. v Termah 34,33
iﬁateé |

Vir: Podatki priglasitelja in baze E-bonltste, vpogled 8. 6. 2022.4

85. Agencija ugotavija, da se manjsinski delezi podjeti] SDH in KAD ter RS v podjetjih Terme
CateZ d.d., Krka d.d., ki je lastnik padjetja Terme Krka d.0.0., Unior d.d. ter Union Hotels
Collection d.d., prav tako v podjeljih Casino Bled d.d. (36,5 %) in Casino Portoroz d d.
{24.53 %), od izdaje odlodhe v zadevi presoje pridobitve skupne kontrole podjetij SDH, KAD
in York nad podjetjem Sava niso spremenili, prav tako ne kapitalski deleZ podjetja DZS d.d
v podjetju Terme CaleZ d.d., nekoliko pa se je znizal delez podjeti) SDH in KAD v podjetju
HIT d.d. Podjetjs Terme Olimia, v katerem sia podjetji SDH oziroma KAD prav fako imeli
manjsinsk: deleZ, je sedaj ped kontrolo Republike Slovenije in torej del 1ste ekonomske celote
z v predmelnt koneentraciji udeleZenimi m z nymi povezanimi podjetji’, prav tako podjelje
Hoteli Bernardin d.d., I je po prevzemu s strani podjetja Sava® prenehalo obstajati.

56.Glede na to, da so mansinski kapitalski delezi obstajali Ze ob izdaji odlodbe v zadevi presoje
skladnosti pridobitve skupne kentrole podjeti] SDH, KAD in York nad pcdjetjem Sava™ in ne
obstajajo dejavnili, zaradi katerih bi se pogoji kenkurence na trgu z umikom pedjstia York iz
lastistva podjelja Sava poslabsali, podrobnej$a presoja vpliva mansinskih deleZev v drugih
podjetjih na konkurenco na upastevnih trgih i potrebna.

57.Agencija je na podlagi vpogleda v pcdatke o lastnigtvu in élanih uprav in nadzornih svetov v
koncentracyi udelezenih podiety in njihovih konkurentov na slovenskem {rgu ugotovila, da je
oseba Dejan Rajbar, kije od 19, 3. 2018 direktor podjelja York, od 1, 10, 2017 tudi dlan uprave
DZS. Glede na to, da podjetje York izstopa 1z lastnistva podjetja Sava, je pridakovati, da po
izvedbi predmetne konceniracije le-ta ne ho vet élan upravnega odbora podjetja Sava, s ¢imer
bi se navzkriZno tlanstve v organih v koncentraciii udelezenib in 2 njimi povezanih podjelij ter

* Odlocha Agencije 8t 3061-9/2016-206 z dne 18 7 2018, cdstavek 110,
2 hitps:/fwwrw ebonilele sipodjetje.aspx2id=834538&1=vPrafil.

7 Qdlozha Agencie 3t 3061-22/2019-104 z ¢ne 29, 12. 2020,

" Odlotha Agencife §t 3061-31/2018-16 z dne 11, 3 2010,

* Odlotba Agencye 3t 3061-8/2016-206 z dne 16 7. 2018
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konkurencnih podjatij 1z tega naslova odpravilo, To je potrdil tudi priglasitelj koncentracije, ki
je dodatno navedel, da je predviden tuds odstop £lana upravnega odbora podjetja Sava Alesa
Skoberneta.s

58.Tabela &t. 2: Clani organov vodenja in nadzora v koncentraclji udsleZenih In z njiml povezanih
podjetij, ki so tudi &lan! organov nadzora konkurenénih oziroma z njimt povezanih podjet]

[ Clani organov v koncentraciji udeleZenih in z njimi povezanlh podjet v
organih konkuren&nih oziroma z njimi povezanih pod]etij

Krka d.d. Boris Znidarié, clan nadzornega svela podjelja KAD, tudl ¢lan nadzornega

svela podjelja I<tka d.d,
Borut Jamnik, predsednik uprave Modre zavarovalnice d.d. {cdvisno podjelje

puodjetja KAD) tudi élan nadzornega sveta podjetia Krka d d

HIT d.d. Gregor Baraittarevié, ¢lan uprave podjelja KAD, tudl &lan nadzornega svela
podjetja HIT d.d.
DZS d.d. Dejan Rajbar, Kl je od 11.9.2017 direktor Yorka, ki sedaj izstopa iz lastnistva

Save, je od 1.10 2017 dalje tudi &lan uprave DZS in od 28,12.2016 dalje ¢lan
upravnega odbora Save d d. — z izvedbo predmetne koncentracije naj bi odstopil

kot &lan upravnega odbora Save N

Vir: Podalki baze E-bonitete®, vpogled 8. 8. 2022,

59.Priglasitel] jo navede!, da priglaena transakcija ne bo irnsla nobenega vpliva na trgu, saj ne
bo pridlo do pridobitve kontrole v podjetfih, v katerih SDH do sedaj ne bi bilo prisotno. Podal
je nekatera pojasnila o trgih, na katerih sta prisotni skupina Sava in podjetje SDH, in pojasnil,
da na njih ne bo pridlo do nobenih sprememb in da je Agencija Ze pri presoji pridobitve konirole
RS nad podjetjern Terme Oiimia v letu 2020 upodtevala trzne deleze, ki ji na trgu dosegajo
podjetie Sava in njegove odvisne druZbe®?, in ugotovila, da ni verjetno, da bi prsle do
histvenega zmaniéanja uéinkovite konkurence na upostevnih trgih, zato priglasitel] ocenjuje,
da je to $e tolika manj verjetno v primeru presoje predmetne kencentracije.5

60. Priglasitelj je 1zpostavil ugotovitve v adiogbi v zadevi prescje koncentracije pridobitve kontrole
Republike Slovenije nad podjetjem Terme Olimia v letu 2020, in sicer, da mora podjetje, da je
lahko na trgu konkurenéno s penudbo bazenslah stontev In vodnih parkov, kontinuirano viagati
v Infrastrukiure, v novosti in posodobitve. Po njegovih navedbah so visoki obratovalni strosid,
ki niso odvismi od $tevila cbiskovalcev (obratovanje in vzdrZevanje bazenov, foboganov in
druge opreme. Hkrali navaja, da Je potro&nik v primerjavi s koristnilkom wellness staritev manj

zahteven, je pa bolj cenovno obdutliv.

61.Na podlagi analize spremembe skupne kontrole pedjety York, SDH in KAD v izkljugno kontrolo
podjetja SDH nad podietjem Sava Agencija ugotavija, da vpliv delniéarja, ki 1z skupne kontrole
izstopa, to je padjetja York, na odlodanje o strateskih poslovnih odloéitvah podjetja Sava ni bil
tolikgen in takden, da bi se zaradi umika le-tega iz lastni3tva ciljnega podjetja pojavila potreba
po podrobnej§l presoji skladnosti koncentracile s pravili konkurence. Analiza je pakazala, da
kljub nekaterim nestrinjanjem delni¢arjev glede usimerjanja podjetja Sava, le-ta niso zadevaia
strateskih poslovnih odloditev podjetja Sava, zato sprememba iz skupne kontrole v izkljucno
lontrolo podjetja SDH nad pedjeljem Sava ne bo imela za posiedico bistveno drugatnega
odloganja obstojedega delnidarja z moznostjo izvajanja kontrole, to je podjetja SDH, zaradi
gesar bi morala Agencija izvesti podrobnejéo analizo skladnosti koncentracije s pravili
lkonkurence. Agencia zakjjuéuje, da uginek izvedbe predmetine koncentracije na konkurenco
na trgu ne bo tolliSen, da bi lahko povzrogll izlocitev ali bistveno zmanjSanje udinkovite
konkurence, zlasti kot posledica ustvarjanja ali krepitve previadujoéega noloZaja podjelij na

trau.

& Golcument &1, 3061-11/2022-14
51 hitps /iwvev.ebonitete slfdefault aspx,

52 Dokument 5t 3061-11/2022-11, sir. 2.
53 Dokument 5L 3061-11/2022-11, sir 13 In 14, 1 odlocha Agencije 5t 3061-22/2019-104.
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V. ZAKLJUGEK

62.Na podlagi posredovanih podatkov priglasitelia koncentracije in ob upostevanju drugih
razpolozijivih podatkov, glede na to, da predmetna koncentracija ne bo povzrodila sprememb
v strukturi irznih deleZev, Agencija zakjjuduje, da pridebitev izkijuéne kontrole podjetja SDH
nad podjetiem Sava ne bo povzrodila bistvenega omejevanja ucinkowvite konkurence na
ozemlju Republike Slovenije ali njegovem znatnem delu, zlasti kot posledica ustvarjanja all

krepilve prevladujocega poloZaja.

V. OBJAVA [ZREIKA ODLOCBE

83.Na podlagi petega odstavka 22. ¢lena ZPOmK-1 se izrek odlogbe objavi na spletni strani
Agencije

V1. GDLOGITEV O STROSKIH POSTOPKA

B4.V skladu s prvim odstavkom 118 é&lena Zakona o splodnem upravnem postopkus? mora crgan
odloiti o strodkih postopka, Glede na to, da posebni strodki v postopku niso nastal, Je organ
::?dloéil, kot izhaja 1z tretje tocke izreka.

=)

POUK O PRAVNEM SREDSTVU

Zoper to odlodho Je dovolleno viozlti toZbo pri Upravnem sodidéu Republike Slovenije,
Fajfarjeva 33, 1000 Ljubljana, v roku tndeselih dni od dneva vroditve cdlobe, ToZzba se v dveh
izvodih viozZi pri sochddu ah pa se poslje po posti, Steje se, da je bila {oZba vicZena pri sodiséu
tistt dan, ko je bila priporcéeno oddana na pojto

Andre; Malvo7

3% mt‘{,n Do,_a 4
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Vrctitl

~ Slovenski drzavni holding dd, Mala ulica 5, 1000 Ljubijana - osebno po ZUP; po
pooblaséencu: Odvetniska druzba Kavdig, Bracun in partner), o.p, d.o o, Trg republike 3,
1000 Ljubljana.
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- zbirka dokumentarnega gradiva, tu

& Uradni hist RS, &t 24/06-UPB2, 105/06-2US-1, 126/07, 65/08, 47/09 Odl.US U-1-54/06-32 (+8/09 popr.), 8/101n 82/13
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