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Javna agencija Republike Slovenije za varstvo konkurence, Dunajska 58, 1000 Ljubljana (v
nadaljevanju: Agencija), izdaja v senatu pod predsedstvom Andreja Matvoza ob sodelovanju mag.
Karle Pinter, mag. Reneja RedZi¢a, Istoka Prodana in mag. Mirjane Rozman kot &lanov senata, na
podlagi 12., 32. in 76. ¢lena v povezavi s tretjim odstavkom 70. ¢lena Zakona o prepreCevanju
omejevanja konkurence' (v nadaljnjem besedilu: ZPOmK-2), v zadevi presoje ustanovitve skupnih
podjetij ADVANCE CAPITAL PARTNERS, upravljanje alternativnih investicijskih skladov d.d. (v
nadaljevanju ACP) in ADVANCE CAPITAL PARTNERS d.d., alternativni investicijski sklad, k.d. (v
nadaljevanju: Sklad) s strani podjetij DMK INVESTMENTS, druzba za nalozbe in turizem, d.o.o.,
Hrib pri Fari 6, 1336 Kostel, mati¢na $tevilka: 60095655000, ki ga zastopa direktor Darko Martin
Klari¢ (v nadaljevanju: DMK Investments), OMIT, upravljanje in trZzenje nepremi¢nin d.o.o.,
Kumanovska ulica 1, 1000 Ljubliana, matiéna Stevilka: 1864734000, (v nadaljevanju: Omit), in
EKVITI, druzba za investiranje d.o.0., Vos$njakova ulica 3, 1000 Ljubljana, mati¢na Stevilka:
6510337000 (v nadaljevanju: Ekviti), vse tri priglasitelje po pooblastilu zastopa Odvetniska druzba
Fatur Menard, o.p., d.o.0., Dunajska cesta 22, 1000 Ljubljana, na zahtevo, na nejavni seji dne
10. 11. 2023, naslednjo

ODLOCBO

1. Odloc¢ba Javne agencije Republike Slovenije za varstvo konkurence st. 3061-16/2023-18 z
dne 26. 10. 2023 o skladnosti koncentracije s pravili konkurence se razveljavi.

2. Javna .agencija Republike Slovenije za varstvo konkurence priglaSeni ustanovitvi
skupnega podjetja ADVANCE CAPITAL PARTNERS, upravljanje alternativnih
investicijskih skladov d.d., Dalmatinova ulica 8, 1000 Ljubljana, s strani podjetij DMK
INVESTMENTS, druZba za nalozbe in turizem, d.o.o., Hrib pri Fari 6, 1336 Kostel, OMIT,
upravljanje in trzenje nepremicénin d.o.o., Kumanovska ulica 1, 1000 Ljubljana, in EKVITI,
druzba za investiranje d.o.o., Vo$njakova ulica 3, 1000 Ljubljana, ter pridobitvi posredne
skupne kontrole podjetij DMK INVESTMENTS, druzba za nalozbe in turizem, d.o.o0., Hrib
pri Fari 6, 1336 Kostel, OMIT, upravljanje in trzenje nepremiénin d.o.o., Kumanovska
ulica 1, 1000 Ljubljana, in EKVITI, druzba za investiranje d.o.o., VoSnjakova ulica 3,
1000 Ljubljana, nad novoustanovljenim skladom Advance Capital Partners d.d,,
alternativni investicijski sklad, k.d., Dalmatinova ulica 8, 1000 Ljubljana, ne nasprotuje.
Koncentracija je skladna s pravili konkurence.

3. Med postopkom niso nastali posebni stroski

"Uradni list RS, $t. 130/22.
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Obrazlozitev
A. K1.TOCKI IZREKA

1. Agencija je 26. 10. 2023 izdala odlo&bo &t. 3061-16/2023-18, kjer je v 1. tocki izreka navedeno:
»Javna agencija Republike Slovenije za varstvo konkurence pridobitvi skupne kontrole nad
novoustanovljenim podjetiem ADVANCE CAPITAL PARTNERS, upravljanje alternativnih
investicijskih skladov d.d., Dalmatinova ulica 8, 1000 Ljubljana, s strani podjetij DMK
INVESTMENTS, druzba za nalozbe in turizem, d.o.o., Hrib pri Fari 6, 1336 Kostel, OMIT,
upravljanje in trzenje nepremi¢nin d.o.o., Kumanovska ulica 1, 1000 Ljubljana, in EKVITI, druzba
za investiranje d.o.o., Vosnjakova ulica 3, 1000 Ljubljana, in pridobitvi skupne kontrole nad
novoustanovljenim skladom ADVANCE CAPITAL PARTNERS d.d., alternativni investicijski
sklad, k.d., Dalmatinova ulica 8, 1000 Ljubljana, s strani podjetij ADVANCE CAPITAL
PARTNERS, upravljanje alternativnih investicijskih skladov, d.d., Dalmatinova 8, 1000 Ljubljana,
ACP INVESTMENTS poslovno svetovanje, d.0.0. Dalmatinova ulica 8, 1000 Ljubljana,
ADVENTURA INVESTMENTS, upravljanje druzb d.o.o., Vosnjakova ulica 3, 1000 Ljubljana, ter
DIGIT PLUS upravljanje druzb d.o.0., Vosnjakova ulica 3, 1000 Ljubljana, ne nasprotuje.
Koncentracija je skladna s pravili konkurencex.

2. Priglasitelji so dne 30. 10. 2023 Agencijo obvestili2, da iz odloébe &t. 3061-16/2023-18 z dne
26. 10. 2023 izhaja nepravilen zakljuéek glede izvajanja kontrole nad Skladom, kot bo Agencija
obrazloZila v naslednjih toékah te odlo¢be.

3. Skladno s prvo alinejo prvega odstavka 76. lena ZPOmK-2 lahko Agencija z odlo¢bo razveljavi
odlocbo o skladnosti koncentracije s pravili konkurence ali odlodbo iz drugega odstavka
70. Clena ZPOmK-2 ali odloébo iz Cetrtega odstavka 78. &lena ZPOmK-2 in z isto odlo&bo odloi
o skladnosti koncentracije s pravili konkurence, &e odloéba temelji na nepravilnih, nepopolnih ali
zavajajocih podatkih. Skladno z drugim odstavkom 76. ¢lena ZPOmK-2 se lahko odloébo po prvi
alineji prvega odstavka 76. ¢lena ZPOmK-2 izda v treh letih od dneva, ko je bila odlo¢ba o
skladnosti koncentracije s pravili konkurence izdana ali vrodena.

4. Glede na navedeno in ob upostevanju dejstva, da so izpolnjeni vsi pogoji iz 76. &lena ZPOmMK-2,
Agencija s to odlo¢bo razveljavija odlogbo $t. 3061-16/2023-18 z dne 26. 10. 2023, kot izhaja iz
1. toCke izreka te odlogbe, saj je ugotovila, da je v slednji priSlo do nepravilnega sklepa glede na
ugotovljeno dejansko stanje v zvezi z izvajanjem kontrole komplementarjev in komanditistov na
Skladom, saj bo nad slednjim kontrolo izvajal le komplementar, to je podjetjie ACP. Navedeno
izhaja tako iz iz navedb priglasiteliev kot tudi ugotovitev Agencije, zato slednja s predmetno
odlo¢bo ponovno odloda o skladnosti obravnavane koncentracije, kot je to razvidno iz 2. tocke
izreka te odlobe. Odlogba §t. 3061-16/2023-18 z dne 26. 10. 2023 se lahko razveljavi tudi

2 Dokumenta $t. 3061-16/2023-19 in 3061-16/2023-20.
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glede na dolo¢bo drugega odstavka 76. ¢lena ZPOmK-2, ker je bila izdana 26. 10. 2023 in
strankam vro¢ena dne 27. 10. 2023 ter tako ni potekel triletni rok od izdaje ali vroCitve odlocbe,
zaradi Cesar je Agencija odlogila, kot izhaja iz 1. to¢ke izreka predmetne odlocbe.

5. V1. tocki izreka odlocbe Agencije §t. 3061-16/2023-18 z dne 26. 10. 2023 je pravilno navedeno,
da imajo nad novo ustanovljenim skupnim podjetiem ACP skupno kontrolo podjetia DMK
Investment, Omit in Ekviti. Nepravilno pa iz 1. tocke izreka izhaja, da bodo skupno kontrolo nad
Skladom pridobila naslednja podjetja: ACP, ACP Investments poslovno svetovanje d.o.o.,
ADVENTURA INVESTMENTS, upravljanje druzb d.c.o, ter DIGIT PLUS upravijanje
druzb d.o.o.

6. Prav tako je v prvem stavku 12. to¢ke odlo¢be Agencije $t. 3061-16/2023-18 z dne 26. 10. 2023
nepravino navedeno, da drugo »transakcijo predstavlja pridobitev kontrole nad
novoustanovljenim Skladom s strani podjetij ACP (komplementar), ACP Investments, Adventura
Investments in Digit Plus (komanditisti)«. Sklad namre¢ upravlja komplementar, to je podjetje
ACP, nad katerim pa imajo skupno kontolo podjetja DMK Investments, Omit in Ekviti.

7. Agencija na podlagi ponovne analize ugotavlja, da bo kontrolo nad Skladom izvajal njegov
komplementar, to je podjetie ACP. Sklad je namre¢ ustanovljen kot komandltna druzba ki ga
upravlja podjetje ACP kot upravljalec sklada, = : —

= Kontrolo nad Skladom bo torej |zvaJaI le njegov komplementar to je ACP nad
katerim pa izvajajo skupno kontrolo podjetja DMK Investments, Omit in Ekviti.

B. K 2.in 3. TOCKI IZREKA

. PRIGLASITEV IN STRANKE POSTOPKA

8. Agencija je 18. 7. 2023 prejela priglasitev nameravane koncentracije, ki so jo skupaj priglasila
podjetja DMK Investments, Omit in Ekviti (v nadaljevanju: priglasitelji). Predmet koncentracije je
pridobitev skupne kontrole nad novoustanovljenim podjetiem, ki bo opravljalo vse funkcije
samostojnega podjetja in bo ustanovljeno za nedolo¢en ¢as (“Joint Venture” - skupno podjetje).

= S : S Bl 19. 6. 2023 ustanovm »upravl;alca sklada«
Advance Capital Partners upravljanje alternatlvmh investicijskih skladov, d.d., s sedezem v
Ljubljani in poslovnim naslovom Dalmatinova ulica 8, 1000 Ljubljana, (v nadaljevanju: ACP) in
obenem sprejeli tudi statut ACP.3 Druzba je bila 4. 7. 2023 vpisana v sodni register. Predvideno
je, da bo druzba ACP upravljala alternativni investicijski sklad, ki je bil vpisan v sodni register

® Dokument $t. 3061-16/2023-1, priloga 2.
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8.8. 2023 in se imenuje Advance Capital Partners d.d., alternativni investicijski sklad, k.d. (v
nadaljevanju: Sklad).

10. Sklad je ustanovljen v obliki komanditne druzbe, v katerem je predvidena naslednja lastniska
struktura: komplementar - druzba ACP kot upravljalec Sklada in komanditisti — druzba ACP
Investments, poslovno svetovanje, d.o.o. (v nadaljevanju ACP Investments

in Adventura Investments d.o.o. (v nadaljevanju Adventura Investments) ter Digit Plus

d.o.0., Vosnjakova ulica 3, 1000 Ljubljana (v nadaljevanju Digit Plus), .
DruZbeniki Sklada so 12. 9. 2023 sprejeli ustanovitvene akte Sklada, to je Druzbeno pogodbo
komanditne druzbe Advance Capital Partners d.d., alternativni investicijski sklad, k.d.4 in

11. Podjetie DMK Investments je v 100 % lasti Darka Martina Klari¢a, ki na podlagi lastnistva

poslovnih delezev in preko povezav z drugimi druzbami izvaja kontrolo v sledecih druzbah, i SO

12. V slednjih treh podijetjih ima poslovni dele? tudi Tilen Klari¢, ki ima v izkljuéni lasti podjetje OMIT,
upravljanje in trzenje nepremiénin, d.o.o. (v nadaljevanju: Omit d.o.o.).

13. Podjetie EKVITI, druzba za investiranje, d.o.o.,(v nadaljevanju: Ekuviti d.o.o0.) je v vedinski lasti
fizicne osebe Alesa Skerlaka, ki na podlagi lastni$tva poslovnih delezev obvladuje Se podjetje
AS FINANCE, upravljanje nalozb, d.0.o0.

14. V podjetju Adventura Investments izvajajo skupno kontrolo vsi trije priglasitelji. Podjetje
Adventura Investments pa izvaja kontrolo v sledegih podjetjih: NOMAGO, storitve mobilnosti in
potovanja, d.o.o., Sola voznje IZLETNIK d.o.0., SKUPINA AVRIGO, upravljanje druzb, d.o.o.,
ALPTOURS Turizem, trgovina, storitve, d.o.o., NOMAGO MOBILITY, storitve mobilnosti in

* Dokument &t. 3061-16/2023-1, priloga 6.

® Dokument &t. 3061-16/2023-12, priloga 7.

® Dokument &t. 3061-16/2023-1, priloga 3.

" Odlotba Agencije 3t. 3061-18/2018-7 z dne 23. 7. 2018.

® Podjetje je oglasevalska agencija za medijsko na&rtovanje in zakup oglasnega prostora v klasicnih in digitalnih medijin.
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15.

16.

18.

19.

potovanj d.o.o., BIDIGITAL nalozbe d.o.0., BIG BANG, trgovina in storitve, d.c.o.,, BIG
PARTNER, trgovina na debelo d.o.o., ANTICUS, storitve in trgovina d.o.o., DIGIT PLUS
upravljanje druzb d.o.o., MARGIS inZeniring d.o.o.

Priglasitev ni vsebovala vseh elementov, ki jih natanéneje dolo¢a na podlagi Sestega odstavka
67. ¢lena ZPOmK-2 sprejeta Uredba o vsebini obrazca za priglasitev koncentracije podjetij® (v
nadaljevanju: Uredba), zato so jo priglasitelji 11. 8. 2023, 7.9.2023", 13. 9. 20232 in
29. 9. 20233 ustrezno dopolnili, s &imer je priglasitev postala popolna.

Skladno z dolocili Zakona o upravnih taksah'# (v nadaljevanju: ZUT) so priglasitelji 17. 7. 2023
placali upravno takso po tarifni tevilki 48 v znesku 2.000,00 EUR.15

. Priglasitelji so podali gospodarsko utemeljitev koncentracije, in sicer navajajo,

PODREJENOST ZPOmK-2

A. Koncentracija

V obravnavanem primeru gre za dve povezani transakciji, ki skupaj predstavljata koncentracijo.
Prva transakcija predstavlja pridobitev skupne kontrole priglasiteljev nad novoustanovljenim
polno delujogim podjetiem ACP na podlagi dolo¢b Delni¢arskega sporazuma, ki ga nameravajo
skleniti po prejemu odlo¢be Agencije o skladnosti koncentracije s pravili konkurence. Ob
priglasitvi so priglasitelji predlozili osnutek Delni¢arskega sporazuma,’® ki ga bodo sklenila
podjetja DMK Investments, Omit in Ekviti. Priglasitelji bodo na podlagi Delni¢arskega sporazuma
in Statuta ACP izvajali skupno kontrolo nad druzbo ACP, v kateri bo imel vsak od njih 25 %
kapitalski delez.

Drugo transakcijo predstavlja pridobitev kontrole nad novoustanovijenem Skladom s strani
podjetij DMK Investment, Omit in Ekviti. Sklad upravlja komplementar, prav tako njegove posle

9 Uradni list RS, 3t. 36/09 in 3/14.

1 Dokument §t. 3061-16/2023-8.

" Dokument 3t. 3061-16/2023-9.

2 Dokument $t. 3061-16/2023-13.

3 Dokument $t. 3061-16/2023-15.

" Uradni list RS, Zakon o upravnih taksah. §t. 106/10 — UPB, 14/15 — ZUUJFO, 84/15 — ZZelP-J, 32/16, 30/18 — ZKZa$
in 189/20 — ZFRO.

® Dokument §t. 3061-16/2023-1, priloga 4.

® Dokument §t. 3061-16/2023-1, priloga 3.
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20. Agencija je v nadaljevanju preverila, ali sta izpolnjeni zahtevi za koncentracijo iz tretje alineje
prvega odstavka 9. ¢lena ZPOmK-2, ki dolo¢a, da gre za koncentracijo, kadar dve ali ve¢
neodvisnih podjetij ustanovi skupno podjetie, ki opravija vse funkcije samostojnega
gospodarskega subjekta z dalj$im trajanjem.

a) Skupna kontrola

21. Prva zahteva se nanasa na pridobitev skupne kontrole v skupnem podjetju (v ciljni druzbi).
Skupna kontrola obstaja, kadar imata dve ali veg podjetij mozZnost izvajanja odlocilnega vpliva
na podjetje. Odlocilni vpliv pomeni mo¢ preprediti dejanja oziroma sprejem odlogitev, ki dolo¢ajo
stratesko gospodarsko delovanje podjetja. Podjetja, ki izvajajo skupno kontrolo morajo doseci
skupni dogovor (medsebojno soglasje) pri dolo¢anju gospodarske politike skupnega podjetja,
torej morajo medsebojno sodelovati.

-Med ustanovitelji druzbe ACP so glasovalne pravice trenutno porazdeljene na nasledji nacin:

23. Priglasitelji bodo na podlagi s
nad druzbo ACP.

'” Dokument 3t. 3061-16/2023-1. priloga 9.
'8 Dokument §t. 3061-16/2023-1, priloga 3, osnutek Druzbeniskega sporazuma ACP
"% Dokument t. 3061-16/2023-1, Druzbeniski sporazum ACP, todka 2.
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28.

29.

podjetju, upostevaje [EE =

ACP, saj bodo imeli mozZnost lzvajanja odlocnnega vpliva v podjetju, pri ¢emer odlocilni vpliv
pomeni mo¢ sprejeti odlocitev, ki dolo¢ajo strate$ko gospodarsko delovanje podjetja. Priglasitelji
bodo morali doseéi skupni dogovor (medsebojno soglasje) pri dolo¢anju gospodarske politike
skupnega podjetja, kar pomeni, da bodo morali medsebojno sodelovati. Glede na navedeno je
mogoce ugotoviti, da je izpolnjena prva zahteva za koncentracijo (tj. skupna kontrola).

b) Polno delujoée skupno podjetje (Joint Venture)

Druga zahteva, ki mora biti izpolnjena, da se S$teje ustanovitev skupnega podjetja za
koncentracijo v smislu ZPOmK-2, pa se nana$a na to, da mora skupno podjetje trajno opravljati
vse funkcije samostojnega gospodarskega subjekta (t.i. polno delujoge skupno podjetje).

Koncept polno delujotega podjetja dejansko pomeni, da skupno podjetje deluje na trgu, pri
¢emer mora opravljati vse funkcije, ki jih obi¢ajno opravijajo podjetja, ki delujejo na istem trgu. V
ta namen morajo biti izpolnjeni §tirje kriteriji, in sicer: (i) skupno podjetje mora imeti zadostne
vire za neodvisno delovanje na trgu (vkljuéno s financami, osebjem in sredstvi); (ii) skupno
podjetje mora opravljati dejavnosti, ki presegajo specificno funkcijo za mati¢na podjetja (skupno
podjetie ni polno delujoce, e prevzame samo eno specificno funkcijo v okviru poslovnih
dejavnosti mati¢nega podjetja, brez dostopa do trga); (iii) morebitna vertikalna razmerja s trgi,
na katerih delujejo mati¢na podjetja, ne smejo imeti za posledico, da se skupno podjetje (razen

20 Dokument $t. 3061-16/2023-1, P
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v zacetnem, zagonskem obdobju) v celoti opira na prodajo svojim matiénim podjetiem ali
nabavo od njih (v kolikor pa namerava trajno poslovati z mati¢nimi podjetji, mora stopati v
prodajno/nabavna razmerja z njimi pod enakimi pogoji, kot veljajo za poslovna razmerja s
tretjimi); (iv) skupno podjetje mora imeti namen trajno poslovati.

ElDruzba ACP bo skladno s predvidenim poslovnim na&rtom

-Koncept polno delujo¢ega skupnega podjetia dopusca, da lahko pridobi skupno podjetje pod

dologenimi pogoji v zatetnem obdobju doloéena sredstva s strani mati¢nih podjetij ter se opira
na nabavo od mati¢nih podijetij oz. prodajo matiénim podjetiem. Pri tem pa cilj oziroma uginek
skupnega podjetia ne sme biti usklajevanje konkurennega nastopa maticnih podjetij na
UPOStevNnih trgih. | e e e e

Stran 8 od 14



32.

33.

34.

35.

36.

Agencija na podlagi razpolozljivih dokumentov in podatkov priglasiteljev ugotavija, da bo
podjetie ACP opravljalo vse funkcije samostojnega podjetja z dalj§im trajanjem in bo neodvisno
z operativnega vidika, s ¢imer so izpolnjeni vsi pogoji, ki dolo¢ajo polno delujoce skupno
podjetje in s tem nastanek koncentracije, kar je v skladu z dolo¢bami ZPOmK-2. S tem sta
izpolnjena oba pogoja, ki dologata polno delujote skupno podjetje in nastanek koncentracije.
Taksna pridobitev skupne kontrole nad podjetiem pomeni koncentracijo v smislu tretje alineje
prvega odstavka 9. &lena ZPOmK-2, ki bo nastala s sprejetiem Delnicarskega sporazuma, ki ga
bodo priglasitelji podpisali po prejemu odlotbe Agencije o skladnosti koncentracije s pravili
konkurence.

Nastanek koncentracije v smislu druge in tretje alineje prvega odstavka 9. ¢lena ZPOmK-2
pomeni tako imenovani pravni pogoj, ki je nujni opredelilni element koncentracije.

c) Povezane transakcije

Priglasitelji so navedli, da obravnavana koncentracija predstavlja ve¢ transakcij, ki so med seboj
povezane in jih nameravajo izvesti v ¢im krajsem ¢asu. Transakcije, ki so med seboj povezane
zaradi okolid&in, je mogo&e obravnavati kot eno transakcijo takrat, ko nadzor na koncu pridobijo
ista podjetja.

Druzba ACP bo opravljala dejavnost upravljalca skladov zasebnega kapitala.

Podjetji Adventura Investments in Digit Plus bosta v Sklad prenesla kapitalske deleze v obliki
poslovnih delezev,24 in sicer bosta prenesla podjetji Bidigital d.o.o. in Margis d.o.0. S tem ne bo
$lo za primer nadomestitve druzbenika v podjetju pod skupnim nadzorom, saj bo ultimativho
lastnistvo nad podjetji ostalo nespremenjeno.

V skladu z obstojeto prakso Evropske komisije?s so investicijski skladi ustanovljeni v pravni
obliki komanditnih druzb, v katerih vlagatelji sodelujejo kot komanditisti, ki ne izvajajo ne
posamicne ne skupne kontrole. Nadzor nad investicijskim skladom obi¢ajno izvaja investicijska
druzba, ki je sklad ustanovila (v obravnavani koncentraciji je to druzba ACP, ki ima Ze na
podlagi organizacijske strukture pravico do upravljanja dejavnosti druzbe in dolo¢anja njene

24 === ===

2 Obvestilo Evropske koisije, odst. 15.
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poslovne politike), sklad pa je zgolj investicijski posrednik.

37.19. 6. 2023 so Tilen Klari¢ (20 %), Ale$ Skerlak (20 %), Tim Umberger (20 %), Matej Runjak
(20 %), Petra Lesjak (5 %), Renata Sterbenc (5 %), Saso Stanovnik (2 %) in druzba Adventura
Investments (8 %) ustanovm Se podjetje ACP Investments. Podjetje Je bilo 5. 7 2023 vplsano v

glede na porazdelltev poslovmh delezev v podjetju nlma nih¢e kontrole (niti lzkljucne niti
skupne), saj so za sprejem_strateskih odlogitev_mozne razliéne koalicije_med_druZzbeniki.

38. Zaradi navedenega druzba ACP Investments ne bo polno delujoce podjetje,® za katerega velja,
da mora skupno podjetje delovati na trgu, pri &emer opravlja funkcije, ki jih obi¢ajno opravljajo
podjetja, delujota na istem trgu. V ta namen mora imeti skupno podjetje vodstvo, ki se posveca
tekoCemu poslovanju in ima dostop do zadostnih virov, vkljuéno s financami, osebjem in
sredstvi, da lahko trajno opravlja svoje polne dejavnosti na podrocju, ki jih predvideva pogodba
o skupnih vlaganijih.

39. Skladno z navedenim zasledujejo vse tri transakcije isti gospodarski cilj. Na strani priglasiteljev
obstajajo mocni finanéni in operativni interesi, saj so sklenili vse sporazume oz. dogovore v
relativno kratkem €asu. Transakciji ustanovitve Sklada in druzbe ACP kot njegovega upravljavca
sta med seboj pravno pogojeni, saj mora imeti Sklad Ze po zakonu upravljalca in se ne sme
upravljati sam.3' To pomeni, da sta ustanovitvi Sklada in upravljavca ACP medsebojno pogojeni.
Podobno velja za ustanovitev ACP Investments, ki je brez pomena oz. funkcije, e ni
ustanovljen Sklad in njegov upravljavec ACP.

%% Dokument $t. 3061-16/2023-1, priloga 4.
2r Dokument St. 3061-16/2023-1, pnloga 5.

S0 Obvestilokom|sue o konceptu poIno deIuJocm skupnih podijetij v okviru Uredbe svet (EGS) $t. 4064/89 o nadzoru
koncentracij podijetij, UL EU C66/1 z dne 2. 3. 1998.
%' Glej 37. ¢len Zakona o upravijavcih alternativnih investicijskih skladov (U.l. RS &t. 32/15, 77/18, 161/521 in 101/22).
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40.

41.

42,

Ceprav za transakcuo prenosa poslovmh delezev v druzbah Bidigital d.o.o. in Margis d.o.o. =2

' — — = - predvidenih dogovorov oz. sporazumov med
strankamn izrecno ne |zhaja medseboma pravna pogojenost z drugimi transakcijami, pa
vsekakor obstaja t.i. dejanska pogojenost, ki jo praksa Evropske komisije, kot je to razvidno tudi
iz zgoraj povzetih dolocb Obvestila Evropske komisije, priznava pri ocenjevanju enotnosti
transakcij. Vse prigladene transakcije, vkljuéno s prenosom poslovnih delezev v druzbah
Bidigital d.o.0. in Margis d.0.0. na Sklad, sodijo skupaj in nobena od transakcij ne bi bila
izvedena brez druge, saj vse temeljijo na istem gospodarskem cilju in se izvajajo v najkrajSem
moznem ¢asu, saj se pri njihovi izvedbi uposteva veljavne predpise in pridobitve ustreznih
dovoljenj (zlasti ATVP in Agencije).32

Navedene transakcije je mogoce obravnavati kot eno samo koncentracijo®, saj so medsebojno
odvisne v smislu, da so povezane z medsebojno pogojenostjo - nobene transakcije ne bi izvedli
brez drugih dveh. Tak$na pogojenost se obi¢ajno pokaze, ¢e so transakcije pravno povezane
(&e so sporazumi povezani z medsebojno pogojenostjo), lahko pa se vzpostavi tudi na dejanski
podlagi, &e jo je mogoce »zadovoljivo dokazati«. Za to je potrebna gospodarska ocena* (ocena
gospodarskih ciljev strank), ali je vsaka od transakcij nujno odvisna od dokon¢anja drugih.®
Taksne transakcije skupaj obiajno povzrogijo spremembo strukture trga. Transakcije je
primerno oceniti posami¢no le, ¢e razli¢ne transakcije niso medsebojno odvisne in bi stranke
nadaljevale eno od transakcij, ¢e druge ne bi uspele. Med moznimi pokazatelji medsebojne
odvisnosti vec¢ih transakcij Obvestilo Evropske komisije navaja tudi izjave samih strank in
so¢asno sklenitev ustreznih sporazumov.38

Priglasitelji zagotavljajo, da bodo lastniska struktura in razmerja med delni¢arji/druzbeniki urejeni
tako da bodo konéne (ultimativne) osebe, ki bodo izvajale kontrolo v ACP in preko ACP nad
Skladom ter njegovima naloZbama (tj. poslovni delez druzb Bidigital d.o.o. in Margis d.o.o. iz
druzb Adventura Investments oz. Digit Plus, ki je v 75 % lasti Adventura Investments) iste, in
sicer druzbe DMK Investments, Omit in Ekuviti.

%2 Glej tudi npr. odloébi Evropske komisije v zadevah COMP/M.5533 - BERTELSMANN/KKR/JV z dne 8.9.2009, odst. 7 - 19
(Evropska komisija je smatrala ustanovitev skupnega polno delujoega podjetia z dvema sklopoma sredstev kot eno
koncentracijo, ker je Stela, da so bile transakcije dejansko pogojene med seboj) in COMP/M.6801 - Rosneft/TNK-BP z dne
8. 3. 2013, odst. 5 (Evropska komisija je odlocila, da Ceprav transakciji nista bili pravno pogojeni med seboj, sta
predstavijali eno koncentracijo, ker je bila druzba Rosneft pravno zavezana, da obe transakciji zakljuci po prejemu
odobritve regulatorja, in je imela tudi mo¢an finanéni in operativni interes, da obe transakciji ¢im prej zakljuci).

33 Obvestilo Evropske komisije, odst. 43.

34 Obvestilo Evropske komisije, odst. 40

% Sodba v zadevi T-282/02 Cementbouw proti Komisiji, odstavek 131 in naslednji, (2006] ZOdl. 11-319. Glej zadevo
COMP/M.4521- LGl/Telenet z dne 26. februarja 2007, kjer je medsebojna odvisnost temeljila na dejstvu, da sta bili
transakeciji sprejeti in izvedeni so¢asno ter da, v skladu z gospodarskimi cilji strank nobena od transakcij ne bi bila izvedena
brez druge.

% Obvestilo Evropske komisije, odst. 43.
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43.

44.

45.

46.

47.

Na podlagi vseh zgoraj navedenih pogojev Agencija ugotavlja, da je obravnavane transakcije
mogoce obravnavati kot eno samo koncentracijo¥’, saj so medsebojno odvisne v smislu, da so
povezane z medsebojno pogojenostjo - nobene transakcije ne bi izvedli brez drugih dveh.

B. Preseganje pragov po prvem odstavku 66. élena ZPOmK-2

V primeru, kadar dve ali ve¢ neodvisnih podjetij ustanovi skupno podjetje, ki opravlja vse
funkcije samostojnega podjetja z daljsim trajanjem, je priglasitev potrebna, ¢e je skupni letni
promet v koncentraciji udelezenih podijetij skupaj z drugimi podjetji v skupini v predhodnem
poslovnem letu na trgu Republike Slovenije presegel 35 mio EUR in je letni promet vsaj dveh v
koncentraciji udeleZzenih podjetij skupaj z drugimi podjetji v skupini v predhodnem poslovnem
letu na trgu Republike Slovenije presegel 1 milijon eurov.® Iz predloZenih podatkov priglasiteljev
izhaja, da so v koncentraciji udelezena podijetja skupaj z drugimi podjetji v skupini v letu 2022 na

trgu Republike Slovenije ustvarila naslednje prihodke: DMK Investments e e
podjetja v skupini Tilna Klarica ISRl podjetia v skupini Alesa Skerlaka [ERmE in
podjetja v skupini Adventura Investments. [EEEEENEEEE S tem je izpolnjen tudi ekonomski
pogoj priglasitve koncentracije iz prvega odstavka 66. clena ZPOmK-2.

Podrejenost koncentracije doloébam ZPOmK-2 in s tem obveznost priglasitve Agenciji nastane,
ko sta kumulativno izpolnjena oba pogoja — pravni in ekonomski. V primeru ustanovitve
skupnega podjetja priglasiteljev: DMK Investments, Omit in Ekviti, sta izpolnjena oba pogoja,
zaradi Cesar je zadevna koncentracija podijetij podrejena doloébam ZPOmK-2.

C Pristojnost Agencije

Na podlagi tretiega odstavka 21. ¢lena Uredbe o zdruzitvi ES® nobena drzava &lanica ne sme
uporabiti nacionalnega prava o konkurenci za katero koli koncentracijo, ki izpolnjuje v 1. &lenu
Uredbe o zdruZitvah dologene pragove za razseznost Skupnosti. Dolznost Agencije torej je, da
za vsako koncentracijo preveri, ali le-ta nima razseznosti EU.40

Agencija na podlagi podatkov priglasitelja ter drugih razpolozljivih podatkov ugotavlja, da
zadevna koncentracija ne izpolnjuje meril za koncentracijo z razseznostjo EU, saj so v
koncentraciji udelezena in z njimi povezana podjetja v letu 2022 ustvarila ¢iste prihodke od

%7 Obvestilo Evropske komisije, odst. 43.

% Novoustanovljeno skupno podijetje ni udeleZeno podijetje, ker praviloma $e ne obstaja in posledi¢no nima lastnega prometa,
zato se pri izracunu pragov za priglasitev uposteva promet vsakega od podjetij, ki pridobi kontrolo nad novoustanovljenim
podjetiem (skupaj s povezanimi podjetji).

% Uredba Sveta (ES) $t. 139/2004 z dne 20. januarja 2004 o nadzoru koncentracij podijetij, UL L &t. 24 z dne 29. 1. 2004 (v
nadaljevanju: Uredba o zdruzitvah).

% Sodba Sodis¢a EU z dne 14. julija 2006 v zadevi Endesa SA proti Komisiji, T-417/05, Zodl. 2006 str. 11-2533, tocki 99 in
100.
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prodaje v visini EEEEESY kar pomeni, da pragovi za obveznost priglasitve
koncentracije Evropski komisiji niso dosezZeni. Izkljuéna pristojnost za izvedbo presoje skladnosti

zadevne koncentracije s pravili konkurence je zato na podlagi nacionalnega prava o konkurenci
na Agenciji.

lll. SKLADNOST KONCENTRACIJE S PRAVILI KONKURENCE

A. Dejavnosti v koncentraciji udelezenih podjetij

34. Podjetje ACP bo opravljalo dejavnost upravljanja finanénih skladov, kamor spada upravljanje
portfeljev in skladov za placilo ali po pogodbi za fiziéne in pravne osebe, kot je upravljanje
vzajemnih skladov, upravljanje drugih investicijskih skladov in upravljanje pokojninskih skladov.
Vsa podjetia v lasti priglasiteliev in z njim povezana podjetja, se ukvarjajo z drugimi
dejavnostmi, zato ne bo prislo do prekrivanja dejavnosti med njimi.

35. Na podlagi posredovanih podatkov priglasitelja Agencija ugotavlja, da se podjetja v lasti
priglasiteljev in z njim povezana podjetja, ki ustvarjajo prihodke na trgu Republike Slovenije ne
ukvarjajo z enako dejavnostjo, kot se bo ukvarjalo novoustanovljeno podjetie ACP, katerega
dejavnost je upravljanje finanénih skladov.

B. Presoja koncentracije

36. Agencija je tako glede na dejavnosti, ki jih v koncentraciji udelezena in z njimi povezana
podjetjia opravljajo, ugotovila, da z zadevno koncentracijo ne bo priSlo do horizontalnega
prekrivanja dejavnosti, niti do vertikalnih povezav v koncentraciji udelezenih podjetij in z njimi
povezanih podjetjih, ker delujejo na razli¢nih upostevnih trgih. Ravno tako ne gre za zdruzitev
podjetij, ki so dejavna na tesno povezanih trgih oziroma se dejavnosti v koncentracij udelezenih
podjetij ne dopolnjujejo, zato ne bo prislo do sprememb trznih deleZev.

IV. ZAKLJUCEK

37. Agencija na podlagi posredovanih podatkov priglasiteljev koncentracije, ob upostevanju javno
dostopnih podatkov ter drugih razpolozljivih podatkov ugotavlja, da v zadevi priglasene
ustanovitve skupnega podjetia ACP s strani druzb DMK Investments, Omit in Ekviti, in
ustanovitvi sklada Advance Capital Partners d.d., ni izkazan resen sum o skladnosti predmetne
koncentracije s pravili konkurence. Agencija zato koncentraciji, na podlagi tretjiega odstavka
70. ¢lena ZPOmK-2, ne nasprotuje in izjavlja, da je skladna s pravili konkurence.

41 Dokument 3061-16/2023-1, str. 12 - 21.
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V. ODLOCITEV O STROSKIH POSTOPKA

38. V skladu s prvim odstavkom 118. ¢lena Zakona o splosnem upravnem postopku mora organ
odlociti o stroskih postopka. Glede na to, da posebni strogki v postopku niso nastali, je organ
odlodil, kot izhaja iz druge tocke izreka.

POUK O PRAVNEM SREDSTVU

Zoper odlocbo je dovoljeno vioziti tozbo pri Upravnem sodiécu RS, Fajfarjeva 33, 1000 Ljubljana, v
roku trideset dni od dneva vrogitve odlogbe. Tozba se v dveh izvodih viozi pri sodis€u ali se poslje
po posti. Steje se, da je bila tozba vloZena pri sodis¢u tisti dan, ko je bila priporoc¢eno oddana na

posto.

Postopek vodila:

Karmen Oderlap /

Andrej Matvoz
predsednik senata

Vroditi:
- DMK Investments, druzba za nalozbe in turizem, d.o.o., Hrib pri Fari 6, 1336 Kostel,
- Omitd.o.0., Kumanovska ulica 1, 1000 Ljubljana,
- Ekviti, VoSnjakova ulica 3, 1000 Ljubljana - osebno po ZUP; vsi trije po pooblastilu:
Odvetniska druzba Fatur Menard, o.p., d.o.o., Dunajska cesta 22, 1000 Ljubljana.
Vloziti:
- zbirka dokumentarnega gradiva, tu.
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