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Urad Republike Slovenije za varstvo konkurence, Kotnikova 28, Ljubljana, je dne 27.1.2012,
na nejavni seji, v senatu pod predsedstvom Damjana Mati¢ia, direktorja Urada, ob
sodelovanju Dajane MuZeni¢ Abramovi¢ in SaSa Rinka kot ¢lanov senata, na podlagi tretjega
odstavka 46. ¢lena v povezavi s 13. lenom Zakona o prepreevanju omejevanja konkurence

— (Ur. L. RS, 5t. 36/08, 40/09, 26/11 in 87/11; v nadaljevanju: ZPOmK-1) v zadevi koncentracije
podjetja Triglav naloZbe, finan¢na druzba, d.d., Slovenska cesta 54, 1000 Ljubljana, ki ga
zastopa predsednik uprave Stojan Nikoli¢ in njega po pooblastilu podjetje ILIRIKA borzno
posredniska hiSa d.d., Ljubljana, in podjetja AVRIGO DruZba za avtobusni promet in turizem,
d.d., Kidrieva ulica 20, 5000 Nova Gorica, ki ga zastopa direktor Hrast Ale§, na podlagi
priglasitve koncentracije, sprejel naslednjo

ODLOCBO

1. Urad Republike Slovenije za varstvo konkurence priglaseni koncentraciji podjetij Triglav
NaloZzbe, finan¢na druzba, d.d., Slovenska cesta 54, 1000 Ljubljana in AVRIGO Druzba za
avtobusni promet in turizem, d.d., Kidrieva ulica 20, 5000 Nova Gorica, ne nasprotuje.
Koncentracija je skladna s pravili konkurence.

2. [Izrek odlotbe se na podlagi petega odstavka 22. ¢lena ZPOmK-1 objavi na spletni strani
Urada.

3. Med postopkom niso nastali posebni stroski.

Obrazlozitev:
I PRIGLASITEV KONCENTRACLJE IN UDELEZENCI POSTOPKA

1. Urad Republike Slovenije za varstvo konkurence (v nadaljevanju: Urad) je dne 30.12.2011
prejel priglasitev koncentracije podjetja Triglav NaloZbe, finan¢na druzba, d.d., Slovenska
cesta 54, 1000 Ljubljana (v nadaljevanju: Triglav nalozbe d.d.), ki ga zastopa predsednik
uprave Stojan Nikoli¢ in njega po pooblastilu podjetje ILIRIKA borzno posredniska hisa
d.d., Ljubljana in podjetja AVRIGO Druzba za avtobusni promet in turizem, d.d., Kidri¢eva
ulica 20, 5000 Nova Gorica (v nadaljevanju: Avrigo d.d.), ki ga zastopa direktor Hrast Ales.

2. Koncentracija v smislu 2. alineje 1. odstavka 10. ¢lena ZPOmK-1 je nastala dne 27.12.2011,
ko je podjetje Triglav nalozbe d.d. podpisalo "Pogodbo o prodaji in prenosu delnic APNG”




(v nadaljevanju: Pogodba) s podjetjem VIPA HOLDING, d.d., Lokarjev drevored 1, 5270
Ajdovi¢ina (v nadaljevanju: VIPA HOLDING d.d.), s katero slednje prenasa skupno 31,45-
odstotni lastniski deleZ podjetja Avrigo d.d. na podjetje Triglav nalozbe d.d. Z izvedbo
Pogodbe bo tako podjetje Triglav nalozbe d.d. skupaj z delnicami, s katerimi podjetje ze
razpolaga (t.j. 46,54 %), pridobilo v podjetju Avrigo d.d. 77,96-odstotni lastniski delez, kar
pomeni, da bo postalo ve€inski lastnik podjetja Avrigo d.d. Vrednost transakcije (10.629
delnic, kar predstavlja 31-odstotni delez v osnovnem kapitalu podjetja Avrigo d.d.) znasa
2.976.120 € in bo financirana s posojili bank.

V skladu s prvim odstavkom 43. ¢lena ZPOmK-1 morajo udeleZenci koncentracije le-to
priglasiti Uradu pred zaletkom njenega izvrSevanja, vendar najpozneje v 30 dneh od
sklenitve pogodbe ali objave javne ponudbe ali pridobitve kontrole, pri &emer zaéne rok za
priglasitev teCi s prvim od teh dogodkov. V obravnavanem primeru je bil prvi dogodek
sklenitev Pogodbe z dne 27.12.2011, koncentracija pa je bila Uradu priglasena dne
30.12.2011.

Urad je priglasitev pregledal in ugotovil, da je popolna v smislu posredovanja vseh
elementov priglasitve, ki jih natanéneje dolo¢a na podlagi 6. odstavka 43. ¢lena ZPOmK-1
sprejeta Uredba o vsebini obrazca za priglasitev koncentracije podjetij (Ur. 1. RS, st.
36/2009; v nadaljevanju: Uredba).

Skladno z dolocili Zakona o upravnih taksah (Ur. L. RS, §t. 8/00 in nasl.) je priglasitelj dne
30.12.2011 placal upravno takso po tarifni Stevilki 48 v znesku 2.000,00 €.

Podjetje Triglav nalozbe d.d., ki je bilo v sodni register vpisano dne 20.2.2003, je delniska
druzba v lasti podjetja Zavarovalnica Triglav d.d., ki skupaj s h&erinskimi podjetji sestavlja
Skupino Triglav (v nadaljevanju: Skupina Triglav), katere promet je v letu 2010 na trgu
Republike Slovenije znaSal 785.497.019 €. Podjetje Triglav nalozbe d.d. je dejavno na trgu
upravljanja s premoZenjem finan¢nih nalozb in z uresniGevanjem politike koncentracije
portfelja druzbe, s povedevanjem udelezbe v lastni$kih strukturah druzb, s ciljem
aktivnejSega upravljanja podjetij. Podjetje Triglav nalozbe d.d. ima v Sloveniji dve odvisni
podjetji, in sicer podjetje Golf Arboretum d.o.o0. (80,10 %) in podjetje Salnal d.d. (100%),
pomembnejse deleze pa ima Se v podjetju Goriske Opekarne d.d. (47,3 %) ,v podjetju INFO
TV (41,41 %) in podjetju Avrigo d.d. (45,51 %). Letni promet podjetja Triglav nalozbe d.d.
na trgu RS je v letu 2010 znasal 1.492.766 €.

Skupino Triglav, v katero torej spada priglasitelj - podjetje Triglav nalozbe d.d., sestavljajo
podjetja iz dejavnosti zavarovalniStva, upravljanja z investicijskimi skladi, nepremiéninami
in drugimi oblikami premoZenja, ban¢niStva, trgovine, $porta, turizma, opekarnistva, avto
servisnih in drugih storitev, opravljanja prevozov potnikov z dopolnjeno dejavnostjo
posredovanja pri turisticnih potovanjih (glavna dejavnost podjetja Avrigo d.d., v Kateri je
podjetje Triglav nalozbe d.d. trenutno zastopan s 46,51-odstotnim lastnidkim delezem),
notranje opreme, mizarskih storitev in drugih stratesko pomembnih podpornih dejavnosti,
pri Cemer je preteZen del podjetij dejavno na trgu zavarovalni$tva kot osnovni dejavnosti
Skupine Triglav. Skupina Triglav je ena najvedjih zavarovalno-finanénih skupin v
Jugovzhodni Evropi. Trenutno Skupina Triglav deluje na trgih Slovenije, Hrvaske, Bosne in
Hercegovine, Srbije, Crne Gore, Makedonije in Ceske. Obvladujode podjetje Skupine
Triglav je Zavarovalnica Triglav d.d. Zavarovalnica Triglav d.d. je vodilna slovenska
zavarovalnica (po podatkih samega podjetja) s 36,4-odstotnim trznim deleZem na
slovenskem trgu zavarovalnistva, pri ¢emer dosega 40,8-odstotni delez pri Zivljenjskih
zavarovanjih in 35-odstotnega pri premozenjskih zavarovanjih.

Iz priglasitve koncentracije je razvidno, da je podjetje Avrigo d.d. dejavno na trgih
opravljanja prevozov in posredovanja pri turistiénih potovanjih. Najvegji delnicar podjetja
Avrigo d.d. je podjetje Triglav nalozbe d.d., ki ima trenutno 45,51% vseh izdanih delnic te
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II.

druzbe, 31,45 % delez pa je v lasti podjetia VIPA HOLDING d.d. Podjetje Avrigo d.d. ima
naslednja odvisna podjetja (v nadaljevanju: skupina Avrigo): Integral Notranjska d.o.o. (100
%), Integral — avtobusni promet in turizem Zagorje d.o.o. (78,57%), ALPTOURS Turizem
d.0.0. (97,66 %) in INTEGRAL STOJNA Kogevje d.o.0. (79,8771 %).

Priglasitelj utemeljuje priglaSeno koncentracijo kot smiselno z vidika finannega
investitorja, saj pricakuje, da bo naloZba v ciljno podjetje donosna. Vrednost podjetja
Avrigo d.d. naj bi po mnenju priglasitelja z rastjo poslovanja in uspe$nim nadzorovanjem in
obvladovanjem tveganj narastla, za kar je pa potrebno zagotoviti kontrolo nad podjetjem, ki
omogoda uresniCevanje in izvajanje ustrezne politike korporativnega upravljanja.

PODREJENOST ZPOmK-1

A Koncentracija

10.

11.

12,

13.

14.

ZPOmK-1 v prvem odstavku 10. ¢lena doloda, da gre za koncentracijo podjetij pri trajnejsih
spremembah kontrole nad podjetjem, in sicer:

(i)  prizdruZitvi dveh ali ve¢ predhodno neodvisnih podjetij ali delov podjetij;

(i)  ali kadar ena ali ve¢ fizi¢nih oseb, ki Ze obvladujejo najmanj eno podjetje, ali
kadar eno ali ve¢ podjetij bodisi z nakupom vrednostnih papirjev ali premozZenja,
s pogodbo ali na kakrSenkoli drugaden nalin pridobi neposreden ali posreden
nadzor drugega podjetja ali delov enega ali ve¢ podjetij;

(iii) kadar dve ali ve¢ neodvisnih podjetij ustanovi skupno podjetje, ki naj bi bilo
samostojen gospodarski subjekt z dalj$im trajanjem.

V obravnavanem primeru gre za koncentracijo podjetij po drugi alineji prvega odstavka 10.
Clena ZPOmK-1, ki je nastala na podlagi sklenitve Pogodbe dne 18.5.2011 med podjetji
Triglav nalozbe d.d. in VIPA HOLDING d.d., na podlagi katere je podjetje Triglav nalozbe
d.d. pridobilo skupaj z delnicami, s katerimi podjetje Ze razpolaga, 77,96-odstotni lastniski
delez v podjetju Avrigo d.d. in s tem kontrolo nad podjetjem.

Preseganje pragov po 1. odstavku 42. élena ZPOmK-1

ZPOmK-1 v 1. odstavku 42. ¢lena dolota, v katerih primerih morajo udeleZenci
koncentracije le-to priglasiti Uradu. Priglasitev je potrebna, &e je skupni letni promet v
koncentraciji udeleZenih podjetij skupaj z drugimi podjetji v skupini v predhodnem
poslovnem letu na trgu Republike Slovenije presegel 35 milijonov evrov, in & je letni
promet prevzetega podjetja skupaj s podjetji v skupini presegel 1 milijon evrov.

Iz predloZenih finan¢nih podatkov priglasitelja ter iz drugih podatkov, s katerimi razpolaga
Urad, izhaja, da v transakeiji udelezena podjetja skupaj s podjetji v skupini presegajo
pragove letnega prometa, dolocene v 1. odstavku 42. ¢lena ZPOmK-1. Skupina Triglav,
vkljuéno s podjetjem Triglav nalozbe d.d., je v letu 2010 ustvarilo 785.497.019 € Cistega
prihodka na slovenskem trgu. Letni promet prevzetega podjetja Avrigo d.d. pa je v letu
2010 na trgu Republike Slovenije znasal 12.711.458 €. Navedeno pomeni, da je preseen
prag 35 milijonov EUR letnega prometa, doloden v prvi alineji prvega odstavka 42. &lena
ZPOmK-1 ter hkrati prag 1milijon EUR letnega prometa prevzetega podjetja skupaj z
drugimi podjetji v skupini v predhodnem poslovnem letu na trgu Republike Slovenije,
dolo€en v drugi alineji prvega odstavka 42. &lena ZPOmK-1.

Podrejenost koncentracije dolotbam ZPOmK-1 in s tem obveznost priglasitve Uradu
nastane, ko sta kumulativno izpolnjena oba pogoja — pravni in ekonomski. V primeru
pridobitve kontrole podjetja Triglav naloZbe d.d. nad podjetiem Avrigo d.d. sta izpolnjena
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III.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

oba pogoja, zaradi Cesar je koncentracija podjetij Triglav nalozbe d.d. in Avrigo d.d.
podrejena dolo¢bam ZPOmK-1.

SKLADNOST S PRAVILI KONKURENCE

Upostevni proizvodni/storitveni trg

V skladu z dolo¢bo 7. in to¢ke 3. ¢lena ZPOmK-1 je upostevni proizvodni/storitveni trg
definiran kot trg, ki praviloma vkljuéuje vse tiste proizvode ali storitve, ki jih potrosnik ali
uporabnik $teje za zamenljive ali nadomestljive glede na njihove lastnosti, ceno ali namen
uporabe. UpoStevni proizvodni oziroma storitveni trg se dolo¢i na podlagi zamenljivosti
povprasevanja, zamenljivosti ponudbe, potencialne konkurence ter morebitnih ovir za vstop
natrg.

Urad je pri presoji koncentracije ugotavljal, ali prihaja do prekrivanja dejavnosti v
koncentraciji udeleZenih in z njimi povezanih podjetij na katerem od trgov, na katerih le-ti
nastopajo, ali do povezav, ki bi omejevale konkurenco na katerem od z njimi tesno
povezanih trgov.

Priglasitelj koncentracije navaja, da obravnavana koncentracija ne bo povzrocila prekrivanja
dejavnosti v koncentraciji udeleZzenih podjetij na trgu, saj le-ta delujejo na razli¢nih
upostevnih trgih, in sicer podjetje Triglav nalozbe d.d. na trgu upravljanja z vrednostnimi
papirji, investicijskega svetovanja in upravljanja premozenja, medtem ko je podjetje Avrigo
d.d. prisotno na trgu cestnega potniSkega prometa in trgu posredovanja pri turisti¢nih
potovanjih,

Kot Ze navedeno je glavna dejavnost podjetja Triglav nalozbe d.d. dejavnost holdingov,
torej upravljanje s premozenjem finan¢nih nalozb in uresniCevanje politike koncentracije
portfelja druzbe, poveCanje udelezbe v lastniskih strukturah druzb, s ciljem aktivnejSega
upravljanja podjetij. Priglasitelj navaja, da razen nalozbe v podjetju Avrigo d.d. s strani
podjetja Triglav nalozbe d.d. nobeno drugo podjetje, povezano s priglasiteljem, nima v
svojem portfelju delezev v podjetju, ki bi bilo dejavno na istih upostevnih trgih kot prevzeto
podjetje ali z njim povezana podjetja.

Poglavitni dejavnosti podjetja Avrigo d.d. in njegovih odvisnih podjetij sta opravljanje
cestnih prevozov potnikov na medkrajevnih, primestnih in mestnih linijah in dejavnost
posredovanja pri turisti¢nih potovanjih z ob&asnimi prevozi. Priglasitelj navaja, da bi bilo
mogoce trg cestnega potniSkega prometa deliti Se oZje, in sicer na trg obCasnih prevozov
(posebni ali turistiéni), trg pogodbenth prevozov (Sole, podjetja), trg javnega linijskega
prevoza in trg mestnega prometa.

Priglasitelj je navedel, da v koncentraciji udeleZena podjetja sicer medsebojno sodelujejo na
posameznih podro¢jih (kot npr. zavarovalniSke storitve). Podjetje Avrigo d.d. skupaj s
povezanimi podjetji je kupec storitev s trga zavarovalniStva, na katerem je aktivno
gospodujole podjetje podjetja Triglav nalozbe d.d., Zavarovalnica Triglav d.d.

Skladno s posredovanimi podatki in navedbami priglasitelja Urad ugotavlja, da se
dejavnosti udeleZencev koncentracije in z njimi povezanih podjetij na obmocju Republike
Slovenije ne prekrivajo, niso med seboj v vertikalni povezavi, ki bi lahko omejevala
konkurenco, ter niso kako drugaCe tesno povezane, zato Urad ni opredelil upostevnega
proizvodnega oziroma storitvenega trga, na katerem bi presojal koncentracijo, saj niti ob




22.

23.

24,

25.

26.

27.

najoZji opredelitvi upoStevnega trga ni izkazan sum glede skladnosti koncentracije s pravili
konkurence.

Upostevni geografski trg

Upostevni geografski trg je v skladu z dolo¢bo 8. to¢ke 3. élena ZPOmK-1 trg, ki praviloma
vkljucuje obmocje, na katerem si konkurenti na upo$tevnem proizvodnem/storitvenem trgu
medsebojno konkurirajo pri prodaji ali nakupu proizvodov ali storitev, na katerem so pogoji
konkurence dovolj homogeni in ki ga je mogo&e razlikovati od sosednjih obmogij, ker so
pogoji konkurence na njih oblutno drugaéni. Dejavniki, ki so kljugni pri presoji
upoStevnega geografskega trga, so razlitne pravne zahteve, standardi, davéna bremena,
transportni stroski, cenovne razlike med razli¢nimi deli trga, trZzne navade ipd.

Priglasitelj je kot upoStevni geografski trg za trg medkrajevnega in drugega cestnega
potniSkega prometa ter za trg posredovanja pri turistiénih potovanjih opredelil celotno
obmocgje Republike Slovenije. Priglasitelj navaja, da je upoStevni geografski trg
medkrajevnega in drugega cestnega potniskega prometa, zaradi dobrih cestnih povezav in
obmogja, na katerem si podjetja medsebojno konkurirajo ter obmoéja, kjer so pogoji
konkuriranja podobni, relativino homogen. Priglasitelj nadalje navaja, da je trg posredovanja
pri turisti¢nih potovanjih zaradi sodobnih komunikacijskih poti geografsko neomejen, kar
pomeni, da bi bil lahko tudi $ir%i.

Ker v zadevi priglaSene koncentracije podjetij Triglav NaloZbe d.d. in Avrigo d.d. ni bila
potrebna opredelitev upostevnih proizvodnih oziroma storitvenih trgov, tudi opredelitev
geografskega trga ni potrebna, saj prevzemno in prevzeto podjetje delujeta na razliénih
upostevnih proizvodnih oziroma storitvenih trgih in niti ob najoZji opredelitvi upostevnega
geografskega trga ne bi bil izkazan sum glede skladnosti koncentracije s pravili konkurence.

Presoja koncentracije

V skladu z 11. ¢lenom ZPOmK-1 so prepovedane koncentracije, ki bistveno omejujejo
u¢inkovito konkurenco na ozemlju Republike Slovenije ali njegovem znatnem delu, zlasti
kot posledica ustvarjanja ali krepitve previadujotega polozaja. Urad presoja koncentracije
zlasti glede na trzni poloZzaj v koncentraciji udelezenih podjetij, njihovo moZnost za
financiranje, strukturo trga, izbiro, ki jo imajo na voljo dobavitelji in uporabniki, ter njihov
dostop do virov ponudbe oziroma do samega trga, obstoj morebitnih pravnih ali dejanskih
vstopnih ovir, gibanje ponudbe in povpragevanja na upostevnih trgih, koristi vmesnih in
kon&nih uporabnikov ter glede na tehniéni in gospodarski razvoj pod pogojem, da je v korist
potro$nikom in ne ovira konkurence.

Urad je ugotovil, da se dejavnosti udeleZencev koncentracije in z njimi povezanih podjetij
ne prekrivajo niti niso med seboj vertikalno povezane, zato ni opredelil upostevnega
proizvodnega oziroma storitvenega trga in upoStevnega geografskega trga, na katerem bi
presojal koncentracijo. UdeleZena podjetja opravljajo razli¢ne dejavnosti, ki med seboj niso
vertikalno povezane, zato ne obstaja nevarnost ustvarjanja oziroma krepitve prevladujotega
poloZaja. Koncentracija na trgih, na katerih sta prisotni v koncentraciji udeleZeni podjetji
skupaj s povezanimi podjetji, ne bo imela negativnih udinkov na konkurenco. Mog
zdruZenega podjetja se bo na ta nadin nekoliko povegala, kar pa ne bo imelo bistvenih
ucinkov na konkurenco na upostevnih trgih.

Podjetje Triglav naloZbe d.d. je podjetje, ki se ukvarja z upravljanjem portfelja netrznih in
trznih vrednostnih papirjev ter kontrolnih deleZev v podjetjih. Priglasitelj utemeljuje
priglaSeno koncentracijo kot smiselno z vidika finantnega investitorja, saj pri¢akuje, da bo
nalozba v ciljno podjetje donosna in da naj bi vrednost podjetja Avrigo d.d. s pridobitvijo in
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izvajanjem kontrole nad njim na podlagi rasti poslovanja in uspe$nega nadzorovanja in
obvladovanja tveganj narastla.

Na podlagi posredovanih podatkov priglasitelja koncentracije in ob upostevanju drugih
razpoloZljivih podatkov Urad sklepa, da pridobitev vecinskega kapitalskega deleza podjetja
Avrigo d.d. s strani podjetja Triglav naloZbe d.d. ne predstavlja nevarnosti ustvarjanja
oziroma krepitve prevladujoCega polozaja, kar bi povzrocilo izlocitev ali bistveno
zmanj$anje uéinkovite konkurence na proizvodnih oziroma storitvenih trgih udeleZzencev
koncentracije.

ZAKLJUCEK

Ob upostevanju razpolozljivih podatkov Urad ugotavlja, da v zvezi z obravnavano
transakcijo ni izkazan resen sum o neskladnosti koncentracije s pravili konkurence, zato je
odloceno, kot izhaja iz izreka te odlobe.

POUK O PRAVNEM SREDSTVU:

Zoper to odlocbo je dovoljeno vloziti tozbo pri Vrhovnem sodis¢u Republike Slovenije,
Tav¢arjeva 9, 1000 Ljubljana, v roku tridesetih dni od dneva vroditve odlo¢be. Tozba se v dveh
izvodih vloZi pri sodisu ali pa se poslje po posti. Steje se, da je bila tozba vloZena pri soditu
tisti dan, ko je bila priporo¢eno oddana na posto.

Vroditi:

Damjan Matici¢
DIREKTOR
=/

, y

- Triglav nalozbe, finan¢na druzba, d.d., Slovenska cesta 54, 1000 Ljubljana -osebno (po
pooblas¢encu: ILIRIKA borzno posredniska hiSa d.d., Ljubljana)

Vloziti:

- zbirka dokumentarnega gradiva, tu.




