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OBVESTILO KOMISIJE
o konceptu koncentracije v okviru Uredbe Sveta (EGS) st. 4064/89 o nadzoru koncentracij podjetij

(98/C 66/02)

(Besedilo velja za EGP)
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I. UVOD

1. Namen tega obvestila je podati navodila o tem, kako Komisija

——

)

razlaga izraz ,koncentracija“, uporabljen v ¢lenu 3 Uredbe
Sveta (EGS) $t. 4064/89 (1), nazadnje spremenjene z Uredbo
(ES) 8t. 1310/97 (3 (v nadaljnjem besedilu ,Uredba o zdru-
zitvi®). To formalno navodilo o razlagi ¢lena 3 naj bi podjet-
jem omogocilo, da bi hitreje, Se pred stikom s Komisijo, ugo-
tovila, ali njihove dejavnosti lahko spadajo pod nadzor
Skupnosti o zdruZevanju podjetij, in v kolik$nem obsegu.

To obvestilo nadome$¢a Obvestiio o konceptu
koncentracije (3).

UL L 395, 30.12.1989, str. 1, popravljena razli¢ica

ULL 257, 21.9.1990, str. 13.
ULL 180, 9.7.1997, str. 1.
UL C 385, 31.12.1994, str. 5.

To obvestilo obravnava odstavke (1), (3), (4) in (5) ¢lena 3.
Razlaga ¢lena 3 v zvezi s skupnimi podjetji, ki podrobno
obravnava ¢len 3(2), je podana v Obvestilu Komisije o kon-

ceptu polno delujocih skupnih podjetij.

.V tem obvestilu dolo¢ena navodila odrazajo izkusnje Komi-

sije pri uporabi Uredbe o zdruzitvi od zacetka njene uvelja-
vitve dne 21. decembra 1990. Komisija bo tukaj navedena
nacela uporabljala in jih nadalje razvijala v posameznih pri-
merih.

. Skladno z uvodno izjavo 23 Uredbe (EGS) §t. 4064/89 je

koncept koncentracije dolocen tako, da zajema samo
dejavnosti, ki trajno spremenijo strukturo zadevnih podjetij. V
¢lenu 3(1) je opredeljeno, da tak$no strukturno spremembo



196

Uradni list Evropske unije

08/Zv. 1

V)

povzro¢i bodisi zdruzitev dveh prej neodvisnih podjetij
bodisipridobitev nadzora nad drugim podjetjem ali njegovim
delom.

Ugotavljanje obstoja koncentracije v okviru Uredbe o zdru-
zitvi temelji bolj na kvalitativnih kot na kvantitativnih meri-
lih, z osredotoc¢enjem na konceptu nadzora. Navedena merila
zajemajo tako pravne in prakti¢ne vidike. Iz navedenega sledi,
da lahko pride do koncentracije na pravni ali dejanski podlagi.

. Clen 3(1) Uredbe o zdruzitvi doloca dve kategoriji koncentra-

cij:

— tiste, ki izhajajo iz zdruzitev predhodno neodvisnih pod-
jetij (tocka (a)),

— tiste, ki izhajajo iz pridobitev nadzora (tocka (b)).

Navedeno je obravnavano v spodnjih oddelkih II oziroma III.

1. ZDRUZITVE PREDHODNO NEODVISNIH PODJETI]

. Do zdruzitve v smislu ¢lena 3(1)(a) Uredbe o zdruzitvi pride,

¢e se dve ali ve¢ neodvisnih podjetij zdruzi v novo podjetje in
preneha obstajati kot lo¢ena pravna oseba. Do zdruzitve lahko
pride tudi, ¢e neko podjetje prevzame drugo podjetje, pri
Cemer drugo ohrani svojo pravno subjektiviteto, prvo pa kot
pravna oseba prencha obstajati.

. Do zdruzitve v smislu ¢lena 3(1)(a) lahko pride tudi, ¢e ima

kombiniranje dejavnosti prej neodvisnih podjetij brez pravne
zdruzitve za posledico ustanovitev ekonomske celote (1). Zla-
sti se to lahko pojavi, e dve ali ve¢ podjetij, ki ohranijo svojo
individualno pravno subjektiviteto, s pogodbo dolo¢i skupno
gospodarsko vodstvo (2). Ce to vodi v dejansko zdruzitev

Pri doloc¢anju predhodne neodvisnosti podjetij je lahko pomembno
vpraSanje nadzora. Nadzor je na splono obravnavan v spodnjih
odstavkih od 12 naprej. Za ta specificen primer pa se $teje, da imajo
manjsinski delni¢arji nadzor, ¢e so predhodno pri glavnih odlocitvah
dosegli vecino glasov na skup$cini delnicarjev. Obdobje sklicevanja v
tem smislu je obicajno tri leta.

To bi lahko na primer veljalo za primer ,Gleichordnungskonzern® v
nemski zakonodaji, za nekatera ,Groupements d'Intérét Economique*
v francoski zakonodaji in za nekatere osebne druzbe.

zadevnih podjetij v pristno skupno ekonomsko celoto, se to
dejanje Steje za zdruzitev. Predpogoj za dolocitev skupne eko-
nomske celote je stalno, enotno gospodarsko vodstvo. Drugi
pomembni dejavniki lahko vklju¢ujejo prelivanje dobicka in
izgube med razli¢nimi podjetji znotraj skupine in njihovo
skupno odgovornost navzven. Dejanska zdruzitev je lahko
okrepljena z navzkriznim lastni§tvom delnic med podjetji, ki
tvorijo ekonomsko celoto.

1II. PRIDOBITEV NADZORA

Clen 3(1)(b) navaja, da pride v primeru pridobitve nadzora do
koncentracije. TakSen nadzor lahko pridobi posami¢no
podjetje ali eno ali ve¢ podjetij skupaj.

Nadzor lahko pridobi tudi posamezna oseba, ¢e Ze nadzoruje
(izklju¢no ali skupno) vsaj eno drugo podjetje, ali skupina
oseb (ki imajo nadzor nad drugim podjetjem) in/ali podjetij.
Izraz ,oseba“ je v tem besedilu razsirjen na javne
organizacije (?), zasebne gospodarske subjekte kot tudi na
posameznike.

Kot je dolo¢eno, je koncentracija v smislu Uredbe o zdruzitvi
omejena na spremembe v  nadzoru. Notranje
prestrukturiranje znotraj skupine podjetij torej ne more pred-
stavljati koncentracije.

Izjemen primer je, kadar sta tako druzba prevzemnica kot
prevzeta druzba drzavni podjetji v lasti iste drzave (ali iste
javne organizacije). Ali se v tem primeru dejanje Steje za
notranje prestrukturiranje, je odvisno od vprasanja, ali sta bili
obe podjetji prej del iste ekonomske celote v smislu uvodne
izjave 12 Uredbe (EGS) $t. 4064/89. Ce sta bili podjetji prej
del razli¢nih ekonomskih celot in sta imeli sposobnost neod-
visnega odlocanja, se dejanje obravnava kot koncentracija in

Vklju¢no s samo drzavo, npr. Zadeva IV/M.157 — Air France/Sabena,
z dne 5. oktobra 1992 v povezavi z belgijsko drzavo, ali z drugimi
javnimi organizacijami, kot je Treuhand v Zadevi IV/M.308 — Kali
und Salz/MDK/Treuhand, z dne 14. decembra 1993.
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10.

ne kot notranje prestrukturiranje (*). Taksna sposobnost
neodvisnega odlo¢anja pa obi¢ajno ne obstaja, Ce sta podjetji
v isti holdinski druzbi (3).

Ali neko dejanje povzroci pridobitev nadzora, je odvisno od
Stevilnih pravnih in/ali dejanskih elementov. Pridobitev
lastninske pravice in delnicarski sporazumi so pomembni,
vendar ne edini vkljuceni elementi: odlo¢ilno vlogo imajo
lahko tudi izklju¢no gospodarska razmerja. Zato lahko v
izjemnih okoli¢inah gospodarska odvisnost privede do
dejanskega nadzora, ¢e imajo na primer zelo pomembne
dolgoro¢ne dobavne pogodbe ali posojila dobaviteljev ali
odjemalcev, ki jih zdruzujejo strukturne vezi, odlodilen
vpliv (3).

Do pridobitve nadzora lahko pride tudi, ¢e stranki ne izreceta
takega namena (%). Poleg tega Uredba o zdruzitvi jasno opre-
deljuje nadzor kot ,moznost izvajanja odloc¢ilnega vpliva“ in
ne kot dejansko izvajanje tak$nega vpliva.

Vendar pa nadzor obicajno pridobijo osebe ali podjetja, ki so
imetniki pravic ali upraviCenci do pravic, ki zagotavljajo
nadzor (Clen 3(4)(a)). V izjemnih primerih formalni imetnik
kontrolnega deleza ni oseba ali podjetje, ki ima dejansko mo¢
izvajanja pravic, ki izhajajo iz tega deleza. To lahko velja na
primer, ¢e podjetje za pridobitev kontrolnega deleza uporabi
drugo osebo ali podjetje in uresnicuje pravice preko te osebe
ali podjetja, ¢eprav je slednji formalni imetnik pravic. V taks-
nem primeru nadzor pridobi podjetje, ki je v resnici v ozadju
dogajanja in dejansko uZiva pravico nadzora ciljnega podjetja
(€len 3(4)(b)). Dokazila, ki so potrebna za ugotovitev

Zadeva IV/M.097 — Péchiney/Usinor, z dne 24. junija 1991; Primer

IV/M.216 — CEA Industrie[France Telecom/SGS-Thomson, z dne
22. februarja 1993.

Glej odstavek 55 Obvestila o konceptu zadevnih podjetij.

Na primer pri odlo¢itvi v zadevi Usinor/Bamesa, ki jo je Komisija
sprejela skladno s Pogodbo o ustanovitvi Evropske skupnosti za
premog in jeklo. Glej tudi Zadevo IV/M.258 — CCIE/GTE, z dne
25. septembra 1992, in Zadevo IV/M.697 — Lockheed Martin
Corporation/Loral Corporation, z dne 27. marca 1996.

Zadeva IV/M.157 — Air France[Sabena, z dne 5. oktobra 1992.

11.

12.

13.

14.

tovrstnega neposrednega nadzora, so lahko dejavniki, kot so
vir financiranja ali druzinske vezi.

Predmet nadzora je lahko eno ali ve¢ podjetij, ki sestavljajo
pravne osebe, sredstva taksnih podjetij ali samo nekaj nave-
denih sredstev (). Zadevna sredstva, ki bi bila lahko tudi bla-
govne znamke ali licence, morajo predstavljati dejavnost, ki
ji je mogoce jasno pripisati promet na trgu.

Pridobitev nadzora ima lahko obliko izklju¢nega ali skupnega
nadzora. V obeh primerih je nadzor opredeljen kot moznost
izvajanja odlocilnega vpliva na podjetje na podlagi pravic,

pogodb ali kakr$nih koli drugih sredstev (Clen 3(3)).

1. Izkljuéni nadzor

Izklju¢ni nadzor se obicajno pridobi na pravni podlagi, ¢e
podjetje pridobi vecinsko glasovalno pravico druzbe. Samo
po sebi ni pomembno, ali pridobljeni delez predstavlja 50 %
delniskega kapitala plus eno delnico (6) ali 100 % delniskega
kapitala (7). Ce drugih elementov ni, prevzem, ki ne vkljucuje
vedinske glasovalne pravice, obi¢ajno ne predstavlja nadzora,
tudi ¢e zajema pridobitev vecine delniskega kapitala.

Izklju¢ni nadzor se lahko pridobi tudi v primeru ,kvalifici-
rane manjine*. To je lahko dolo¢eno na pravni in/ali dejanski
podlagi.

Na pravni podlagi lahko pride do tega, ¢e se manjsinskemu
delnicarju pripiSejo posebne pravice. To so lahko prednostne
delnice, ki vodijo v ve¢ino glasovalnih pravic, ali druge
pravice, ki omogocajo manjsinskemu delnicarju doloiti stra-
tesko gospodarsko obnasanje ciljne druzbe, kot je pooblas-
tilo za imenovanje ve¢ kot polovice ¢lanov nadzornega sveta
ali upravnega odbora.

Zadeva IV|M.286 — Ziirich/MML, z dne 2. aprila 1993.

Zadeva IVM 296 - Crédit z dne
11. januarja 1993.
Zadeva IV|M.299 — Sara Lee/BP Food Division, z dne 8. febru-

arja 1993.

Lyonnais/BFG  Bank,
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15.

16.

Manjsinski delni¢ar ima lahko izklju¢ni nadzor tudi na
dejanski podlagi. Tako je na primer, kadar je zelo verjetno, da
bo delnicar pridobil vecino na skups¢ini delnicarjev, s tem da
so ostale delnice zelo razprsene ('). V tak$nem primeru je
malo verjetno, da bodo na skups¢ini delnicarjev prisotni ali
zastopani vsi manjsi delnicarji. Ugotavljanje, ali gre v posa-
meznem primeru za izklju¢ni nadzor ali ne, temelji na doka-
zih, ki izhajajo iz prisotnosti delnicarjev v prejsnjih letih. Ce
ima na podlagi Stevila delnicarjev, prisotnih na skups¢ini del-
nicarjev, manjsinski delnicar na tej skupscini zagotovljeno
vedino glasov, Steje, da ima imetnik znatnega manjSinskega
deleza izklju¢ni nadzor (2).

Izklju¢ni nadzor lahko izvaja tudi manjsinski delnicar, ki ima
pravico do upravljanja dejavnosti druzbe in dolo¢anja njene
poslovne politike.

Moznost nakupa ali zamenjave delnic sama po sebi ne pred-
stavlja izklju¢nega nadzora, razen e se moznost ne izkoristi
v bliznji prihodnosti skladno s pravno zavezujo¢imi
pogodbami (3). Kot dodaten element, ki skupaj z drugimi
lahko privede do zakljucka, da gre za izklju¢ni nadzor, pa se
lahko uposteva tudi verjetnost, da bo tak§na moznost izko-
riSCena.

Sprememba skupnega nadzora v izklju¢ni nadzor se Steje za
koncentracije v smislu Uredbe o zdruzitvi, saj je odlo¢ilni
vpliv, ki se izvaja posamicno, bistveno drugacen od skupnega
odlocilnega vpliva (%). Iz istega razloga se dejavnost, ki zajema
pridobitev skupnega nadzora enega dela podjetja in izklju¢ni
nadzor drugega dela, naceloma $teje po Uredbi o zdruzitvi za
dve lo¢eni koncentraciji (°).

Zadeva IVM.025 -
10. februarja 1990.
Zadeva IV/M.343 — Société Générale de Belgique/Générale de Ban-
que, z dne 3. avgusta 1993.

Sodba v Zadevi T 2/93, Air France proti Komisiji [1994] ZES 1I-323.
To vprasanje obravnavajo odstavki 30, 31 in 32 Obvestila o kon-
ceptu zadevnih podjetij.

Zadeva IV/M.409 — ABB/Renault Automation, z dne 9. marca 1994.

Arjomari/Wiggins  Teape, z dne

17. Koncept nadzora je lahko po Uredbi o zdruzitvi drugacen od
tistega, ki se uporablja na posameznih podro¢jih zakonodaje,
na primer glede pravil varnega in skrbnega poslovanja,
obdav¢enja, zraénega prometa ali javnih ob¢il. Poleg tega
lahko nacionalna zakonodaja v drzavi ¢lanici predpisuje
posebne dolocbe glede strukture organov, ki predstavljajo
organizacijo odlo¢anja v podjetju, zlasti v zvezi s pravicami
predstavnikov zaposlenih. Medtem ko lahko taksna
zakonodaja dodeli nekatere pravice nadzora osebam, ki niso
delnicarji, se koncept nadzora po Uredbi o zdruzitvi nanasa
samo na nacin vpliva, ki ga obi¢ajno uZivajo lastniki podjetja.
Posebne pravice, ki jih izvaja drzava, ki nastopa kot javna
oblast in ne kot delnicar, dokler so le-te omejene na zascito
javnega interesa, navsezadnje ne pomenijo nadzora v smislu
Uredbe o zdruzitvi, v kolikor ni niti njihov namen niti posle-
dica drzavi omogociti izvajanje odlodilnega vpliva na
dejavnost podjetja (%).

2. Skupni nadzor

18. Kot pri izklju¢nem nadzoru se lahko pridobitev skupnega
nadzora (vklju¢no s spremembo izkljuénega nadzora v skup-
nega) vpelje na pravni ali dejanski podlagi. Za skupni nadzor
gre, Ce se morajo delnicarji (mati¢ne druzbe) glede glavnih
odlo¢itev v zvezi z odvisnim podjetjem med seboj sporazu-
meti (skupno podjetje).

19. Pri skupnem nadzoru imata dve ali ve¢ podjetij ali oseb moz-
nost izvajanja odlocilnega vpliva nad drugim podjetjem.
Odlo¢ilni vpliv v tem smislu obicajno pomeni moc¢ prepre-
Citi dejanja, ki dolocajo stratesko gospodarsko obnasanje
podjetja. Za razliko od izklju¢nega nadzora, ki daje doloce-
nemu delnicarju mo¢ strateskega odlocanja v podjetju, je za
skupni nadzor znacilna moznost, da pride do mrtve tocke,
ker imata dve ali ve¢ mati¢nih druzb mo¢ zavrniti predlagane
strateske odlo¢itve. Sledi torej, da morajo navedeni delni¢arji
pri dolo¢anju gospodarske politike skupnega podjetja doseci
skupni dogovor.

(%) Zadeva IV/M.493 — Tractebel/Distrigaz II, z dne 1. septembra 1994.
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2.1 Enakost v glasovalnih pravicah ali imenovanju v organe odlo-
canja

20. Najbolj jasna oblika skupnega nadzora je, kadar obstajata

21.

22.

——

samo dve mati¢ni druzbi, ki si v enakem delezu delita glaso-
valne pravice v skupnem podjetju. V tem primeru med njima
ni potreben formalni sporazum. V primeru formalnega
sporazuma, pa mora biti ta skladen z naelom enakosti med
mati¢nima druzbama, tako da na primer doloca, da ima vsaka
pravico do enakega $tevila predstavnikov v upravnih orga-
nih, in da noben ¢lan nima odlo¢ilnega glasu (*). Enakost se
lahko doseze tudi, ¢e imata obe mati¢ni druzbi pravico do
imenovanja enakega Stevila ¢lanov v organe odlocanja v
skupnem podjetju.

2.2 Pravice veta

Za skupni nadzor gre lahko tudi, ko dve mati¢ni druzbi
nimata enakih glasovalnih pravic, ko med njima ni enakosti
pri zastopanju v organih odlocanja, ali ko sta ve¢ kot dve
mati¢ni druzbi. Tako je v primeru, ko imajo manjsinski
delnicarji dodatne pravice, ki jim omogocajo veto pri odlo-
¢itvah, bistvenih za stratesko gospodarsko ravnanje skupnega
podjetja (2). Navedene pravice veta so lahko dolocene v sta-
tutu skupnega podjetja ali dodeljene s sporazumom med
mati¢nimi druzbami skupnega podjetja. Pravice veta lahko
delujejo tako, da je za odlocitve, sprejete na skupscini delni-
¢arjev ali v upravnem odboru, ¢e so mati¢ne druzbe v njem
zastopane, potrebna dolo¢ena vecina. Mozno je tudi, da mora
strateSke odlocitve potrditi dolo¢en organ, na primer
nadzorni odbor, ¢e so manjdinski delnicarji zastopani in
predstavljajo del vecine, potrebne za taksne odlocitve.

Navedene pravice veta se morajo nanaSati na strateske
odlocitve glede poslovne politike skupnega podjetja. Prese-
gati morajo pravice veta, ki so obicajno dodeljene
manj$inskim delnicarjem za zascito njihovih finan¢nih inte-
resov, ki jih imajo kot vlagatelji v skupno podjetje. Ta
obicajna zas¢ita pravic manjSinskih delnicarjev se nanasa na
odlocitve o bistvu skupnega podjetja, kot so na primer spre-
membe statuta, povecanje ali zmanjSanje kapitala ali

Zadeva IV|M.272 — Matra/CAP Gemini Sogeti, z dne 17. marca 1993.

Zadeva T 2/93 — Air France proti Komisiji (ibid). Primer I[V/M.010 —
Conagrafldea, z dne 3. maja 1991.

23.

24,

25.

26.

)

likvidacija. Pravica veta, ki na primer preprecuje prodajo ali
likvidacijo skupnega podjetja, ne vkljucuje zadevnega
manjinskega delnicarja v skupni nadzor (3).

Nasprotno, pravice veta, ki pomenijo skupni nadzor, tipi¢no
vkljucujejo odlocitve in vprasanja, kot so finan¢ni nacrt,
poslovni nacrt, glavne investicije ali imenovanje visjega vod-
stva. Pridobitev skupnega nadzora pa ne zahteva, da ima
pridobitelj mo¢ izvajanja odlocilnega vpliva na tekoce delo-
vanje podjetja. Odlocilni element je, da pravice veta matic-
nim druzbam omogocijo izvajanje tak$nega vpliva glede stra-
teskega poslovnega ravnanja skupnega podjetja. Poleg tega
ugotovitev, da bo pridobitelj skupnega nadzora skupnega
podjetja dejansko uporabil svoj odlo¢ilni vpliv, ni potrebna.
Zadosca ze mozZnost izvajanja tak$nega vpliva in torej sam
obstoj pravic veta.

Za pridobitev skupnega nadzora ni treba, da ima manjsinski
delnicar vse zgoraj navedene pravice veta. Zadosca, da ima
samo nekatere ali celo eno samo tak$no pravico. Ali je to
tako ali ne, je odvisno od natan¢ne vsebine same pravice veta
in od pomembnosti pravice v smislu dolocene dejavnosti

skupnega podjetja.

Imenovanje vodstva in dololanje financnega
nacrta

Obicajno so najpomembnejse pravice veta tiste, ki se nana-
$ajo na odlocitve o imenovanju vodstva in dolocanje finané-
nega nacrta. Z modjo soodlocanja o strukturi vodstva se na
nosilca prenese tudi mo¢ izvajanja odlocilnega vpliva na
gospodarsko politiko podjetja. Enako velja v zvezi z odlo¢it-
vami o finanénem nacrtu, saj ta doloca natanéen okvir
dejavnosti skupnega podjetja in zlasti mozne investicije.

Poslovni nacrt

Poslovni nacrt obi¢ajno podrobno navaja cilje druzbe skupaj
z ukrepi, ki jih je treba izvajati za doseganje navedenih ciljev.
Pravica veta na tovrstni poslovni nacrt lahko zadosca za
skupni nadzor, tudi €e ni nobene druge pravice veta. Ce pa

Zadeva IV/M.062 — Eridania[ISI, z dne 30. julija 1991.
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27.

28.

29.

()

poslovni nacrt vsebuje samo splo$ne izjave glede poslovnih

ciljev skupnega podjetja, je pravica veta samo en element v

splosnem delezu skupnega nadzora, ki pa sama po sebi ne
zadosca za skupen nadzor.

Investicije

V primeru pravice veta na investicije je pomembnost te
pravice odvisna prvi¢ od nivoja investicij, ki so odvisne od
odobritve mati¢nih druzb, in drugi¢ od obsega, v katerem
investicije pomenijo bistveno znacilnost trga, na katerem
deluje skupno podjetje. Ce je glede na prvi kriterij nivo inve-
sticij, za katere je potrebna odobritev mati¢ne druzbe,
izjemno visok, je ta pravica veta lahko blize obicajni zas¢iti
interesov manjsinskega delnicarja kot pravici, ki daje poob-
lastilo za soodlocanje glede gospodarske politike skupnega
podjetja. V zvezi z drugim kriterijem pa je investicijska poli-
tika podjetja obi¢ajno pomemben element pri oceni, ali gre
za skupni nadzor ali ne. Vendar pa na nekaterih trgih
investiranje ne igra pomembne vloge pri ravnanju podjetja na
trgu.

Posebne pravice vezane na trg

Poleg zgoraj navedenih znacilnih pravic veta obstajajo Se ste-
vilne druge pravice veta, ki se nanasajo na dolocene odlocitve,
pomembne za posamezen trg skupnega podjetja. Primer je
odlocanje o tehnologiji, ki se bo uporabljala v skupnem pod-
jetju, kadar ima tehnologija pri dejavnosti skupnega podjetja
klju¢ni pomen. Drugi primer se nanasa na trge, za katere je
znacilno razlikovanje izdelkov in znatna stopnja inovativno-
sti. Na taks$nih trgih je lahko pomemben element pri ugotav-
ljanju skupnega nadzora pravica veta na odloditve glede
novih proizvodih linij, ki naj bi jih razvilo skupno podjetje.

Celoten kontekst

Kadar je pravic veta ve¢, jih pri ocenjevanju njihove relativne
pomembnosti ne bi smeli obravnavati lo¢eno. Nasprotno,
odloditev o tem, ali skupni nadzor obstaja ali ne, temelji na
oceni navedenih pravic kot celote. Vendar pa se pravica veta,
ki se ne nanasa niti na gospodarsko politiko in strategijo niti
na finan¢ni ali poslovni naért, ne more $teti za pravico, ki pri-
nasa imetniku skupni nadzor ().

Zadeva IVIM.295 — SITA-RPC/SCORI, z dne 19. marca 1993.

2.3 Skupno izvajanje glasovalnih pravic

30. Dve ali ve¢ podjetij, ki pridobijo manjsinski deleZ v drugem
podjetju, lahko doseze skupni nadzor celo brez posebnih
pravic veta. To lahko velja na primer, ¢e manjSinski delezi
skupaj zagotavljajo sredstvo za nadzor ciljnega podjetja. To
pomeni, da bodo imeli manjsinski delnicarji skupaj vecino
glasov in bodo pri izvajanju navedenih glasovalnih pravic
nastopali skupaj. To lahko izhaja iz pravno zavezujoce
pogodbe v tem smislu, ali pa se uvede na dejanski podlagi.

31. Pravno sredstvo za zagotovitev skupnega izvajanja glasoval-
nih pravic je lahko holdinska druzba, na katero manjsinski
delnicarji prenesejo svoje pravice, ali sporazum, s katerim se
zavezejo, da bodo ravnali enotno (sporazum o usklajenem
ravnanju manjsinskih delnicarjev).

32. Le izjemoma lahko pride do skupnega delovanja na dejanski
podlagi, kadar imajo manjsinski delnicarji moc¢ne skupne
interese, tako da pri uresnievanju svojih pravic v zvezi s
skupnim podjetjem ne bi delovali eden proti drugemu.

33. Pri pridobivanju manjsinskih delezev so dejavniki, ki ozna-
Cujejo skupni interes, pretekle vezi med manjsinskimi
delnicarji ali pridobitev delezev z usklajenim delovanjem.

34. V primeru novoustanovljenega skupnega podjetja, v naspro-
tju s pridobitvijo manjSinskih delezev v Ze obstojeci druzbi,
je vedja verjetnost, da mati¢ne druzbe izvajajo premisljeno
skupno politiko. To Se zlasti velja, ¢e je vlozek mati¢ne
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35.

36.

druzbe v skupno podjetje bistven za njegovo poslovanje (npr.
posebne tehnologije, lokalne pogodbe o prenosu znanja in
izkudenj ali dobavne pogodbe). V teh okolis¢inah lahko
mati¢ne druzbe polno sodelujejo pri upravljanju skupnega
podjetja samo, ¢e dosezejo sporazum glede najpomembnej-
Sih strateskih odlocitev, ¢eprav ni izrecno dolocena nobena
pravica veta. Cim vegje je Stevilo mati¢nih druzb, ki so vklju-
¢ene v taksno skupno podjetje, manja je verjetnost, da pride
do teh razmer.

Ce ni mocnih skupnih interesov, kakr$ni so navedeni zgoraj,
je zaradi moZnosti spremembe koalicije med manjsinskimi
delnicarji domneva skupnega nadzora obicajno izkljucena.
Ce v postopku odlocanja ni trdne vecine in lahko vecino ob
vsaki priloZnosti predstavlja katera koli od Stevilnih moznih
kombinacij med manjsinskimi delnicarji, se ne more
pricakovati, da bodo imeli manjsinski delnicarji skupni
nadzor nad podjetjem. Sporazum med dvema ali ve¢ stran-
kami z enakim kapitalskim delezem v podjetju, ki doloca
enake pravice in pooblastila med strankami, v tem smislu ne
zado$ca. V podjetju, v katerem imajo trije delnicarji vsak tre-
tjino delniskega kapitala in vsak izvoli tretjino ¢lanov uprav-
nega odbora, delni¢arji nimajo skupnega nadzora, saj morajo
biti odlocitve sprejete z navadno vecino. Enaka merila se
uporabljajo pri zahtevnejsih strukturah; e je na primer kapi-
tal podjetja enako razdeljen med tri delnicarje in upravni
odbor sestavlja dvanajst ¢lanov, vsak izmed delnicarjev A, B
in C izvoli dva, druga dva izvolijo A, B in C skupaj, medtem
ko preostale $tiri izvoli ostalih osem ¢lanov skupaj. Tudi v
tem primeru ni skupnega nadzora, pravzaprav sploh nobe-
nega nadzora v smislu Uredbe o zdruzitvi.

2.4 Drugi premisleki v zvezi s skupnim nadzorom

Skupni nadzor ni nezdruzljiv z dejstvom, da ena od mati¢-
nih druzb razpolaga s posebnim znanjem in izku$njami v
delovanju skupnega podjetja. V tak$nem primeru lahko druga
mati¢na druzba igra skromno vlogo ali je celo brez vloge pri
tekocem vodenju skupnega podjetja, ¢e jo zanimajo finance,
dolgoro¢na strategija, ugled blagovne znamke ali splosna
politika. Vedno pa mora ohraniti dejansko moznost, da
izpodbija odlocitve, ki jih sprejme druga mati¢na druzba, saj
bi slo brez tega za izklju¢ni nadzor.

37.

38.

3.

39.

Za obstoj skupnega nadzora ne bi smela imeti odlo¢ilnega
glasu samo ena mati¢na druzba. Seveda pa lahko gre za
skupni nadzor, ¢e se odlocilni glas uporabi Sele po vec stop-
njah arbitraze in poskusa dosec¢i pomiritev, ali pa na zelo
omejenem podrodju (7).

2.5 Casovno omejen skupni nadzor

Ce neka dejavnost v zagonskem obdobju privede do skup-
nega nadzora (2), vendar skladno s pravno zavezujo¢imi
pogodbami eden od delnicarjev ta skupni nadzor spremeni v
izklju¢nega, se celotna dejavnost navadno Steje za pridobitev
izklju¢nega nadzora.

Nadzor enega samega delnicarja na podlagi pravic veta

V izjemnem primeru lahko en delni¢ar uporabi pravico veta
na strateske odlocitve v podjetju, vendar ta delni¢ar sam nima
moci sprejemanja taksnih odlocitev. Do tak$nega polozaja
pride bodisi, ¢e ima delnicar v podjetju 50 % delez, medtem
ko je preostalih 50 % v lasti dveh ali ve¢ manjsinskih delni-
Carjev, ali Ce je za strateske odlocitve predpisana vecina, kar
dejansko daje pravico veta samo enemu manjSinskemu
delnicarju (?). V tem primeru ima en sam delnicar enak vpliv,

Zadeva 1V/M.425 — British Telecom/Banco Santander, z dne

28. marca 1994.

To zagonsko obdobje ne sme biti daljse od treh let. Primer IV/M.425
— British Telecom/Banco Santander, ibid.

Zadeva IV/M.258 — CCIE/GTE, z dne 25. septembra 1992, ko so bile
pravice veta enega samega delnicarja uresnicljive preko ¢lana odbora,
ki ga je imenoval ta delnicar.
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41.

42.
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kot ga imajo navadno delnicarji s skupnim nadzorom, to je
mo¢, da prepreci sprejem strateskih odlocitev. Seveda pa ta
delni¢ar nima pooblastil, ki so navadno dana podjetju z
izklju¢nim nadzorom, to je pooblastilo za sprejemanje stra-
teskih odlo¢itev. Ker lahko ta delnicar pripelje do mrtve
tocke, primerljivo s stanjem, do katerega pride v normalnih
primerih pri skupnem nadzoru, pridobi odlo¢ilni vpliv in
torej nadzor v smislu Uredbe o zdruzitvi (1).

4. Spremembe v strukturi nadzora

Ce neka dejavnost povzroci spremembo v strukturi nadzora,
lahko pride do koncentracije. To je lahko bodisi sprememba
iz skupnega v izklju¢ni nadzor bodisi povecanje stevila del-
nicarjev, ki izvajajo skupni nadzor. Nacela za ugotavljanje, ali
gre v teh okolis¢inah za koncentracijo, so podrobno opredel-
jena v Obvestilu Komisije o konceptu zadevnih podjetij (2).

Iv. 1ZJEME

Clen 3(5) navaja tri izjemne primere, ko pridobitev kontrol-
nega deleza ne predstavlja koncentracije po Uredbi o zdru-
Zitvi.

Prvi¢, ¢e vrednostne papirje pridobijo druzbe, katerih obi-
Cajne dejavnosti vkljucujejo transakcije in trgovanje z vred-
nostnimi papirji za lastne potrebe ali za potrebe drugih, se to
ne $teje za koncentracijo, Ce je pridobitev izvedena v okviru
navedenih dejavnosti in imajo vrednostne papirje v lasti samo
zaCasno (Clen 3(5)(a)). Za upostevanje te izjeme morajo biti
izpolnjene naslednje zahteve:

— prevzemnica mora biti kreditna ali druga finan¢na usta-
nova ali zavarovalniska druzba, katere obicajne
dejavnosti so navedene zgoraj,

— vrednostni papirji morajo biti pridobljeni za nadaljnjo
prodajo,

Ker je ta delnicar edino podjetje, ki pridobiva obvladujo¢ vpliv, je
samo ta delnicar obvezan predloziti priglasitev po Uredbi o zdruzitvi.
Odstavki 30 do 48.

43,

44,

45.

— prevzemnica ne sme uveljavljati glasovalnih pravic, da bi
dolocala stratesko gospodarsko obnasanje ciljne druzbe,
ali mora te pravice uveljavljati samo za pripravo popolne
ali delne odsvojitve podjetja, njegovih sredstev ali
vrednostnih papirjev,

— prevzemnica mora odsvojiti svoj kontrolni delez v enem
letu od dneva pridobitve, kar pomeni, da mora v tem letu
zmanjsati svoj delez vsaj do stopnje, ki ji ne omogoca ve¢
nadzora. Ta rok pa lahko Komisija podaljsa, ¢e prevzem-
nica lahko dokaze, da odsvojitev v enoletnem obdobju
upravi¢eno ni bila izvedljiva.

Drugi¢, do spremembe v nadzoru in s tem do koncentracije
v smislu Uredbe o zdruzitvi ne pride, kadar nadzor pridobi
nosilec funkcije skladno z zakonodajo drzave ¢lanice o likvi-
daciji, stecaju, placilni nesposobnosti, prenehanju placevanja,
poravnavi ali podobnimi postopki (¢len 3(5)(b)).

Tretji¢, do koncentracije ne pride, ¢e nadzor pridobi finan¢ni
holding v smislu Cetrte direktive Sveta 78/660/EGS (%), pod
pogojem, da ta druzba uresniCuje svoje glasovalne pravice
samo za ohranitev polne vrednosti svoje nalozbe, sicer pa niti
neposredno niti posredno ne doloca strateskega gospodar-
skega ravnanja odvisnega podjetja.

Glede na izjeme iz ¢lena 3(5), se lahko pojavi vprasanje, ali
reSevalne akcije predstavljajo koncentracijo v okviru Uredbe
o zdruzitvi. ReSevalna akcija praviloma vkljucuje konverzijo
obstoje¢ega dolga v novo druzbo, preko katere lahko
konzorcij bank pridobi skupni nadzor zadevne druzbe. Ce

UL L 222, 14.8.1978, str. 11, kakor je bila nazadnje spremenjena z

Aktom o pristopu Avstrije, Finske in Svedske. Clen 5(3) te direktive
opredeljuje finan¢ne holdinge kot ,tiste druzbe, katerih edini cilj je
pridobiti dobroimetje v drugih podjetjih, taksno dobroimetje uprav-
ljati in ga donosno uporabljati, ne da bi se same neposredno ali
posredno vkljucevale v vodenje navedenih podjetij, in to ne glede na
pravice, ki jih imajo kot delnicarji*.
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taksna dejavnost izpolnjuje zgoraj navedena merila za skupni
nadzor, se obicajno $teje za koncentracijo (1). Ceprav je
prvotni namen bank finan¢no prestrukturiranje zadevnega
podjetja za nadaljnjo prodajo, se za taksno dejavnost izjema
iz ¢lena 3(5)(a) navadno ne uporablja. To pa zato, ker
program prestrukturiranja navadno zahteva, da kontrolne
banke dolocijo stratesko gospodarsko obnasanje saniranega
podjetja. Poleg tega obic¢ajno ni realno v dovoljenem
enoletnem obdobju pretvoriti sanirano podjetje v subjekt,
sposoben gospodarskega preZivetja, in ga preprodati. Poleg

Zadeva IV/M.116 — Kelt/American Express, z dne 28. avgusta 1991.

46.

tega je lahko cas, potreben za uresniCitev tega cilja, tako
negotov, da bi bilo tezko odobriti podaljsanje roka za odsvo-
jitev.

V. KONCNE DOLOCBE
Razlaga Komisije ¢lena 3, kot je navedena v tem obvestilu, ne

posega v razlago, ki jo lahko poda Sodis¢e Evropskih
skupnosti ali Sodis¢e prve stopnje.



