
 

 

 

 

 

 
                  Објављени текст садржизаштићенеподатке. 

                   Заштићениподаци приказани су ознаком [...] 

                        или у распону који Комисија сматра  

                           одговарајућим начином заштите. 

 

 

                                     

 

                                      

 

        Председник Комисије за заштиту конкуренције, на основу члана 37. став 2., члана 

65. став 5. Закона о заштити конкуренције („Службени гласник РС“, број 51/09 и 95/13) 

и члана 2. став 1. тачка 6. Тарифника о висини накнада за послове из надлежности 

Комисије за заштиту конкуренције („Службени гласник РС“, број 49/11), одлучујући по 

пријави концентрације број 6/0-02-356/2017-1, коју је дана 25. априла 2017. године 

поднело привредно друштво Nidda   Heltcare Holding AG, са регистрованим седиштем 

на адреси Maximilianstr. 11, 80539 Minhen, Savezna Republika Nemačka, регистровано у 

привредном регистру локалног суда у Минхену под бројем HRB 231228, преко 

пуномоћника адвоката Вучковић Бојана, из "Karanović & Nikolić" о.а.d., Београд ул. 

Ресавска бр. 23, дана 29. маја 2017. године, доноси следеће 

 

Р Е Ш Е Њ Е 
 

            I ОДОБРАВА СЕ у скраћеном поступку концентрација учесника на тржишту 

која настаје стицањем заједничке контроле од стране фондова којима управља Bain 

Capital Investors, LLC, са регистрованим седиштем на адреси 200 Clarendon Street, 

Boston, MA 02116, Sjedinjene Američke Države, и фондова којима управља Cinven 

Capital Management (VI) Limited Partnership Incorporated, преко свог генералног 

партнера, Cinven Capital Management (VI) General Partner Limited, са регистрованим 

седиштем на адреси EastWing, Trafalgar Court, Les Banques, St. Peter Port, Guernsey GY 

1 3 PP, преко њиховог заједнички контролисаног друштва  Nidda   Heltcare Holding AG, 

са регистрованим седиштем на адреси Maximilianstr. 11, 80539 Minhen, Savezna 

Republika Nemačka, регистровано у привредном регистру локалног суда у Минхену под 

бројем HRB 231228, над друштвом Stada Arzneimittel AG, са регистрованим седиштем 

на адреси Stadastrasse 2-18, 61118 Bad Vibel, Savezna Republika Nemačka, 

регистрованим у привредном  регистру локалног суда у Франкфурту на Мајни под 

бројем HRB 71290.  

 

II УТВРЂУЈЕ СЕ да је подносилац пријаве друштво Nidda   Heltcare Holding 

AG, са седиштем на адреси Maximilianstr. 11, 80539 Minhen, Savezna Republika 

Nemačka, за издавање овог решења уплатило преко свог пуномоћника износ од 

3.077.297,50 (тримилионаседамдесетседамхиљададвестадеведесетседам и 50/10) динара 

дана 09.05.2017. године на рачун Комисијe за заштиту конкуренције,   што представља 

прописни износ  за издавање решења o одобрењу концентрације у скраћеном поступку. 

 
Р е п у б л и к а  С р б и ј а  

КОМИСИЈА ЗА ЗАШТИТУ 

КОНКУРЕНЦИЈЕ 

Број: 6/0-02-356/2017-5 

Датум: 29. мај 2017. године 

Б е о г р а д 
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                                                         О б р а з л о ж е њ е 
 

          Привредно друштво друштво Nidda   Heltcare Holding AG, са регистрованим 

седиштем на адреси Maximilianstr. 11, 80539 Minhen, Savezna Republika Nemačka,    

поднело је дана 25. априла 2017. године, преко пуномоћника адвоката Вучковић 

Бојана, из "Karanović & Nikolić" o.a.d., Београд ул. Ресавска бр 23, Комисији за заштиту 

конкуренције (у даљем тексту: Комисија), Пријаву концентрације која је заведена под 

бројем 6/0-02-356/2017-1. Пријава концентрације је комплетирана  поднеском о допуни 

пријаве број 6/0-01-356/2017-2 од  28. априла 20117. године 

         На основу члана 45. Закона о заштити конкуренције (у даљем у тексту: Закон), 

Подносилац пријаве је дана 09. маја 2017. године, поднео Комисији и захтев за заштиту 

одређених података садржаних у Пријави концентрације.Садржину захтева представља 

спецификација података и информација чија се заштита тражи, као и образложење 

разлога за постављање таквог захтева, о чему је Комисија  донела дана 23. маја 2017. 

године посебан Закључак о заштити података број 6/0-02-356/2017-4, који се у овом 

решењу даље неће образлагати.  

        Увидом у достављену документацију, Комисија је утврдила да је поднета пријава 

у скраћеном облику, потпуна и у складу са чланом 3. Уредбе о садржини и начину 

подношења пријаве концентрације („Службени гласник РС“, број 5/16), чиме су 

испуњени услови за поступање Комисије у поступку испитивања пријављене 

концентрације, по скраћеном поступку.  

         Саставни део пријаве концентрације чини и доказ о извршеној уплати, којим се 

потврђује да је уплаћен прописани износ за издавање акта Комисије, што је утврђено у 

ставу II диспозитива овог решења. 

 

1. Учесници у концентрацији  

 

 Подносилац пријаве и стицалац у концентрацији је привредно друштво Nidda   

Heltcare Holding AG, са регистрованим седиштем на адреси Maximilianstr. 11, 80539 

Minhen, Savezna Republika Nemačka (у даљем тексту: „Nidda Healthcare“ или 

Подносилац), регистровано у привредном регистру локалног суда у Минхену под 

бројем HRB 231228. „Nidda Healthcare“ новооснована холдинг компанија која се за 

потребе предметне Трансакције налази под заједничком контролом фондова који су 

под контролом Bain Capital Investors, LLC, са регистрованим седиштем на адреси 200 

Clarendon Street, Boston, MA 02116, Sjedinjene Američke Države, ( у даљем тексту: „Bain 

Capital“)  и фондова којима управља Cinven Capital Management (VI) Limited Partnership 

Incorporated, преко свог генералног партнера Cinven Capital Management (VI) General 

Partner Limited, са регистрованим седиштем на адреси EastWing, Trafalgar Court, Les 

Banques, St. Peter Port, Guernsey GY 1 3 PP и фондова којима управља Cinven Capital 

Management (VI) Limited Partnership Incorporated, преко свог генералног партнера, 

Cinven Capital Management (VI) General Partner Limited, са регистрованим седиштем на 

адреси EastWing, Trafalgar Court, Les Banques, St. Peter Port, Guernsey GY 1 3 PP ( у 

даљем тексту: „Cinven“) 

Директни акционар друштва „Nidda Healthcare“ је Nidda Тopco S.à.r.l., из Великог 

Војводства Луксембург, са седиштем на адреси 4, rue Albert Borshette, L-1246 

Luksemburg (матично друштво). Матично друштво је под заједничком контролом 

фондова којим управља Bain Capital и Cinven. 

Nidda Healthcare нема зависно друштво регистровано у Србији.  
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Bain Capital је приватна инвестициона компанија која инвестира преко своје 

породице фондова, у компаније које су активне у великом броју индустрија, 

укључујући информационе технологије, очување здравља, малопродају и робу широке 

потрошње, комуникације, финансије и индустријску производњу. 

         Bain Capital не контролише било коју портфолио компанију са регистрованим 

зависним друштвима у Србији. 

Cinven je међународна приватна инвестициона компанија чији је циљ изградња 

европских и глобалних компанија светске класе. Фондови којима управља Cinven 

инвестирају у друштва са еврипским фокусом у шест кључних сектора: очување 

здравља, пословне услуге, потрошачи, финансијске услуге, индустрије и технологије, 

медији и телекомуникације (ТМТ). 

Cinven не контролише било коју портфолио компанију са регистрованим 

зависним друштвима у Србији.  

 

Stada Arzneimittel AG ( у даљем тексту: Stada или Циљно друштво) je друштво 

регистровано у привредном регистру (Handelsgericht) локалног суда (Amtsgericht) у 

Франкфурту на Мајни под регистарским бројем HRB 71290, са седиштем на адреси 

Stadastrasse 2-18, 61118 Bad Vibel, Savezna Republika Nemačka.  

Stada група је активна у развоју, производњи, регистрацији, продаји, 

комерцијализацији, дистрибуцији и промоцији производа немењеним живим 

организмима (енг. Life science) као што су фармацеутски лекови, додаци исхрани и 

козметички производи (као и у повезаним активностима). Конкретно, Stada нуди 

генеричке фармацеутске производе укључујући одабране биолошки сличне лекове 

(биосимиларе), а такође је произвела и низ брендираних производа, укуључујући лек за 

прехладу Grippostad® и Lidval® асортиман за заштиту од сунца.  

 У финансијској 2016. години, Stada група је остварила светски приход од [...] 

ЕУР . На дан 31.12. 2016. године  Stada група је имала 10.923 запослена. Stada је 

листирана на Франкфуртској берзи. Приход Stadе у Србији у 2016. години износио је 

[...] ЕУР.  

 Зависна друштва Stadе у Србији су: „Хемофарм“ а.д Вршац , матични број 

08010536, чија је претежна делатност Производња фармацеутских производа- шифра 

2120, затим „Stada IT Solutions“ a.d. Вршац, матични број 20958146 чија је претежна 

делатност Компјутерско програмирање- шифра 6201 и „Велехфарм“ д.о.о. Београд, 

матични број 20677759  чија је претежна регистрована делатност Трговина на велико 

фармацеутским производима- шифра 4646. 

  

2. Опис концентрације и aкт о концентрацији 

 

Концентрација настаје тако што, у складу са [...] који су потписали „Nidda 

Healthcare“, Nidda Тopco S.à.r.l. ( матично друштво)  и Stadе,-  Bain Capital и Cinven 

објавили су своју намеру да упуте  добровољну јавну понуду за преузимање 

целокупног издатог акцијског капитала Stadе. Дана 13. априла 2017. године понуда 

друштва Nidda Healthcare свим акционарима, поднета је на разматрање Савезном 

финансијском телу Немачке, а планирано је да понуда  буде објављена [...] 2017. 

године. 

        Вредност понуде је 66 ЕУР по акцији, и састоји се од  новчаног дела накнаде у 

износу од 65,28 ЕУР по акцији и дивиденде од 0,72 ЕУР по акцији, уколико одобрење 

понуде наступи пре дана одржавања годишње скупштине акционара Циљног друштва 

за 2017. годину. Наведено представља укупну вредност капитала од око 4,1 милијарди 

ЕУР и укупну економску вредност Циљног друштва од око 5,3 милијарди ЕУР. 
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Спровођењем трансакције фондови којима управљају Bain Capital и Cinven стичу  

заједничку контролу над Stadom, кроз њихово заједнички контролисано друштво Nidda 

Healthcare у смислу члана 17. став 1. тачка 2) Закона.  

Као акт о концентрацији достављен је [...]  између Biltz 17-621 AG ( који ће 

променити име у Nidda Heltcare Holding AG),  Nidda Тopco S.à.r.l.  (матично друштво) и 

Stada Arzneimittel Aktiengesellshaft AG, при чему су Nidda Heltcare ( Понуђач) и  његово 

матично друштво [...] означени као улагачи, а  Stadа као Циљно друштво. 

Комисија је наведени [...] прихватила као ваљани правни основ настанка 

концентрације.  

 

3. Испуњеност услова за подношењe пријаве 

 

Комисија је закључила да пријављена трансакција представља концентрацију у 

смислу члана 17. став 1. тачка 2)  Закона. 

 На основу достављених података о висини укупних прихода које су сви 

учесници у концентрацији остварили на светском тржишту и тржишту Републике 

Србије у 2016. години, Комисија је утврдила да je Подносилац пријаве  имао обавезу да 

пријави концентрацију, јер је укупан приход учесника у концентрацији у 2016. години  

вишеструко већи од износа који су прописани чланом 61. став 1. тачка 1. Закона, као 

услова за пријаву концентрације.  

 Пријава концентрације је благовремена, јер је поднета у складу са чланом 63. 

став 1. тачка 1) Закона. 

 

4. Релевантно тржиште 

 

Комисија је утврдила релевантно тржиште у складу са чланом 6. Закона и 

Уредбом о критеријумима за одређивање релевантног тржишта („Службени гласник 

РС“, бр. 89/2009). У складу са чланом 2. Уредбе Релевантно тржиште производа 

представља скуп роба или услуга које потрошачи сматрају заменљивим у погледу 

њиховог својства, уобичајене намене и цене. 

          Релевантно географско тржиште представља територију на којој учесници на 

тржишту учествују у понуди или потражњи,  и на којој постоје исти или слични услови 

конкуренције, а који се битно разликују од услова конкуренције на суседним 

територијама.  

          По наводима Подносиоца, учесници сматрају да за потребе ове Пријаве није 

неопходно коначно дефинисати релевантно тржиште производа и релевантно 

географско тржиште због тога што, без обзира која дефиниција релевантног тржишта 

буде усвојена, Трансакција неће имати било каквих ефеката на конкуренцију у Србији, 

с обзиром да Bain Capital и Cinven  нису  активни на релевантним тржиштима у Србији. 

Стога, а у складу са претходном праксом Комисије, прецизна дефиниција релевантног 

тржишта  може остати отворена.  

         Међутим, у циљу достављања  потпуних информација за оцену и утврђивање 

релевантног тржишта у предметној трансакцији, Подносилац пријаве је предложио да 

се релевантна тржишта производа дефинишу, као тржишта: за производњу и 

снабдевање готових фармацеутских производа, крема за сунчање и додатака исхрани,  

имајући у виду да су то тржишта на којима је Stadа активна.  

         Stadа је првенствено активна у производњи и оглашавању готових (коначних) 

фармацеутских производа (FDP). Подносилац наводи да је приликом дефинисања 

релевантних тржишта у претходним одлукама које су се односиле на готове 

фармацеутске производе, Комисија примењивала као основ за процену дефиниције, 
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Анатомско - Терапеутско - Хемијску класификацију (ATC), развијену од стране 

Европске асоцијације за истраживање фармацеутског тржишта (European 

Pharmaceutical Marketing Research Association- EphMRA) и одржавану од стране 

EphMRA и International Medical Statistics (IMS) .  

         ATC класификација је хијерарсијски кодиран систем који се састоји од четири 

нивоа и који врши класификацију лекова према њиховој индикацији, терапијској 

примени, саставу и начину деловања. У првом најширем и најопштијем нивоу (АТС1) 

медицински производи су подељени у 16 главних анатомских категорија. Други ниво 

(АТС2) представља или фармаколошку или терапијску групу. Трећи ниво (АТС3) даље 

групише медицинске  производе по специфичним терапијским индикацијама, т.ј. 

њиховој намераваној примени. Четврти ниво (АТС4) је најдетаљнији и односи се на 

пример на режим деловања, или на било коју другу поделу групе. Коначно ниво 

хемијске супстанце је тзв. Молекуларни ниво. Подносилац је даље навео да је 

Комисија у претходним случајевима упућивала на трећи ниво (АТС3) као полазну 

тачку за истраживање и дефинисање релевантног тржишта производа. Ипак,  

Подносилац наглашава да портфолио компаније под контролом фондова којима 

управљају појединачно Bain Capital и Cinven  не преклапају се са активностима Stadе 

на било ком релевантном тржишту, због чега дефиниција релевантног тржишта може 

остати отворена за потребе ове трансакције 

         У погледу тржишта козметичких производа, Stadа је активна у снабдевању крема 

за сунчање у Србији под брендом LADIVAL.Такође, Stadа испоручује остале 

козметичке производе у  Србију, као што је Thiomucase ( производ за негу тела против 

целулита), али ти други производи чине мали део портфолија Stadе који се снабдева у 

Србији. 

        У пракси Европске комисије, разматрана је следећа сегментација у оквиру 

козметичког сектора: 

а) Производи за негу косе; 

б) Козметика боја; 

ц) Производи за заштиту од сунца; 

д) Производи за негу лица; 

е) Производи за негу тела; 

ф) Производи за негу руку; 

г) Производи за купање и туширање; 

х) Производи за негу мушкарца; 

и) Дезодоранси; и 

ј)  Парфеми. 

       У погледу крема за сунчање, области у којој је Stadа активна, Европска Комисија 

сматра да је оправдано додатно сегментирање тржишта на основу крајњих сврха 

коришћења, попут крема које пружају заштиту од сунца, крема које се користе након 

сунчања и производа за само-потамњивање. Међутим, активности портфолио 

компанија под контролом фондова којима управљају појединачно Bain Capital и Cinven  

не преклапају се са активностима Stadе на било ком релевантном тржишту, због чега 

дефиниција релевантног тржишта може остати отворена за потребе ове трансакције. 

      Stadа, односно њено зависно друштво у Србији Хемофарм, је активно у снабдевању 

додатака исхрани, нарочито мулти-витамина, углавном под брендовима Bronhoklir, 

Beba, Magnetrans, Polvit B i Vuka. Здравствени суплементи могу садржати витамине 

и/или минерале и могу бити даље сегментирани према њиховој намени. Неки од 

Stadinih производа су регистровани OTC лекови, међутим, већина производа су 

класификовани као суплементи за здравље/исхрану. 
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      Европска Комисија није претходно анализирала тржишта мулти-витаминских 

производа, али је разматрала појединачне витаминске производе и специјализоване 

витамине. Међутим, без обзира што би ови релевантни производи могли бити 

сегментирани према њиховој намени (нпр. на оне за подстицање мршављења или на 

оне за сузбијање мањка енергије), активности портфолио компанија под контролом 

Bain Capital и Cinven не преклапају се са активностима Stadе на било ком релевантном 

тржишту, због чега дефиниција и овог релевантног тржишта може остати отворена за 

потребе ове трансакције.  

             

           У дефинисању релевантног географског тржишта, када су у питању готови 

фармацеутски производи, подносилац је пошао од праксе Европске Комисије која је у 

својим претходним одлукама географско тржиште дефинисала по националном обиму. 

Када су у питању Креме за сунчање Европска Комисија је разматрала утицај 

предметних трансакција на нивоу Европске Економске Области и националног 

географског тржишта. Становиште Европске Комисије у погледу географског тржишта 

козметичких производа је да би ово географско тржиште могло бити шире од 

националног, имајући у виду да су идентични конкуренти и брендови пристни широм 

Европе, у условима централизоване производње, централизоване куповине од стране 

великих мултинационалних компанија и интегрисаног регулаторног оквира. У погледу 

релевантног тржишта производа- додатака исхрани, Европска Комисија је претходно 

сматрала да би географско тржиште за производе за очување здравља потрошача 

(енг.Consumer health products) требало дефинисати на националном нивоу.    

  

          Имајући у виду све наводе Подносиоца пријаве око дефинисања релевантног 

тржишта производа у предметној трансакцији, а пре свега полазећи од стварне 

активности учесника у концентрацији, Комисија је  прихватила предлог Подносиоца за  

дефинисање релевантног тржишта као тржишта: за производњу и снабдевање 

готових фармацеутских производа, крема за сунчање и додатака исхрани,  имајући у 

виду да су то тржишта на којима је Stadа активна и која чине целовиту пословну 

активност продаје фармацеутских производа Stadе.             

           Релевантно географско тржиште одређено је као тржиште Републике Србије, а 

Комисија  је полазећи од своје надлежности и законске дефиниције из члана 6. Закона, 

узела географски опсег Републике Србије као релевантно географско тржиште, јер из 

природе предложене трансакције, не проистиче никакво њено дејство само на 

посебном или ужем подручју у Србији.  

 

5. Оцена ефеката концентрације 

 

Приликом испитивања ефеката пријављене концентрације на конкуренцију, 

Комисија је на основу доступних података и података које су јој достављене уз    

Пријаву концентрације, закључила да концентрација неће утицати на промену 

тржишне структуре на утврђеном релевантном тржишту и да неће негативно утицати 

на конкуренцију у Републици Србији. Овакав закључак Комисија базира  на следећем.  

 

Подносилац пријаве је за предложена релевантна тржишта дао процене укупне 

величине тих тржишта, затим процене тржишног учешћа учесника и конкурената.  

         Stadа је у 2016. години остварила вредност продаје  Готових фармацеутских 

производа од [...] ЕУР,  од  Крема за сунчање [...] ЕУР и од Додатака исхрани вредност 

од [...] ЕУР. Bain Capital и Cinven  нису присутни на тржишту Србије, нису остварили 

никакву продају на српском тржишту, па немају ни тржишно учешће ни на једном од 
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утврђених релевантних тржишта производа. Стога, даља анализа тржишног учешћа 

Stadе и конкурената са аспекта оцене ефеката предметне трансакције није неопходна, 

јер спровођењем исте не долази  ни до каквих промена на утврђеном релевантом 

тржишту. 

           На основу изложеног, Комисија оцењује да између учесника концентрације на  

тржишту Републике Србије нема  хоризонталних веза нити вертикалних преклапања на 

утврђеним релевантним тржиштима, због чега на релевантним тржиштима не долази 

до повећања тржишног удела учесника. На свим дефинисаним релевантним 

тржиштима, стицалац ће само преузети постојећи тржишни удео Циљног друштва.   

          Приликом оцене ефеката концентрације, Комисија је узела у обзир и остале 

критеријуме за оцену дозвољености концентрације, на основу чега је закључила да је 

концентрација дозвољена и да испуњава услове из члана 19. Закона. 

           У складу са наведеним, а на основу члана 19. Закона и  одлучено је као у ставу I 

диспозитивa овог решења. 

 

         Одлука у ставу II донета је применом члана 65. став 5. Закона, као и члана 2. став 

1. тачка 6. Тарифника о висини накнада за послове из надлежности Комисије, а на 

основу оствареног прихода учесника у концентрацији и са њима повезаних учесника на 

тржишту у обрачунској години која претходи години у којој је концентрација 

пријављена 

 

Упутство о правном средству: 

          Ово решење је коначно у управном поступку. 

Против овог решења може се поднети тужба Управном суду у року од 30 дана од 

дана достављања решења. 

 

                          ПРЕДСЕДНИК КОМИСИЈЕ 

  

                 Др Милоје Обрадовић 

  

 

 


