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Објављени текст садржи заштићене податке. 

Заштићени подаци приказани су ознаком [...] 

или у распону који Комисија сматра 

одговарајућим начином заштите. 

 

 

 

 

                         

 

 

 

 

                  

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

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 6/0-02-120/2018-1, од 8. јануара 2018. 

године, коју је поднело друштво „Bain Capital Investors“ LLC са главним седиштем 

пословања на адреси 200 Clarendon Street, Boston, Massachusetts, Сједињене Америчке 

Државе, преко пуномоћника адвоката Бојана Вучковића и осталих адвоката из 

канцеларије „Карановић & Николић“ a.o.д. Београд, улица Ресавска 23, дана 7. 

фебруара 2018. године доноси следеће 

 

 

Р Е Ш Е Њ Е 

 

 

I ОДОБРАВА СЕ у скраћеном поступку концентрација учесника на тржишту 

која настаје стицањем појединачне контроле од стране привредног друштва „Fabric 

(BC)“ S.r.l., са седиштем на адреси Via Vittor Pisani 20, Милано, Италија, уписаног у 

Регистру привредних друштава Милана, под бројем 10134140960, које се налази у 

потпуном власништву Bain Capital Europe Fund IV L.P. фонда којим управља „Bain 

Capital Investors“ LLC са главним седиштем пословања на адреси 200 Clarendon Street, 

Boston, Massachusetts, Сједињене Америчке Државе, регистарски број 3229725, над 

привредним друштвом „Fedrigoni“ S.p.A., са регистрованим седиштем на адреси Viala 

Piave 3, Верона, Италија, уписаном у Регистру привредних друштава Вероне, под 

бројем регистрације 01664630223 и његовим зависним друштвима. 

 

II УТВРЂУЈЕ СЕ да је подносилац пријаве дана 17. јануара 2018. године 

уплатио 25.000.00 (двадесетпетхиљада) ЕУР на рачун Комисије за заштиту 

конкуренције, што представља прописани износ за издавање решења о одобрењу 

концентрације у скраћеном поступку. 

 

 

О б р а з л о ж е њ е 

 

Привредно друштво „Bain Capital Investors“ LLC са главним седиштем 

пословања на адреси 200 Clarendon Street, Boston, Massachusetts, Сједињене Америчке  

 
Р е п у б л и к а  С р б и ј а  

КОМИСИЈА ЗА ЗАШТИТУ 

КОНКУРЕНЦИЈЕ 

Савска улица 25/IV, Београд  

 

Број: 6/0-02-120/2018-11 

Датум: 7. фебруар 2018. године 



 

 

2 

Државе, (у даљем тексту: Подносилац пријаве или Bain Capital) поднело је Комисији за 

заштиту конкуренције (у даљем тексту: Комисија), дана 8. јануара 2018. године, преко 

пуномоћника адвоката Бојана Вучковића из адвокатске канцеларије „Karanović & 

Nikolić“ оад, из Београда, ул. Ресавска бр. 23, пријаву концентрације бр. 6/0-02-

120/2018-1 (у даљем тексту: пријава), са предлогом да Комисија одлучи и одобри исту 

у скраћеном поступку. Допунaмa од 9. и 10. јануара и 2. и 5. фебруара 2018. године, 

пријава је комплетирана у свим својим деловима и на тај начин у свему усаглашена са 

чланом 3. Уредбе о садржини и начину подношења пријаве концентрације („Службени 

гласник РС“, број 5/16, у даљем тексту: Уредба), чиме су испуњени услови за 

поступање Комисије у поступку испитивања пријављене концентрације. Подносилац 

пријаве је благовремено и у целости уплатио прописани износ за издавање акта 

Комисије, што је констатовано у ставу II диспозитива. 

 

У предметном управном поступку Подносилац пријаве је у складу са чланом 45. 

Закона о заштити конкуренције („Службени гласник РС“, број 51/09 и 95/13-у даљем 

тексту: Закон), поставио и Захтев за заштиту података о коме је одлучено посебним 

закључком. 

 

Учесници у концентрацији  
 

Подносилац пријаве је приватна инвестициона компанија која преко својих 

фондова инвестира у компаније које су активне и послују широм света у различитим 

привредним секторима, као што су информационе технологије, здравство, малопродаја 

и роба широке потрошње, комуникације, финансије и индустријска производња. 

Главне робне марке компаније Bain Capital су Apex, Mercury, Ideal Standard, Stada, 

Symantec, Vertafore.  

 

Ова компанија у 2016. години на светском тржишту остварила је приход од око 

[...] ЕУР, док су његова зависна друштва у Републици Србији у 2016. години остварила 

укупан приход од [...] ЕУР. Индиректна зависна друштва Подносиоца пријаве у Србији 

су: „Hemofarm“ a.d. Вршац, „Stada IT Solutions“ d.o.o. Вршац и „Velexfarm“ 

d.o.o.Београд.  

 

 „Hemofarm“ a.d. farmaceutsko-hemijska industrija Vršac, са регистрованим 

седиштем на адреси Београдски пут бб, Вршац. Друштво је регистровано у 

Агенцији за привредне регистре (у даљем тексту: АПР) под матичним бројем 

08010536, а његову претежну делатност чини производња фармацеутских 

препарата (шифра делатности: 2120). Једини акционар Hemofarma је Stada 

Service Holding B.V. из Холандије. (Извор: Centralni registar HoV) 

 „Stada IT Solutions“ d.o.o. Vršac, са регистрованим седиштем на адреси 

Београдски пут бб, Вршац. Друштво је регистровано у АПР под матичним 

бројем 20958146, а његову претежну делатност чини рачунарско програмирање 

(шифра делатности: 6201). Друштво је под искључивом контролом друштва 

„Hemofarm“ a.d.  

 „Velexfarm“ d.o.o. za promet na veliko farmaceutskim proizvodima Beograd, са 

регистрованим седиштем на адреси Проте Матеје 70, Београд. Друштво је 

регистровано у АПР под матичним бројем 20677759, а његову претежну 

делатност чини трговина на велико фармацеутским производима (шифра 

делатности: 4646). Ово друштво је под искључивом контролом друштва 

„Hemofarm“ a.d.  
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Предмет стицања у предложеној пословној трансакцији је италијанска 

компанија „Fedrigoni“ S.p.A., (у даљем тексту: Fedrigoni група или Циљно друштво) са 

седиштем на адреси Viale Piave 3, Верона, Италија, уписано у Регистру привредних 

друштава Вероне под бројем регистрације 01664630223. Fedrigoni група активна је у 

производњи и продаји различитих врста папира, укључујући графички или фини 

папир, сигурносни папир (као што је папир за новчанице и хартије од вредности) и 

самолепљиве етикете (линија која обухвата тзв. „конвертовање“) као и канцеларијски 

материјал. Њихови производи између осталог укључују специјалне папире за луксузна 

паковања, етикете за храну и пиће и етикете за фармацеутску индустрију. Fedrigoni 

група је међународно призната по висококвалитетном асортиману производа, и има 

више од 2.700 запослених у 13 фабрика и то девет у Италији, две у Шпанији и две у 

Бразилу, а своје производе пласира широм света преко својих зависних друштава. Ова 

група друштава у 2016. години на светском тржишту остварила је приход од око [...] 

ЕУР, док је у Републици Србији у истом временском периоду остварила приход од око 

[...] ЕУР. Fedrigoni група је водећи међународни произвођач и продавац различитих 

врста папира, а посебно папира са високом вредношћу, сигурносних папира (као што 

су папири за новчанице и сигурносне документе) и само-лепљиве папире. Ова група 

поседује компаније у 6 европских земаља (Уједињено Краљевство, Аустрија, 

Француска, Шпанија, Немачка, Белгија), САД-у и Републици Кини, као и већи број 

продајних филијала у Италији. Главне робне марке Fedrigoni групе су Fedrigoni, 

Fabriano, Manter, Arconvert, Sadipal.  

 

Друштва која су у саставу Fedrigoni групе у складу са чланом 5. Закона 

представљају једног учесника на тржишту. 

 

Fedrigoni група нема зависних друштава регистрованих у Републици Србији. 

 

Опис концентрације и акт о концентрацији 

 

Трансакција се односи на стицање појединачне контроле од стране друштва 

Fabric (BC) S.r.l., са регистрованим седиштем на адреси Via Vittor Pisani 20, Милано, 

Италија, уписаног у Регистру привредних друштава Милана, под бројем регистрације 

10134140960 (у даљем тексту: Fabric), које се налази у потпуном власништву Bain 

Capital Europe Fund IV, L.P. (у даљем тексту: BCEF IV), фонда којим управља Bain 

Capital, над друштвом Fedrigoni S.p.A. из Италије. Предметном трансакцијом друштво 

Fabric ће стећи 99,99945% акција у Циљном друштву од његовог тренутног контролног 

члана друштва San Colombano, са седиштем на адреси Viale Piave 3, Верона, уписаног у 

Регистру привредних друштава Вероне, под бројем 00125840223, док ће преостали 

акцијски капитал 0,00055% остати у власништву пет физичких лица [...], мањинских 

акционара која немају контролу над овим друштвом. Истовремено доћи ће до промене 

контроле и над свим зависним друштвима Fedrigoni групе. Описана трансакција 

квалификује се као стицање појединачне контроле од стране Bain Capital-a (индиректно 

преко Fabric-a) над Fedrigoni групом друштава, у складу са чланом 17 став 1 тачка 2 

Закона.  

 

Као акт о концентрацији и правни основ спровођења предметне трансакције, 

Комисији је од стране Подносиоца пријаве достављен Уговор о купопродаји акција 

потписан 22. децембра 2017. године, између друштава San Colombano (Продавац) и 

Fabric (Купац). 
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Комисија је достављени документ (Уговор о купопродаји) оценила као валидан 

акт о стицању контроле над другим учесником на тржишту, којим долази до промене 

контроле у складу са Законом.  

 

Испуњеност услова за подношење 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 већи од износа који су прописани чланом 61. 

Закона, као услова за пријаву концентрације. Пријава концентрације поднета је у 

складу са чланом 63. Закона.  

 

Релевантно тржиште 

 

Релевантно тржиште одређено је у складу са чланом 6. Закона и Уредбом о 

критеријумима за одређивање релевантног тржишта („Службени гласник РС“, бр. 

89/2009). Релевантно тржиште производа представља скуп роба/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.  

 

Подносилац пријаве сматра да за потребе предметне пријаве није неопходно 

коначно дефинисати релевантно тржиште производа, јер без обзира на усвојену 

дефиницију, трансакција неће имати никакве ефекате на конкуренцију у Републици 

Србији, из разлога што нема хоризонталних преклапања или вертикалних веза, како на 

глобалном нивоу тако ни у Србији, између било ког од друштава из портфеља које 

контролишу фондови којима управљају учесници концентрације. Због ове чињенице, 

као и претходне праксе Комисије, прецизна дефиниција релевантног тржишта 

производа може остати отворена. 

 

Међутим, у смислу пружања потпуних информација, а при томе имајући у виду 

пословне активности циљног друштва, учесници наводе опис тржишта на којима 

Fedrigoni група послује, и то: 

 

 производња и снабдевање графичким или финим папиром који се не прави од 

дрвета; 

 производња и снабдевање сигурносним папиром и 

 производња и снабдевање самолепљивим етикетама. 

 

У сектору производње и продаје разних врста папира Европска Комисија (у 

даљем тексту: ЕК) у својим претходним одлукама идентификовала је посебна 

релевантна тржишта за (i) графички или фини папир, (ii) папир за часописе и (iii) папир 

за новине. За овако опредељена тржишта ЕК је навела и одређене специфичности и 

техничке карактеристике за поједине категорије папира.  
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Графички или фини папир је папир за штампање и писање који одликује високи 

квалитет и може бити папир који не садржи дрво или папир који садржи дрво. У 

наведеној подели, друштво Fedrigoni је искључиво активно у сегменту производње и 

снабдевања графичким или финим папиром који не садржи дрво. За разлику од папира 

који садржи дрво, папир који не садржи дрво обично не садржи механичку дрвену 

пулпу, већ користи хемијску целулозу и бољег је квалитета од папира који садржи дрво.  

 

У делу који се односи на сигурносни папир учесници концентрације нису 

упознати са одлукама ЕК које се односе на сигурносни папир. Иначе, сигурносни папир 

садржи техничка решења која спречавају фалсификовање (водени жигови, хемијски 

реагенси, сигурносне нити и друге ознаке). Купци сигурносног папира су банке, јавне 

институције и штампарије сигурносног папира. Fedrigoni група производи и испоручује 

сигурносни папир и решења (нпр. папир за новчанице, пасоше, чекове, печате, папир са 

воденим жигом, карте за резне догађаје и др.). Ова група друштава је од стране 

Европске Централне Банке акредитована да асистира другим банкама и штампарским 

институцијама у вези са сигурносним папиром. 

 

Поред тога, зависно друштво из састава Fedrigoni групе, Arconvent, производи и 

испоручује самолепљиве етикете (SAL) које имају широку примену и користе се у 

бројним делатностима, као што су прехрамбена, текстилна, фармацеутска и електро 

индустрија и други сектори. 

 

Према наводима Подносиоца пријаве, а имајући у виду одсуство хоризонталних 

преклапања или вертикалних веза између учесника под било којом дефиницијом 

релевантног тржишта производа, предметна трансакција не изазива забринутост, због 

чега прецизна дефиниција релевантног тржишта може остати отворена. 

 

Комисија је приликом дефинисања релевантног тржишта производа пошла од 

пословних активности циљног друштва и релевантно тржиште производа за потребе 

предметне концентрације дефинисала као три одвојена тржишта, и то тржиште продаје 

графичког или финог папира, тржиште продаје сигурносног папира и тржиште продаје 

самолепљивих етикета. Ово из разлога што Fedrigoni група друштава на тржишту 

Републике Србије нема производне погоне и присутна је искључиво путем продаје 

својих производа. 

 

Приликом дефинисања релевантног географског тржишта, подносилац пријаве 

сматра да није неопходно коначно дефинисати релевантно географско тржиште јер 

предметна трансакција неће имати било каквих ефеката на конкуренцију у Србији, јер 

нема хоризонталних преклапања или вертикалних веза, како на глобалном нивоу тако 

ни у Србији, између било ког од друштава из портфеља које контролишу фондови 

којима управљају Bain Capital и Fedrigoni групе. Због ове чињенице, као и претходне 

праксе Комисије, прецизна дефиниција релевантног географског тржишта може остати 

отворена. 

 

Ипак, у смислу пружања комплетних информација, а при томе имајући у виду 

активности циљног друштва, учесници наводе генерални приказ потенцијалних 

географских тржишта за свако од три тржишта производа на којима Fedrigoni група 

послује. 
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ЕК у својој пракси заузела је став да је географско тржиште за производњу и 

снабдевање графичким или финим папиром које садржи дрво најмање величине ЕЕА 

(Европски економски простор). Затим, тржиште сигурносног папира, ЕК до сада није 

разматрала, док Fedrigoni група у производњи и снабдевању сигурносним папиром 

послује на глобалној основи и такмичи се и са европским и са глобалним 

произвођачима. Такође, у производњи SAL, ЕК је мишљења да је географско тржиште 

најмање величине ЕЕА. 

 

Комисија овакав предлог Подносиоца пријаве није могла да прихвати, па је 

релевантно географско тржиште дефинисала као тржиште Републике Србије, што је у 

складу са законскоим надлежностима Комисије, која ефекте пословних трансакција са 

становишта утицаја на конкуренцију процењује у оквиру националне територије. 

 

Према наводима Подносиоца пријаве тржишни удео Bain Capital-a на сва три 

релевантна тржишта у Србији једнак је нули, док циљно друштво у Србији има веома 

ограничено присуство које представља мање од /0-5/% његове укупне продаје. Према 

најбољим сазнањима и проценама циљног друштва укупна величина тржишта продаје 

графичким и финим папиром који се не прави од дрвета у Србији износи [...] ЕУР. 

Сходно наведеном, Fedrigoni група оквирно процењује да би њен удео на овом 

релевантном тржишту могао бити у распону од /5-10/% до /10-20/%, док је на друга два 

тржишта (продаја сигурносног папира и продаја самолепљивих етикета) занемарљив, 

јер Fedrigoni група има само симболичне продаје на та два тржишта у Србији па је њен 

тржишни удео знатно испод /0-5/%.  

 

На основу сазнања Подносиоца пријаве конкуренти на релевантном тржишту 

продаје графичким или финим папиром који се не прави од дрвета у Србији су 

компаније Sappi, APP (Asia Pulp Paper Group), Lecta, Mondi и UPM, док за друга два 

релевантна тржишта на којима има само симболично присуство нема сазнања о 

активним учесницима на тржишту. Поред наведених компанија продајом релевантних 

производа баве се и други учесници на тржишту као што су Grafotehna d.o.o. из 

Београда, Univerzal d.o.o. из Новог Сада, Comes d.o.o. из Београда и други. 

 

На релевантном тржишту у Србији, учесници концентрације нису успоставили 

сервисну ни продајну мрежу. Подносилац пријаве Bain Capital није присутан на 

релевантним тржиштима, а Fedrigoni група [...].  

 

Оцена ефеката концентрације 

 

Приликом испитивања ефеката пријављене концентрације на конкуренцију, а 

имајући у виду да не постоје хоризонтална преклапања између учесника на 

релевантним тржиштима у Републици Србији, предложена трансакција неће довести до 

спречавања, ограничавања или нарушавања конкуренције у Србији, а нарочито неће 

водити стварању или јачању доминантног положаја и неће имати било какве негативне 

ефекте на српско тржиште. 

 

У складу са наведеним, а на основу анализе свих елемената пријаве и целокупне 

документације која је достављена уз њу, Комисија je закључила да је концентрација 

дозвољена у смислу члана 19. Закона, због чега је одлучено као у ставу I диспозитивa. 
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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 и против њега се може покренути 

управни спор подношењем тужбе Управном суду у Београду, Немањина 9, у року од 30 

дана од дана пријема решења. 

 

За подношење тужбе плаћа се судска такса у износу од 390 динара прописана 

Законом о судским таксама („Службени гласник РС“, бр. 28/1994, 53/1995, 16/1997, 

34/2001 - др. закон, 9/2002, 29/2004, 61/2005, 116/2008 - др. закон 31/2009, 101/2011, 

93/2012, 93/2014 и 106/2015). 

 

 

                                                                  ПРЕДСЕДНИК КОМИСИЈЕ 

                                                                

                                                                Др Милоје Обрадовић 

 

 


