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Vlada Republike Slovenije je na 17. dopisni seji dne 31. 5. 2013 doloCila besedilo:
- Predlog zakona o dopolnitvah Zakona o prevzemih — nujni postopek,

ki vam ga posiliam v obravnavo in sprejem na podlagi 143. ¢lena Poslovnika drzavnega zbora
(Uradni list RS, &t. 92/07 — uradno precis¢eno besedilo in 105/10).

Vlada Republike Slovenije prediaga Drzavnemu zboru, da se Predlog zakona o dopolnitvah
zakona o prevzemih obravnava po nujnem postopku zaradi prepreCitve tezko popravijivih
posledic za delovanje drzave. Predlog zakona bo preprecil nastanek vetje materialne Skode
delnidarjem v Republiki Sloveniji in je usmerjen k ozZivitvi kapitalske aktivnosti zato je potrebna
prioritetna obravnava predloga zakona.

Vlada Republike Slovenije je na podlagi 45. ¢lena Poslovnika Viade Republike Slovenije

(Uradni list RS, &t 43/01 (23/02 — popr.), 54/03, 103/03, 114/04, 26/06, 21/07, 32/10, 73/10,

95/11 in 64/12) in 235. &lena Poslovnika drzavnega zbora doloCila, da bodo kot njeni

predstavniki pri delu Drzavnega zbora in njegovih delovnih teles sodelovali:

- mag. Stanko Stepi§nik, minister za gospodarski razvoj in tehnologijo,

- mag. Dusan Ps$eni¢nik, generalni direktor Direktorata za notranji trg, Ministrstvo za
gospodarski razvoj in tehnologijo,

- Barbara Riznik Miklavc, vigja svetovalka, Ministrstvo za gospodarski razvoj in
tehnologijo.
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ZAKON O DOPOLNITVAH ZAKONA O PREVZEMIH
. UVOD
1. OCENA STANJA IN RAZLOGI ZA SPREJEM ZAKONA

Zakon o prevzemih (Uradni list RS, &t. 79/06) je bil sprejet leta 2006 in je bil pozneje e vecCkrat
spremenjen. Pri izvajanju veljavnega Zakona o prevzemih (Uradni list RS, §t. 79/06, 67/07-ZTFI
(100/07 popr.), 1/08, 68/08, 35/11, 55/11 Skl.US: U--103/11-9, 105/11 OdI.US: U-I-103/11-18,
10/12, 22/12 OdI.US: U-1-123/11-14, 38/12) v nadaljnjem besedilu: ZPre-1) se je izkazalo, da
zakon posameznih aktualnih zadev, ki se pojavljajo v praksi, ne ureja. Predlog zakona je bil
tako pripravijen na podlagi predlogov v zvezi z izvajanjem zakona, ki jih je prejel predlagatelj. S
predlogom zakona se vzpostavlja ureditev, ki bo v praksi omogocila boljSe uresni¢evanje pravic
delnicarjev.

2. CILJI, NACELA IN POGLAVITNE RESITVE ZAKONA
2.1 Cilji

Temeljni cilj predloga dopolnitev veljavnega ZPre-1 je njegova prilagoditev aktualnim razmeram
na trgu vrednostnih papirjev. Odpravijene bodo nekatere nesorazmernosti med tezo storjene
krsitve in sankcijo zanjo, ki so bile v praksi sprejete kot nezivljenske in niso dosegle svojega
namena.

2.2 Nacela

Predlog zakona uposteva klju¢na nacela, ki so usmerjena v zasCito vseh deleznikov ter
enakost njihove obravnave. Upostevano je tudi nacelo preglednosti prevzemnega postopka.

2.3 Poglavitne resitve

Predlog zakona dopolnjuje obstoje¢i zakon v delih, v katerih se je v praksi izkazalo, da so
nekatere teZzave pri izvajanju zakona. Predlog tako dolo¢a, da oseba ali osebe, ki delujejo
usklajeno, ki jim je bilo z odlo¢bo agencije prepovedano izvrevanje glasovalnih pravic v ciljni
druzbi, bi pa bilo zaradi javnega interesa (varnost oziroma obramba drZave, javna varnost,
Zivlienje, zdravje oziroma premozenje ljudi, delovanje ekonomskega sistema) potrebno
izvrdevanje glasovalnih pravic v tej ciljni druzbi, lahko ob predhodni pridobitvi soglasja agencije
izvrdujejo glasovalne pravice iz delnic, katerih imetnice so, o tistih predlogih sklepov skupscine,
ki so potrebni za realizacijo javnega interesa. Predlog tudi dolo¢a, da oseba ali osebe, ki
delujejo usklajeno, ki jim je bilo z odlo&bo agencije prepovedano izvrsevanje glasovalnih pravic



v cilini druzbi, morajo vloziti obrazlozen prediog najmanj deset delovnih dni pred skupsgino, na
kateri zelijo uresnievati glasovalne pravice. Soglasje za izvr$evanje glasovalnih pravic na
posamezni skup$&ini pa izda agencija z odlotbo, po postopku, ki ga za izdajo dovoljenj
agencije dolota zakon, ki ureja trg finan¢nih instrumentov. To je v skladu z na¢elom
sorazmernosti sankcije s prekrdkom, ki je temeljno nagelo v tisti veji prava, ki se ukvarja s
sankcioniranjem. Predlog prav tako omogoc¢a zatasno oprostitev obveznosti podati prevzemno
ponudbo ali omogodanje zatasnega izvrdevanje glasovalnih pravic krsitelju v primeru
zagotavljanja kapitalske ustreznosti podjetja, njegove dolgorotne placiine sposobnosti oziroma
finan&nega prestrukturiranja. Slednje je sicer ze (do spremembe ZPre-1) urejeno v noveli
Zakona o finanénem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisiinem prenehanju (Uradni
list RS, &t. 126/07, 40/09, 59/09, 52/10, 106/10-ORZFPPIPP21, 26/11, 47/11, 87/11-ZPUOQD,
23/12, 48/12 OdI.US: U-1-285/10-13), ki jo je Drzavni zbor sprejel 23.5.2013 in jo poslal v
Drzavni svet.

3. OCENA FINANGNIH POSLEDIC PREDLOGA ZAKONA ZA DRZAVNI PRORACUN IN
DRUGA JAVNO FINANCNA SREDSTVA

Predlog zakona o dopolnitvah Zakona o prevzemih nima financnih posledic za drzavni proracun
in druga javno finanéna sredstva.

4. NAVEDBA, DA SO SREDSTVA ZA I1ZVAJANJE ZAKONA V DRZAVNEM PRORACUNU
ZAGOTOVLJENA, GE PREDLOG ZAKONA PREDVIDEVA PORABO PRORACUNSKIH
SREDSTEV V OBDOBJU, ZA KATERO JE BIL DRZAVNI PRORACUN ZE SPREJET

Za izvajanje zakon dodatnih finan¢ni sredstev v drzavnem proragunu ni potrebno zagotoviti.

5. PRIKAZ UREDITVE V PRAVNIH SISTEMIH IN PRILAGOJENOSTI PREDLAGANE
UREDITVE PRAVU EVROPSKE UNIJE

5.1 Prilagojenost predlagane ureditve pravu Evropske unije

Predlog zakona je prilagojen pravnemu redu Evropske unije. Veljavni ZPre-1 je sicer ze v celoti
prenesel v slovenski pravni red Direktivo 2004/25/ES o prevzemnih ponudbah. S prediogom
zakona se posamezni ¢leni zaradi veéje jasnosti in preglednosti spreminjajo oziroma
dopolnjujejo. Predlagane dopolnitve so v skladu z direktivo 2004/25/ES.

5.2 Prikaz ureditve v drugih pravnih sistemih EU

ZDRUZENO KRALJESTVO

Prevzemne ponudbe so v ZdruZzenem kraljestvu v grobem urejene z zakonskimi dolo¢bami
(Companies Act 1985/89, Company Securities (Insider Dealing) Act 1985 in Financial Services
and Markets Bill Act 2000). Nadzorni organ Financial Services Authority (FSA) je uvedel enoten
nadzor nad kapitalskim trgom.

Natanéneje prevzeme ureja kodeks City Code on Takeovers and Mergers (CC), ki je kodeks
ravnanja britanskega finanénega gospodarstva in temelji na prostovoljnem samonadzoru in se
dopolnjuje s pravili The Rules Governing Substantial Acquisitions of Shares (SARs).
Upostevanje dolo¢b CC nadzira zasebni samoregulativni organ Panel on Takeovers and
Mergers (panel), ki je avtoriteta na tem podrocju.

Glede usklajenih oseb pojasnilo k pravilu 9.1 CC dolo¢a splodno pravilo, po katerem gre za
usklajene osebe takrat, ko te na podiagi sporazuma ali dogovora, formalnega ali neformalnega,
dejavno sodelujejo pri pridobivanju katerih koli delnic druzbe, da bi pridobile ali utrdile kontrolo v



njej. Poleg tega dolo¢a tudi, v katerih primerih se $teje, da gre za usklajene osebe. Ti primeri
SO:

1. druzba, druzba mati te druzbe, druzba héi in prijateljska druzba in njihove povezane druzbe
ter druzbe, s katerimi so navedene druzZbe povezane, ali med seboj povezane druzbe (za
namen tega pravila se Steje, da sta druzbi povezani, e ima ena kontrolo nad druzbo ali v lasti
20 ali ve¢ odstotkov njenega kapitala);

2. druzba in kateri koli od njenih direktorjev, njihovih ozjih sorodnikov in povezanih oseb;

3. druzba in kateri koli od njenih pokojninskih skladov ali pokojninskih skladov od druzb, ki so
navedeni v 1. tocki;

4. upravljavec sklada s katero koli investicijsko druzbo, investicijskim skladom ali drugo osebo,
katerih nalozbe upravljavec upravlja po prosti presoji, upostevajo¢ ustrezne investicijske racune;
5. svetovalec, ki svetuje v zvezi s prevzemnimi dejanji, ali borzni posrednik s svojo stranko, in
¢e slednja usklajeno deluje s ponudnikom ali direktoriji ciljne druzbe, tudi s ponudnikom oziroma
direktorji;

6. direktorji druzbe, katere vrednostni papirji so predmet ponudbe, &e imajo razlog, da
verjamejo, da je lahko prijateljska ponudba za prevzem dana zelo kmalu.

V konkretnem primeru predpis jasno dolo¢a, da je treba posamezne primere (tocke) gledati
posami¢no. Ker panel sam ugotavlja, da je v izredno ustvarjaini poslovni praksi tezko natanéno
opredeliti oziroma izlud&iti primere usklajenega ravnanja, napotuje stranke, da v dvomu
preverijo pri njem, ali je mogoc¢e neko ravnanje $teti za usklajeno delovanje.

Posebna ureditev velja za konzorcije, v katere skupina oseb zdruZi kapital, zato da konzorcijska
druzba da prevzemno ponudbo. Tako skupino oseb panel navadno obravnava kot usklajene
osebe. Ce je udelezba posamezne osebe iz skupine v kapitalu konzorcijske druzbe manj$a od
10 odstotkov, bo panel presodil, ali gre za usklajeno ravnanje take osebe ali ne.

NEMCIJA

V devetdesetih letih se je pomen prevzemov z javnimi prevzemnimi ponudbami povecal tudi v
Neméiji, zato so sprejeli prostovoljni kodeks (Ubernahmekodex), vendar se kot samoregulativni
instrument ni izkazal. Ob Zivahni prevzemni dejavnosti so oblikovali izvedensko skupino za
sestavo nemskega zakona o prevzemih, pri ¢emer so izhajali iz petega predloga prevzemne
direktive. Zakon o ureditvi javnih ponudb za pridobitev vrednostnih papirjev in za prevzeme
podjetij (Gesetz zur Regelung von ¢&ffentlichen Angeboten zum Erwerb von Wertpapieren und
von Unternehmensibernahmen — BGBI. | 2001/72) je zatel veljati 1. 1. 2002. Glavni del tega
zakona je Zakon o pridobivanju vrednostnih papirjev in prevzemih (Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetz — WpUG). Zaradi usklajenosti celotnega pravnega sistema so bili opravljeni
$e posegi v nekatere druge zakonske in podzakonske akte.

Pri izijemah od obvezne ponudbe ima veliko viogo nadzorni urad. Nadzorni urad na podlagi
pisnih vlog prevzemnikov odlo¢a o oprostitvah od dolZnosti dajanja obvezne ponudbe. Zakon
daje zveznemu ministrstvu za finance pooblastilo za sprejetje uredbe, ki bi podrobneje uredila
dodatne oprostitve od obvezne ponudbe. To pooblastilo sme ministrstvo prenesti na zvezni
nadzorni urad. Seveda je obvezne javne ponudbe opros¢en prevzemnik, ki je s tako ponudbo
kontrolo Ze pridobil. Nems&ka ureditev nima dolo¢be o utrjevanju kontrole.

Kot nadomestilo za pridobljene vrednostne papirje sme prevzemnik ponuditi delnicarjem ciljne
druzbe denar ali trzne vrednostne papirje. Vrednostni papirji morajo imeti glasovalne pravice.
Prostovoljne ponudbe so mogoge do pridobitve 30 odstotnega kontrolnega deleza. Takrat se
uvré&ajo med ponudbe za pridobitev vrednostnih papirjev (delne prostovoijne ponudbe). Ceima
prostovoljna ponudba namen pridobivanja kontrole, se ravna po pravilih prevzemnih ponudb, in
mora biti naravnana v pridobitev vseh glasovalnih pravic ciljne druZbe.



V zvezi z usklajenimi osebami WpUG dologa, da so skupaj delujote osebe pravne ali fizicne
osebe, ki skupno delujejo pri pridobivanju vrednostnih papirjev z glasovalno pravico ali pri
uresniéevanju glasovalne pravice, pri ¢emer lahko skupno delujejo na podlagi sporazuma ali
kako drugade. Za héerinske druzbe velja domneva, da so s ponudnikom skupno delujoce
osebe. Ponudniku se pristevajo tudi glasovalne pravice tretjih, ki usklajeno delujejo z njim ali
njegovo h&erinsko druzbo v odnosu do ciline druzbe (drugi odstavek 30. ¢lena WpUG). Tako je
povsem jasno, da navedeno pravilo zajame $ir§i krog oseb in razmerij, ki ponudniku povecujejo
&tevilo delnic z glasovalno pravico za izratun prevzemnega praga, kakor pa samo uskiajene
osebe, dolo&ene v petem odstavku 2. &lena WpUG. V tem pogledu nemska ureditev pomembno
odstopa od avstrijske.

ITALIJA

V Italiji je avgusta 1998 zalela veljati nova ureditev javnih ponudb za prevzem. Ustrezne
dologbe o prevzemih so vsebovane v 102. do 112. ¢lenu zakonodajne uredbe $t. 58 (Decreto
legislativo) iz februarja 1998 (znane pod imenom Testo Unico Finanziario — consolidated
securities and financial market regulation — TUF), ki je razveljavila zakon $t. 149 z dne 18.
februarja 1992, in v uredbi, ki jo je izdala komisija Commissione Nazionale per le Societa e la
Borsa — National Corporations and Exchange Commison (Consob), Drzavna komisija za druzbe
in borzo.

TUF vsebuje splo$ne dolo&be za posrednike, trg, javno ponudbo, prevzemno ponudbo, pravice

manjsinskih delni¢arjev, nadzorni odbor in zunanje revizorje. Vsebuje pravila za veljavnost

posameznih dolo¢b o prevzemih:

- splogne dologbe o javnih ponudbah veljajo za prevzeme vseh italijanskih druzb (javnih in
nejavnih),

- doloébe o obrambnih mehanizmih veljajo za italijanske javne deiniske druzbe, z delnicami
uvrd&enimi na organizirane trge v ltaliji ali drugi drzavi €lanici EU, in

- dolo&be o obveznih ponudbah veljajo samo za italijanske javne delni§ke druzbe, z delnicami
uvr§&enimi na organizirani trg v Italiji.

Po opredeljitvi TUF je javna ponudba za nakup ali menjavo (offerta pubblica di acquisto o di
scambio) vsaka ponudba, vabilo k ponudbi in/ali reklamno sporogilo v vsakrsni obliki,
namenjeno nakupu in/ali zamenjavi finanénih produktov (prodotti finanziari) javne (societa con
azioni quotate — listed company) ali nejavne delniske druzbe ob izpolnitvi kvantitativnih
pogojev, ki jih dolota Consob (¢e ima ciljna druzba najmanj 200 deiniCarjev in vrednost
ponudbe presega priblizno 43.000 evrov). Ob izpolnitvi navedenih kvantitativnih pogojev se bo
ponudba morala izvesti v skladu z uredbo in dovolienjem Consoba.

Znadilnost instituta sodelovanja ve¢ oseb pri prevzemu (acquisto di concerto) je, da se pri
izradunu kontrolnega deleza sestejejo navadne delnice ciljne druzbe, ki jih imajo nekatere
fizitne oziroma pravne osebe, tako da so te osebe skupaj zavezane dati ponudbo ne glede na
to, katera od njih ima dejansko kontrolo.

Kot usklajene osebe se Stejejo:

1. osebe, ki so stranke delni¢arskega sporazuma ne glede na to, ali je ta neveljaven,
2. osebe in druzbe, ki jih kontrolirajo,

3. druzbe, ki so predmet skupne kontrole, in

4. druzbe in njihovi ¢lani upravnega odbora ter izvréni direktorji.

Usklajeno ravnanje ima pravne uginke le na pridobivanje delnic, in sicer na nastanek obveznosti
dati ponudbo za prevzem vseh delnic ciline druzbe, iz katerih izhajajo glasovalne pravice do
imenovanja, odpoklica ali odlo¢anja o odgovornosti ¢lanov vodenja ali nadzora. Poleg tega se
usklajeno ravnanje uposteva tudi pri nastanku obveznosti dati ponudbo za odkup vseh
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glasovalnih delnic, ¢e osebe, ki s prevzemnikom delujejo usklajeno, in prevzemnik skupaj
pridobijo ve¢ kot 90 odstotkov vseh glasovalnih delnic, razen ¢e v 120 dneh po pridobitvi
navedene koli¢ine glasovalnih delnic sprostijo v trgovanje toliko delnic, da se zagotovi redno
trgovanje.

Zakonodajna uredba $t. 58 v 109. élenu dolo€a, da obveznosti, navedene v prejSnjem odstavku
tega prikaza, veljajo solidarno za vse osebe, ki delujejo usklajeno. Ce katera koli od njih pridobi
delnice z glasovalno pravico v taki visini, da skupaj z enakimi delnicami, ki jih imajo druge
osebe, ki z njo delujejo usklajeno, preseze doloéeni prag, potem je vsaka od usklajenih oseb
zavezana dati prevzemno ponudbo v skladu s 106. ali 108. élenom zakonodajne uredbe $§t. 58.

Obvezno ponudbo je treba dati za vse navadne delnice ciljne druzbe. Prevzemnik ni prost pri
dologitvi nadomestila. Cena v prevzemni ponudbi ne sme biti niZja od aritmeti€ne sredine: (i)
povpreéne trzne cene delnic ciljne druzbe v predhodnih dvanajstih mesecih in (ii) visje cene (Ce
je), ki jo plata pridobitelj za nakup delnic ciline druzbe v istem obdobju. Tudi pri obvezni
ponudbi lahko prevzemnik v zamenjavo za delnice ciline druzbe ponudi druge vrednostne
papirje ali kombinacijo denarja in vrednostnih papirjev, vendar le, ¢e so ponujeni vrednostni
papirji uvré¢eni na organizirani trg Evropske unije in jih v celoti plata prevzemnik ter je v istem
razmerju (denar in vrednostni papirji) glede na skupno nakupno ceno pridobil delnice ciljne
druzbe tudi v predhodnih 12 mesecih. Znesek, ki se da k vrednostnim papirjem kot sestavni del
cene prevzemne ponudbe, ne sme presegati povprecne trzne cene za taksne vrednostne
papirje v predhodnih 12 mesecih.

TUF dolo¢a oprostitev od izdaje obvezne ponudbe za delne — preventivne prevzemne ponudbe
(offerta pubblica di acquisto preventiva), ki so mogoce za najmanj 60 odstotkov navadnih delnic
ciline druzbe. Prevzemnik, ki bo s ponudbo pridobil kontrolni delez, bo oproscen dati obvezno
ponudbo, ¢e bodo kumulativno izpolnjeni $e nekateri pogoji, katerih izpolnitev preverja Consob.
TUF dovoljuje oprostitve e v teh primerih: kadar drugi delni¢ar ali delniCarji kontrolirajo vecino,
pri reevanju druzb v finan&nih teZavah, kadar transakcije potekajo znotraj skupine povezanih
oseb, pri pridobitvi neodvisno od pridobiteljeve volje, za transakcije, ki so zaCasne narave, in pri
operacijah zdruzitev ali razdruzitev. Tako oseba, ki pridobi kontrolni delez, ni zavezanec
obvezne prevzemne ponudbe, ¢e drugi delni¢ar (ali ve¢ zdruzenih delnicarjev) kontrolira vecino
(50 odstotkov in ena delnica) glasovalnih pravic ciline druzbe. V tem primeru mora kupec
Consob in javnosti zagotoviti, da nima nobenih dogovorov ali skupnih nacrtov s kontrolnim
delni¢arjem ali kontrolnimi deini¢arji. Delniar se lahko izogne dajanju obvezne prevzemne
ponudbe tudi, e ne preseze praga za ve¢ kakor 3 odstotke osnovnega kapitala in se zaveze
prodati preseZzek v enem letu, ne da bi uporabljal ustrezne glasovalne pravice.

AVSTRIJA
V Avstriji so prevzeme druzb uredili s posebnim zakonom o prevzemnih ponudbah -

Bundesgesetz betreffend Ubernahmeangebote (BGBI. | 1998/127, noveliran v BGBI. |
1999/1189 in BGBI. 1 2001/98), katerega bistven del je zakon o prevzemih — Ubernahmegesetz
(UbG). Veljati je zagel 1.1.1999. Zakon je komisiji za prevzeme podelil pristojnost izdajanja
odredb (Verordnung — UbV). Zaradi sistemske umestitve zakona o prevzemih v pravni sistem
sta bila opravljena $e posega v zakon o borzi — Bérsegesetz in uvodni zakon k zakonu o
upravnem postopku ~ Einfithrungsgesetz zu den Verwaltungsverfahrensgesetz.

Prevzemna ponudba je javna ponudba, naslovljena na imetnike lastniskih vrednostnih papirjev
ciline druzbe, in sicer za pridobitev dela ali vseh lastniskih vrednostnih papirjev za ceno v
denarju ali nadomestnih vrednostnih papirjih. Prevzemnik mora dati obvezno ponudbo, e je
dosegel kontrolno udelezbo v ciljni druzbi. Obvezno ponudbo za vse lastniske vrednostne
papirje (Beteiligungspapiere) mora dati tudi oseba, ki namerava pridobiti kontrolno udelezbo.
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UbG kontrolno udelezbo opredeljuje kot tisto, ki prevzemniku omogo¢a, da ima posredno ali
neposredno obvladujogi vpliv v ciljni druzbi.

UbG ureja skupno delovanje oseb oziroma institut »persons acting in concert« v 23. ¢lenu. Ta
dolo¢a, da velja obveznost dati prevzemno ponudbo in druge obveznosti tudi za nosilce pravic
in obveznosti, &e skupno delujejo pri pridobivanju vrednostnih papirjev z glasovalno pravico ali
pri uresnievanju glasovalne pravice, pri &emer je temelj za (skupno) delovanje pripadnost
istemu koncernu, pogodba ali usklajeno ravnanje.

Ker je dolotba prvega odstavka 23. ¢lena UbG zapisana zelo splosno, je zakon podelil izrecno
pooblastilo prevzemni komisiji, da z odredbo natangneje dolo¢i pomen oziroma podrolje
ucginkovanja navedene dolo¢be.

UbV dolota domnevo, da obstaja usklajeno ravnanje med osebo, ki s ponudnikom deluje
usklajeno, in ponudnikom pri pridobivanju delnic z glasovalno pravico ali pri uresnievanju
glasovalne pravice v teh primerih:

1. &e je usklajena oseba s ponudnikom povezana tako, da ima ta ali z njim povezana oseba
posredno ali neposredno kontrolno udelezbo v uskiajeni osebi;

2. povezane druzbe v smislu tretiega odstavka 228. ¢lena HGB;

3. & sta se oseba, ki deluje usklajeno, in ponudnik uskladila glede enkratnega ali
nedolo&enega uresnidevanja glasovalne pravice, ki je usmerjeno v izvolitev ¢lana ali Clanov
nadzornega sveta ali sprejetie druge pomembne odloCitve;,

4. kot oseba, ki deluje usklajeno, se $teje ¢lan nadzornega sveta in ¢lan uprave prevzemnika in
vseh druzb, ki se tejejo za osebe, ki delujejo usklajeno v skladu s to¢kami od 1 do 3;

5. v zvezi s prevzemno ponudbo oziroma obveznostjo dati ponudbo, povezani strokovni
svetovalci (zlasti strokovnjaki, ki jih mora ponudnik pritegniti v skladu z 9. ¢lenom UbG)
ponudnika ali usklajenih oseb po to¢kah od 1 do 3.

UbG v petem odstavku 22. ¢lena $e dologa, da lahko prevzemna komisija sprejme tudi uredbe,
s katerimi predpise nadaljnje potrebne dolotbe. Komisija mora pri natanénejSem dolocanju, kaj
je kontrolna udelezba, upostevati obstoj obvladujotega vpliva, predvsem pomembne pravne in
gospodarske (ekonomske) okolis¢ine, kakréne so zlasti: (i) viSina udelezbe v kapitalu, ki
zagotavlja glasovalno pravico, (ii) usmerjenost sicer$njih imetnikov glasovainih pravic, (iii)
obi¢ajna vigina na skup&&ini zastopanega glasovalnega kapitala in (iv) dolo¢ila temeljnega akta
druzbe oziroma statuta.

Kot je bilo ze omenjeno, veljajo za osebe, ki delujejo usklajeno, enake obveznosti kot za
ponudnika. Tako se v vseh primerih, ko bi pogoje za nastanek obveznosti izpolnil ponudnik (npr.
dati prevzemno ponudbo, ko je presezen prevzemni prag zaradi pridobivanja delnic z
glasovalno pravico), $teje, da nastane enaka obveznost tudi za usklajene osebe.

UbV ureja utrjevanje kontrole (consolidation of control), ker nalaga udeleZzencu, ki dodatno
pridobi kontrolno udelezbo v vigini dveh ali ve¢ odstotkov glasovalnih pravic ciline druzbe v
¢asovnem obdobju obdobja 12 mesecev, da izda (novo) obvezno ponudbo. Ponudbe seveda ni
treba dati, &e je pridobitev posledica izdane ponudbe, zakonsko dovoljene izjeme ali ¢e po taki
dodatni pridobitvi udelezbe delez pridobitelja, skupaj s povezanimi osebami, znasa manj kakor
47 odstotkov glasovalnih pravic ciljne druzbe.

Avstrijsko pravo predvideva zakonske in statutarne izjeme od dolznosti dajanja obvezne
ponudbe. Zakonske izjeme so: pridobitev na podiagi dariine pogodbe, dedovanja, delitve
premoZenja ob razvezi, razveljavitvi ali ugotovitvi ni¢nosti zakonske zveze, prenos premoZenja
znotraj koncerna in prenos delnic na osebno ustanovo, katere porabniki so dosedanji druzbeniki
ali svojci.



Prostovoljna ponudba se da, kadar oseba $e nima kontrolnega deleza. UbG dopusca, da so
prostovoljne ponudbe splosne (naslovijene na vse (100 odstotkov) lastniSke vrednostne papirje
z glasovalno pravico) ali delne (prevzemnik Zeli kupiti le del vrednostnih papirjev z glasovalno
pravico). Zaradi varstva manj8inskih delni¢arjev pri delnih prostovoljnih ponudbah je dolo¢eno,
da se, ¢e prevzemnik z delno prostovoljno ponudbo meri na pridobitev kontrole (ve¢ kakor 50
odstotkov glasov), uporabljajo dologila o obveznih ponudbah — taka ponudba se mora razsiriti
na vse delnice z glasovalno pravico.

Ce prevzemnik kréi svoje zakonske obveznosti, ex lege nastopi civilno-korporacijska pravna
sankcija — mirovanje njegovih glasovalnih pravic. Pri teZjih kr8itvah lahko prevzemna komisija
odredi tudi mirovanje vseh pravic iz delnic. Pri krsitvah zakona, ki se nana$ajo na javno
objavljanje (zagotavljanje preglednosti) in zavezanost dati obvezno ponudbo, je lahko kaznovan
z upravno kaznijo od 3600 do 36.000 evrov. Uprava in nadzorni svet ciljne druzbe sta zavezana
k nevtralnosti v postopku dajanja javne prevzemne ponudbe od trenutka, ko je druzbi znana
namera prevzemnika, dati ponudbo, pa vse do objave izida javne ponudbe. Prepovedani so
ukrepi, ki bi delni¢arjem odvzeli moznost samostojnega odlo¢anja o sprejemu javne ponudbe
prevzemnika.

Rok za sprejem ponudbe ne sme biti krajsi od dveh tednov in dalj$i od desetih tednov po objavi
ponudbenega prospekta.

Roki za sprejem vseh ponudb za ciljno druzbo se morajo kon€ati najpozneje v desetih tednih po
objavi roka za sprejem prve ponudbe. Pri prediozitvi konkurenéne ponudbe lahko komisija za
prevzem (Ubernahmekommission) odobri rok za sprejem ponudbe, dalji od desetih tednov, ¢e
poslovanje ciljne druzbe s tem ne bo ovirano.

6. DRUGE POSLEDICE, Kl JIH BO IMELO SPREJETJE ZAKONA

6.1 Administrativne in druge posledice

a) v postopkih oziroma poslovanju javne uprave ali pravosodnih organov:

Predlog zakona bo omogodil ustreznejSo zascito pravic delnicarjev.

b) pri obveznostih strank do javne uprave ali pravosodnih organov:

Predlog zakona ne bo imel posledic za stranke.

6.2 Presoja posledic na okolje, ki vklju¢uje tudi prostorske in varstvene vidike:
Predlog zakona ne bo imel posledic na okolje.

6.3 Presoja posledic na gospodarstvo:

Predlog zakona ne bo imel posledic na gospodarstvo.

6.4 Presoja posledic na socialnem podroéju:

Predlog zakona ne bo imel posledic na socialnem podrocju.

6.5 Presoja posledic na dokumente razvojnega nacrtovanja:

Predlog zakona ne bo imel posledic na dokumente razvojnega nacrtovanja.

6.6 Izvajanje sprejetega predpisa:

Sprejet zakon bo omogogil ustreznej$e izvajanje osnovnih naCel zakona.

6.7 Druge pomembne okoli$¢ine v zvezi z vprasaniji, ki jih ureja predlog zakona:
Ni drugih pomembnih okoli$¢in v zvezi s vprasanji, ki jih ureja predlog zakona.



Il BESEDILO CLENOV

1. ¢élen

V Zakonu o prevzemih (Uradni list RS, &t. 79/06, 67/07 — ZTF|, 1/08, 68/08, 35/11 — ORZPre75,
105/11 — odlo&ba US, 10/12, 22/12 — odlo&ba US in 38/12) se za 22.a &lenom dodata nova 22.b
in 22.c &len, ki se glasita:

»22.b élen

(oprostitve in izvrsevanje glasovalnih pravic zaradi zagotovitve kapitalske ustreznosti ciljine
druzbe)

(1) Oseba, ki je dosegla prevzemni prag v cilini druzbi zaradi izvedbe financnega
prestrukturiranja ciline druzbe z namenom, da se zagotovi njena kapitalska ustreznost oziroma
dolgoroéna plagilna sposobnost e pred zacetkom postopkov zaradi insolventnosti, kot jih
dolo&a zakon, ki ureja postopke zaradi insolventnosti, ni dolzna dati prevzemne ponudbe, Ce je
za tak$no pridobitev vrednostnin papirjev pridobila predhodno soglasje agencije. Oprostitev
velja dve leti od pridobitve vrednostnih papirjev v skladu s tem odstavkom.

(2) lzrazi »finanéno prestrukturiranje«, »kapitalska ustreznost« in »dolgorotna placiina
sposobnost«, uporabljeni v tem ¢&lenu, imajo pomen, kot ga doloca zakon ki ureja finan¢no
poslovanje, postopke zaradi insolventnosti in prisilno prenehanje.

(3) Za osebo, ki je opro$&ena obveznosti dati prevzemno ponudbo po prvem odstavku tega
¢lena, nastane obveznost dati prevzemno ponudbo pred potekom dveh let od pridobitve
vrednostnih papirjev ob prvi naslednji pridobitvi vrednostnih papirjev ciline druzbe, ¢e v ciljni
druzbi 8e presega prevzemni prag, razen, &e so tudi pri tej pridobitvi izpolnjeni pogoji iz prvega
odstavka tega ¢lena.

(4) Soglasje iz prvega odstavka tega ¢lena izda agencija na podlagi obrazloZenega predioga
osebe ali oseb, ki imajo namen izvesti finanéno prestrukturiranje ciljine druzbe. Predlogu mora
biti prilozeno pozitivno mnenje izvedenca poslovno finanéne stroke ali stroke upravijanja podjetij
glede potrebnosti ukrepov finanénega prestrukturiranja in moznosti njihovega uspeha. Soglasje
izda agencija z odloébo, po postopku, ki ga za izdajo dovoljenj agencije dolo¢a zakon, ki ureja
trg finanénih instrumentov.

(5) Ce namerava oseba ali osebe, ki delujejo usklajeno, in jim je bilo z odlogbo agencije
prepovedano izvréevanje glasovalnih pravic, izvesti finanéno prestrukturiranje ciline druzbe, z
namenom, da se zagotovi njena kapitalska ustreznost oziroma dolgoroéna placiina sposobnost,
Se pred zafetkom postopkov zaradi insolventnosti, kot jih dolota zakon, ki ureja postopke
zaradi insolventnosti in so za realizacijo ukrepov finanénega prestrukturiranja potrebne odlocitve
skupsgine ciline druzbe (npr. sprememba statuta), lahko ob predhodni pridobitvi soglasja
agencije izvr§ujejo glasovalne pravice iz vseh deinic, katerih imetnice so.

(6) Soglasje iz prej$njega odstavka izda agencija na podlagi obrazlozenega predloga osebe ali
oseb, ki imajo namen izvesti finan¢no prestrukturiranje ciljne druzbe. Predlog mora biti vioZzen
najmanj deset delovnih dni pred skup$¢ino, na kateri Zeli vlagatelj uresni¢evati glasovalne
pravice. Predlogu mora biti prilozeno pozitivno mnenje izvedenca poslovno finanéne stroke ali
stroke upravljanja podjetij glede potrebnosti ukrepov finanénega prestrukturiranja in moznosti
njihovega uspeha. Soglasje izda agencija z odlo¢bo, po postopku, ki ga za izdajo dovoljen;j
agencije dolo¢a zakon, ki ureja trg finanénih instrumentov. Agencija izda odloébo, s katero
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odlo¢i, da je prepoved izvrdevanja glasovalnih pravic za te osebe prenehala, najkasneje do
zacetka skup$€ine, na kateri Zeli oseba ali osebe izvrSevati glasovalne pravice.

(7) Prenehanje prepovedi izvrSevanja glasovalnih pravic na podlagi odiogbe iz prej$njega
odstavka traja dve leti od dneva, ko postane odloéba dokonéna. Ce do izteka tega roka oseba
ali osebe iz petega odstavka tega ¢lena ne ravnajo v skiadu s 63. &lenom tega zakona, izgubijo
glasovalne pravice iz vseh delnic, katerih imetnice so.

22.c ¢len
(izvrdevanje glasovalnih pravic zaradi za$€ite javnega interesa)

(1) Oseba ali osebe, ki delujejo usklajeno, in jim je bilo z odlo¢bo agencije prepovedano
izvrSevanje glasovalnih pravic v ciljni druzbi, lahko ob predhodni pridobitvi soglasja agencije
izvrsujejo glasovalne pravice iz delnic, katerih imetnice so, pri glasovanju na skup$&ini ciljne
druzbe o predlogih sklepov, ki so nujno potrebni za za$¢ito javnega interesa (varnost ali
obramba drzave, javna varnost, varnost Zivljenja, zdravja in premozenja ljudi, delovanje
ekonomskega sistema).

(2) Soglasje iz prej$njega odstavka izda agencija na podlagi obrazloZzenega predloga osebe ali
oseb, ki zelijo izvrSevanje glasovalne pravice. Predlog mora biti viozen najmanj deset delovnih
dni pred skup$c¢ino, na kateri Zeli vlagatelj uresnievati glasovalne pravice. Soglasje izda
agencija z odlo¢bo, po postopku, ki ga za izdajo dovoljenj agencije doloCa zakon, ki ureja trg
finanénih instrumentov. Agencija izda odlo¢bo najkasneje do zaCetka skups&ine, na kateri Zeli
oseba ali osebe izvréevati glasovalne pravice. «

KONCNA DOLOCBA

2. ¢&len

Ta zakon za¢ne veljati naslednji dan po objavi v Uradnem listu Republike Slovenije.



Il OBRAZLOZITEV

K 1. élenu:

Temeljni namen predlagane ureditve je zagotovitev kapitala gospodarskim subjektom, kar bi
posledi&no pripomoglo k ozivitvi kapitalske aktivnosti. S predlagano ureditvijo, ki bi omogocala
zadasno izvréevanje glasovalnih pravic v primeru, ko bi kr8itelj — ki so mu sicer odvzete
glasovalne pravice — omogodil nadaljnje poslovanje druzbe s finanénim prestrukturiranjem, s
tem pa njeno solventnost in likvidnost ter kapitalsko ustreznost (primerjava z 59. a €lenom
Zakona o ban¢nistvu — ZBan-1). Predlog omogo&a, da lahko Agencija v posebnem postopku v
primeru obstoja zakonsko dolo&enih pogojev (razlog, ki zasleduje $irSe druzbene koristi) za v
naprej oprosti osebo obveznosti podati prevzemno ponudbo. V trenutni gospodarski situaciji bi
to lahko npr. pomenilo zagotovitev kapitalske ustreznosti podjetja (tretji odstavek 11. &lena
Zakon o finan&nem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisiinem prenehanju (Uradni
list RS, &t. 126/07, 40/09, 59/09, 52/10, 106/10-ORZFPPIPP21, 26/11, 47/11, 87/11-ZPUOOD,
23/12, 48/12 Odl.US: U-1-285/10-13 v nadaljnjem besedilu: ZFPPIPP), dolgoro¢ne placilne
sposobnosti (drugi odstavek 11. &lena ZFPPIPP) oziroma finan¢no prestrukturiranje (15. ¢len
ZFPPIPP) ze izven formalnih postopkov zaradi insolventnosti po ZFPPIPP. O taksni oprostitvi bi
na obrazloZen predlog osebe, ki bi nameravala pridobiti delnice ciline druzbe, odlocala
Agencija. Ker bi $lo za odloganje o vprasanjih, ki zahtevajo specialna znanja (posiovno financne
stroke in stroke upravijanja podjetij — 12. ¢len ZFPPIPP) bi bila obvezna priloga taksnega
predloga izvedensko mnenje izvedenca (primerjaj z odredbo Banke Slovenije — npr. prvi in drugi
odstavek 59. a &lena ZBan-1). V kolikor bi zagotovila kapitalsko ustreznost, dolgoro¢no placilno
sposobnost oziroma izvedla finangno prestrukturiranje podjetja, bi oseba, ki bi ji sicer v druzbi
na podlagi odlotbe Agencije glasovalne pravice mirovale, le-te (za&asno) pridobila nazaj
(primerjaj s petim in osmim odstavkom 59. a &lena ZBan-1). V kolikor bi oseba za realizacijo
navedenega ukrepa potrebovala glasovalne pravice na posamezni skups¢ini delniCarjev (npr.
sprememba statuta), bi ji Agencija lahko za posamezno skup$¢ino delnicarjev izdala soglasje za
glasovanje (primerjaj s $estim in sedmim odstavkom 59. a ¢lena ZBan-1). Navedeni ukrep lahko
pripomoge! k zagotovitvi kapitala gospodarskim subjektom in poslediéno oZivitvi kapitalske
aktivnosti.

Oseba ali osebe, ki delujejo usklajeno, ki jim je bilo z odlobo agencije prepovedano izvréevanje
glasovalnih pravic v ciljni druzbi, bi pa bilo zaradi javnega interesa (varnost oziroma obramba
drzave, javna varnost, Zivljenje, zdravje oziroma premozenje ljudi, delovanje ekonomskega
sistema) potrebno izvréevanje glasovalnih pravic v tej ciljni druzbi, lahko ob predhodni pridobitvi
soglasja agencije izvrujejo glasovalne pravice iz deinic, katerih imetnice so, o tistih prediogih
skiepov skupséine, ki so potrebni za realizacijo javnega interesa. Oseba ali osebe, ki delujejo
usklajeno, ki jim je bilo z odloé¢bo agencije prepovedano izvréevanje glasovalnih pravic v ciljni
druzb, morajo vloZiti obrazloZzen predlog najmanj deset delovnih dni pred skups€ino, na kateri
Zelijo uresnitevati glasovalne pravice. Soglasje za izvr$evanje glasovalnih pravic na posamezni
skupséini iz prejsnjega odstavka izda agencija z odlo¢bo, po postopku, ki ga za izdajo dovoljenj
agencije dolo¢a zakon, ki ureja trg finanénih instrumentov.

K 2. ¢lenu:
Zakon pri¢ne veljati naslednji dan po objavi v Uradnem listu Republike Slovenije.
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