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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2022-5-025 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi 1 22-27/441-179

Karar Tarihi : 16.06.2022

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o

Uyeler : Sukran KODALAK, Hasan Huseyin UNLU,

Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER : Ahmet Ogiin KARAGULLE, Dilara TURK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Sagard SAS
Temsilcileri: Av. H. Erciment ERDEM, Av. Piraye ERDEM,
Av. Mert KARAMUSTAFAOGLU, Av. Can YILDIZ,
Av. Asli Su CORUK
Ferko Signature, Buylkdere Cad. No:175 Kat:3 Esentepe
Sisli/iISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: ADIT GROUP’un ortak kontrolinin, Sagard SAS ve
Bpifrance Investissement tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 11.05.2022 tarih, 27874 sayi ile
giren ve en son 06.06.2022 tarih, 28525 say ile eksiklikleri tamamlanan bildirim
Uzerine dlzenlenen 10.06.2022 tarih ve 2022-5-025/Ol sayili Ortak Girigim On
inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle, dosya konusu igleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, ADIT GROUP’un! ortak kontroliiniin, Sagard SAS (SAGARD) ve
Bpifrance Investissement (BPIFRANCE) tarafindan devralinmasi islemine izin
verilmesi talep edilmektedir. islemin gergeklesmesi halinde SAGARD ve
BPIFRANCE’In ADIT GROUP Uzerinde ortak kontrol sahibi hissedarlar olacagi
belirtiimektedir. ADIT GROUP, halihazirda Financiére Aquila altinda yapilanmis
tesebbustur ve grubu olusturan tesebbusler ADIT SAS ile Euro Advocacy SAS’dir.

Bildirime konu islemin, NewCo araciliiyla gerceklestiriliecedi de bildiriimektedir.
NewCo, Financiére Aquila’nin %(.....) devralacak ve bdylece SAGARD ile
BPIFRANCE’In hedef Gizerinde ortak kontrol uygulamasi igin bir arac olacaktir ve (.....).

Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Gguncu fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi
varhgin tim islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir. Bu tiir
islemlerde, islem taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” hukmune yer
verilmistir. Bu cercevede, bir ortak girisimin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir

1 ADIT GROUP, halihazirda Financiére Aquila altinda yapilanmistir. ADIT grup altinda ise ADIT SAS
ile Euro Advocacy SAS bulunmaktadir.
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devralma olarak degerlendirilebilmesi icin “ortak kontrol” ve “tam islevsellik (bagimsiz
iktisadi varlik)” kosullarini tagimasi gerekmektedir.

Birlesme ve Devralma Sayillan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz
(Kilavuz)’'un 7. paragrafinda “(...) kontrol ayri ayri ya da birlikte, fiilen ya da hukuken
bir tesebblis lizerinde belirleyici etki uygulama olanagini saglayan haklar, sé6zlesmeler
veya baska aracglarla meydana getirilebilir. Tebli§’e gbre kontrol saglayan araglar
Ozellikle bir tegebblsiin malvarliginin tamami ya da bir kismi (izerinde mililkiyet veya
isletimeye mdsait bir kullanma hakki, bir tesebblisiin organlarinin olusumunda ya da
kararlari tizerinde belirleyici etki saglayan haklar veya sézlesmelerdir. Bunun yani sira
kontrol, hak sahipleri ya da bir s6zlesmeye gdére haklari kullanmaya yetkili kilinmig olan
veya béyle bir hak ve yetkisi olmamakla birlikte fiilen bu haklari kullanma giiciine sahip
olan kigiler veya tesebblisler tarafindan elde edilebilir.” agiklamasi yer almaktadir.

Bildirim Formu’nda ve Bildirim Formu’nun eki olarak paylasilan Azinlik Yatirrmcilarinin
Kapitalist Katiliminin Temel Sart ve Kosullari isimli belgenin “Baslangi¢” hukimlerinde

(...

Diger yandan BPIFRANCE, SAGARD ile birlikte NewCo’nun ortak kontroline sahip
olacaktir. BPIFRANCE'In Onerisi Uzerine (.....) Uyenin gobreve atanabilecedi ve
gorevden alinabilecegi belirtiimekle birlikte atanan yonetim kurulu Gyelerinin,

Uzerinde veto hakkina sahip olacaktir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz’'un 56.
maddesinde “Ust yénetimin atanmasi ve gérevine son verilmesi ya da biitcenin
onaylanmasi ile ilgili veto haklari belirleyici etki agisindan ¢ok énemli haklardir.
Yénetim kurulu dyeleri gibi (st yénetimin yapisini birlikte belirleme yetkisi, genellikle
hak sahibine bir tesebbdistin ticari politikasinda belirleyici etki uygulama imkéni verir.
Biitce, ortak girisimin faaliyetlerinin ve ézellikle yapacagdi yatirimlarin kesin gergevesini
belirlediginden ayni durum bditgeyle ilgili haklar bakimindan da gecerlidir.” agiklamasi
yer almaktadir. Anilan aciklamayla birlikte somut olay degerlendirildiginde, OG’nin
kurucularin ortak kontrolinde oldugu kanaatine variimistir.

Diger yandan bir ortak girisimin 2010/4 sayih Teblig kapsaminda bir yogunlagma olarak
kabul edilmesi icin aranan kriterlerden bir digeri de kurulacak isletmenin bagimsiz bir
iktisadi varlk niteligi tagsimasidir. Bu kriter ile ifade edilen temel amag, ortak girigimin,
kurucularindan bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini kalici olarak surdtrebilen
ayri bir tesebbls olarak tanimlanabilmesini saglamaktir. iktisadi bagimsizlik, ortak
girisimin, stratejik kararlarin alinmasi bakimindan taraflarindan tamamen ayri hareket
etmesini degdil, operasyonel anlamda bagimsiz faaliyette bulunabilmesini ifade
etmektedir. Zira ortak kontrol altindaki bir varliin stratejik olarak ana tesebbuslerden
tamamen bagimsiz olmasi gergekgi olmayacaktir. Bu sebeple OG’nin bagimsiz iktisadi
varlik olup olmadii, pazarda aktif bir rol Gstlenmeye hazir bir durumda olup olmadigi
ve devamlilik (en azindan pazarda kalici bir degisiklik meydana getirebilecek kadar
devamli) saikiyle kurulup kurulmadigi ile ilgilidir.

Bildirim Formu’nda ADIT GROUP’un; hédlihazirda bagimsiz olarak faaliyet gosterdigi,
ana girketleri icin belirli bir iglevin 6tesinde kendine ait faaliyetlere sahip oldugu ve
bildirime konu iglemin tamamlanmasindan sonra da bu durumun devam edecegi
belirtiimektedir.
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Yukaridaki bilgi ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu iglemin 2010/4 sayili
Teblig’'in 5. maddesindeki esaslar gergcevesinde tam iglevsel bir ortak girisim olarak
nitelendirilebilecegi ve s6z konusu islemin 2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesi
cercevesinde bir devralma niteligi tasidigi anlagiimaktadir. Diger yandan taraflarin
cirolari 2010/4 sayili Tebli§g’in 7. maddesinde 6ngorulen ciro esiklerini astigindan,
bildirime konu islem izne tabidir.

2010/4 sayih Tebli§ uyarinca, bildirim konusu iglemden etkilenme ihtimali olan ve
taraflardan iki veya daha fazlasinin ayni Grin pazarinda faaliyette bulundugu ya da
taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gosterdigi herhangi bir Grin
pazarinin alt veya ust pazarinda ticari faaliyette bulundugui ilgili Grin pazarlar etkilenen
pazarlar olugturmaktadir.

Ortak girisim taraflarindan SAGARD, Fransa Finansal Piyasalar Otoritesi tarafindan
yetkilendirilmig, 0zel sermaye ve kaldiragli 6zel sermaye ve buylme sermayesi
alanlarinda faaliyet gosteren bir portfoy yonetim sirketidir. Turkiye'de; Sterimed
International SAS isimli istiraki araciligiyla steril ambalaj ¢ézimleri alaninda, EOS
Corrugated Group SAS isimli istiraki araciligiyla ise mukavva uretimi alaninda faaliyet
gOstermektedir.

Ortak girisimin diger tarafi olan BPIFRANCE, Fransa Finansal Piyasalar Otoritesi
tarafindan onaylanmis bir yonetim sirketidir. BPIFRANCE ve alt igtirakleri?; bankalarla
ortaklikta kisa, orta ve uzun vadeli finansman, finansal yardim garantisi, inovasyon
finansmani, sermaye yatirimi, sirketlerin ihrag ihtiyaclarinin finansmani ve devlet adina
kamu ihrag garantisinin yonetilmesi alanlarinda faaliyet gostermektedir. BPIFRANCE,
ADIT GROUP’un vyani sira Turkiye’deki faaliyetlerini ortak kontrol ettigi
STMicroelectronics ve Mecachrome isimli iki adet istiraki ile yuratmektedir. STM; mikro
elektronik uygulamalarda kullanilan yari iletken entegre devreler ve munferit cihazlar
tasarlayan, gelistiren, Ureten ve pazarlayan sirkettir. Mecachrome ise havacilik,
otomotiv, motor sporlari, savunma ve enerji sektorleri igin yuksek hassasiyetli parca ve
montajlarin tasarimi, muhendisligi, islenmesi ve montaji ile istigal eden sirkettir. Ortak
Girisim (OG), ADIT GROUP yo6netim danismanlik hizmetleri alaninda faaliyet
g6stermektedir ve faaliyetleri bes alanda organize edilmistir: is zekasi, is etigi, bolgesel
dagitim, ticari diplomasi, uluslararasi dagitim. Bunun disinda OG, ADIT SAS
araciligiyla “is guvenligi” igskoluna da sahiptir. Yine Euro Advocacy SAS ve ADIT
SAS’nin sahip oldugu Europavia Espana SA araciligiyla havacilik bakim, onarim ve
tadilat hizmetleri sunmaktadir.

Bu cercevede bildirim formunda yer verilen bilgilere gére; SAGARD / PCC Turkiye’'de;

- Steril ambalaj Uretimi,
- Mukavva uretimi,
- Maden, mineral, refrakter Grlnler ve seramik gibi GrUnlerin Gretimi ve ticareti,
- Bilgi teknolojileri destek hizmetleri
alanlarinda faaliyet gdstermektedir.

BPIFRANCE / CDC Turkiye'de

- Yari iletken entegre devreler ve munferit cihazlarin Gretimi,
- Cesitli sektorler icin yuksek hassasiyetli pargalarin tasarimi, muhendisligi,
islenmesi ve montaji,

2 Bildirim Formu’nda bahsi gecen tesebbls isimlerine, isbu birlesme — devralma basvurusu kapsaminda
yapilacak dederlendirmeye herhangi bir etkileri olmadidi igin yer verilmemisgtir.
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- Posta hizmetleri,

- Bireysel ahsap 1sitma sistemlerinin tasarimi ve uretimi,

- Tercime hizmetleri,

- Sanayi igin elektrikli 1sitma ve sogutma ¢ozumleri tasarimi ve uretimi

alanlarinda faaliyet gdstermektedir.
(19) ADIT GROUP ise Turkiye'de

- Yonetim danismanlik hizmetleri,
- Havacilik bakim, onarim ve tadilat hizmetleri

alanlarinda faaliyet gdstermektedir.

(20) Dosya kapsaminda yapilan degerlendirmeler sonucunda OG ile OG taraflarinin
Tarkiye’'deki faaliyetleri arasinda herhangi bir dikey veya yatay ortisme s6z konusu
olmadigi, bu kapsamda bildirim konusu islem sonucunda 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi kapsaminda etkin rekabetin dnemli dl¢tide
azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.
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H. SONUG

(21) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin onemli olgude
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir
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