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D. DOSYA KONUSU: Goldman Sachs Group, Inc. ile Altor Fund IV tarafindan Navico
Holding AS ve Digital Marine Solutions Holding AS Uzerinde ortak kontrol tesis
edilmesi iglemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 29.07.2016 tarih ve 4679 sayi ile
giren ve eksikleri en son 11.08.2016 tarihinde tamamlanan bildirim Uzerine dizenlenen
17.08.2016 tarih ve 2016-2-35/0i sayili On inceleme Raporu gérisilerek karara
baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

incelemeye esas bildirimde, Goldman Sachs Group, Inc. (Goldman Sachs) ile Altor Fund
IV tarafindan, Norway TopCo araciligiyla Navico Holding AS (Navico) ve Digital Marine
Solutions Holding AS (C-MAP) Uzerinde ortak kontrol tesis edilmesi islemine izin verilmesi
talep edilmistir.

Yapilan bildirime goére islem, yeni kurulmus olan ve hisselerinin %50'si Goldman Sachs
tarafindan, diger %50’si ise Altor Fund IV tarafindan kontrol edilecek olan ve yatirim araci
niteliginde olan Norway TopCo araciligiyla gerceklestirilecektir. Bagka bir deyisle, islem
Navico ve C-MAP'in hisselerinin tamaminin, Goldman Sachs ile Altor Fund IV’'un her
birinin %50 oraninda paya sahip olacagi Norway TopCo araciligiyla devralinmasina
iliskindir. Bu agidan, islem sonucunda asil olarak Goldman Sachs ile Altor Fund IV, Navico
ve C-MAP uzerinde ortak kontrol sahibi olmayl amacglamaktadir. Ayrica islem dncesinde
Navico ve C-MAP’in kontroll, Altor Fund IV ile ayni ekonomik butlnlik igerisinde olan
Altor Fund 2003’e ait oldugundan bildirim konusu islem tek kontrolden ortak kontrole gegis
niteligindedir.



16-29/485-218

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Gglncu fikrasina gore “bagimsiz
bir iktisadi varligin tim islevierini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin
olusturulmasi” ayni madde cercevesinde devralma islemi niteligindedir. iki ya da daha
fazla tesebblis ya da kisinin bagka bir tesebbls Uzerinde belirleyici etki uygulama
imkanina sahip olmasi durumunda ortak kontrolden s6z edilmektedir. Belirleyici etki, bir
tesebbusun stratejik ticari davraniglarini belirleyen eylemleri engelleme yetkisi anlamina
gelmektedir. “Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda
Kilavuz’un 50. vd. paragraflarinda bir ortak girisimde ortak kontrolden s6z edilebilmesi igin
taraflarin esit oy hakkina sahip olmasi, stratejik kararlarin alinmasinda veto haklarinin
bulunmasi ya da oy haklarinin ortaklasa kullaniimasi gibi sartlarin saglanmasi gerektigi
dizenlenmektedir. Ana sirketlerin kontrol edilen tesebbdusle ilgili nemli kararlarda (butge,
isletme plani, 6nemli yatirnmlar, tst yonetimin atanmasi gibi) mutabakata varmak zorunda
oldugu hallerde ortak kontrol s6z konusudur. Bildirime konu Hissedarlar S6zlesmesi bu
cerceveden incelendiginde;

- Navico ve C-MAP’in kontrollinu elinde bulunduracak olan Norway TopCo’nun
yonetim kurulunun yedi Gyeden olusacagi, Goldman Sachs ile Altor Fund IV’un
ikiser Uye ile yonetim kurulunda temsil edileceg@i, Goldman Sachs ile Altor Fund
IV’un birlikte atayacaklari 3 Gyenin de bagimsiz Uye olacagi,

- YoOnetim Kurulu baskan adayinin, Goldman Sachs ile Altor Fund IV tarafindan
birlikte belirlenecedi,

- Onemli kararlarin (is planinin, biitgenin onaylanmasi, CEO’nun atanmasi,
devralma, elden ¢ikartma, yatirim kararlari), Goldman Sachs ve Altor Fund IV’'u
temsil eden en az birer Gyenin katilimi ve bu Uyelerin ilgili kararlar lehine kabul
oyu kullanmasiyla onaylanmis olacagi,

yonunde hukumlerin benimsendigi goralmustar. Bu hususlar dikkate alindiginda, Norway
TopCo uzerinde ortak kontrole sahip olacaklari anlasilan Goldman Sachs ile Altor Fund
IV’un, islem sonrasinda nihai olarak Navico ve C-MAP Uzerinde de ortak kontrole sahip
olacagi ortaya ¢ikmaktadir.

Bildirim konusu islemin devralma sayilabilmesi icin Uzerinde ortak kontrol tesis edilen
isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligi tagsimasi, diger bir deyisle tam islevsel olmasi
gerekmektedir. Bu gergevede isletmenin bagimsiz olarak faaliyet gostermek icin yeterli
kaynaklara sahip olmasi, ana sirketlerin belirli bir iglevinin 6tesinde faaliyet gostermesi,
satis ve satin alma iliskilerinde ana sirketlere bagimli olmamasi ve kalici olarak faaliyet
gOstermesi gibi kriterler aranmaktadir. Yapilan bildiimde, Navico ve C-MAP’in iglem
oncesinde deniz elektronigi sektoriinde faaliyet gosteriyor oldugu, bagimsiz olarak faaliyet
gOsterebilmek igin yeterli kaynaklara sahip oldugu, islem sonrasinda mevcut faaliyetlerine
devam edecegi, anilan tesebbusler ile kontrol sahibi olacak taraflar arasinda herhangi bir
satig/satin alma iligkinin ortaya ¢ikmayacagi, bu agidan ilgili pazarlarda bagimsiz ve kalici
olarak faaliyet gosterecekleri belirtiimistir. Dolayisiyla, Navigo ve C-MAP’in tam iglevsellik
niteligine sahip olacaklari anlasiimaktadir.

Yukarida yapilan agiklamalar ¢ergevesinde, bildirime konu islemin 2010/4 sayili Teblig’in
5. maddesi gercevesinde devralma islemi niteliginde oldugu anlasiimaktadir. Taraflarin
cirolarina bakildiginda, ilgili ciro degerlerinin 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinde
ongorulmus olan esikleri astigi; dolayisiyla islemin Kurulun iznine tabi oldugu
goOrulmektedir.
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Ortak girisim sirketleri Navico ve C-MAP deniz elektronigi sektdriinde gesitli hizmetler
sunmaktadir. Goldman Sachs ise yatirim bankaciligi ve yatirim yonetimi alaninda faaliyet
goOstermekte olup Altor Fund ise gesitli pazarlarda yatirirm yapan 6zel sermaye fonu niteligi
tasimaktadir. Ortak girisim gsirketleri ile ortak girisim taraflarinin faaliyetleri arasinda
herhangi bir 6rtisme bulunmamakta, bu ¢cercevede islemden etkilenecek yatay veya dikey
herhangi bir pazar bulunmamaktadir. Bu tespitler dogrultusunda, bildirime konu islemle
4054 sayili Kanun'un 7. maddesi cercevesinde bir hakim durumun yaratilmasi veya
mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi ve bdylece rekabetin 6nemli dl¢gide azaltiimasi
sonucunun ortaya ¢gikmayacagi kanaatine varilmigtir.

2010/4 sayil Teblig’in 13. maddesinin uguncu fikrasinda “Tesebbusler arasinda rekabeti
sinirlayici amaci veya etkisi olan ve bagimsiz bir iktisadi varligin tim iglevlerini kalici
olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, Kanunun 4 lncl ve 5 inci
maddeleri cergcevesinde de degerlendirilir.” hUkmune yer verilmigtir. Bildirim konusu iglem
bu agidan degerlendirildiginde, islem sonucunda ana sirketlerden herhangi birinin ortak
girisim sirketleriyle ayni alanda faaliyet gostermeyecegi tespit edilmistir. Bu nedenle, s6z
konusu igslem Kanun’un 4. maddesi anlaminda rekabeti engelleme, bozma ya da kisitlama
amacini taslyan veya bu etkiyi doguran yahut dogurabilecek nitelikte bir koordinasyona
yol agmayacaktir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylli Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda
izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan nitelikte hakim
durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin
onemli Ol¢clide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine
OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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