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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Omer TORLAK

Uyeler : Arslan NARIN (ikinci Baskan), Adem BIRCAN, Mehmet AYAN,

Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU, Stikran KODALAK
B. RAPORTORLER : Nesrin ATA, Omer Volkan YAZAR, ibrahim SAHIN

C. BILDIRIMDE
BULUNANLAR : - CD&R Seahawk Holdings, L.P.
- BASF SE
Temsilcileri: Av. Génenc GURKAYNAK, Av. Oznur INANILIR,
Av. Bulut GIRGIN
Citlenbik Sokak No: 12 Yildiz Mahallesi Besiktas/ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: Clayton, Dubilier & Rice’e ait bir portfoy sirketi olan Solenis
International L.P. ve bagh sirketlerinin ve BASF SE’nin kiiresel kagit ve su
kimyasallari is kolunu igeren faaliyetlerinin yeni kurulacak bir ortak girigsim sirketi
altinda bir araya getirilmesi islemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 21.09.2018 tarih ve 6816 sayi ile
intikal eden bildirim Gzerine duzenlenen 05.10.2018 tarihli ve 2018-3-66/Ol sayih On
Inceleme Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirim konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME, GEREKCE VE HUKUKIi DAYANAK
G.1. Bildirim Konusu islem

Bildirim Formunda; Clayton, Dubilier & Rice’e (CD&R veya CD&R Grup) ait bir portfoy
sirketi olan Solenis International L.P. (SOLENIS) ve bagli sirketlerinin ve BASF SE’nin
(BASF) kuresel kagit ve su kimyasallari is kolunu (BASF DOM iskolu veya DOM igkolu)
iceren faaliyetlerinin yeni kurulacak bir ortak girisim girketi altinda bir araya getirilmesi
islemine izin verilmesi talep edilmektedir.

Islem icin CD&R Seahawk Holding, L.P. (SEAHAWK) tarafindan UK Topco (Birlesik
Krallik limited sirketi) unvanli bir sirket kurulacaktir. islem sonrasinda BASF, BASF NL
vasitasiyla, CD&R ise SEAHAWK vasitasiyla ortak kontrole sahip olacaktir. islemin
tamamlanmasiyla UK Topco’ya ait hissedarlik yapisi agagidaki gibi olacaktir.

Tablo 1: UK Topco’'nun islem Sonrasi Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Pay (%)
BASF NL (.
Seahawk (.....)
Solenis Yonetim (.....)
Toplam 100
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G.2. Taraflar
G.2.1. CD&R ve SOLENIS

CD&R’In Turkiye'de faaliyet gosteren portfoy sirketlerinden' yalnizca Belron’un
Tlrkiye'de istiraki? bulunmaktadir. Diger portfoy sirketleri ise Tirkiye'den elde ettikleri
cirolarini, yurtdigsindan Turkiye’ye yaptiklari ihracat araciligiyla elde etmektedirler.

Merkezi Dalaware Amerika Birlesik Devletleri'nde bulunan SOLENIS, dézellikli kimyasal,
su isleme ve ¢d6zUmuU saglayicisidir. Sirketin Griin portfoyl islemeye yardimci katki
maddeleri, su artma kimyasallari, fonksiyonel katkilar, gozlemleyici ve kontrol
sistemlerini icermektedir.

SOLENIS, Tirkiye'de proses kimyasallari (retansiyon ve drenaj Grinleri, kirlilik kontroli
katkilari, biyosidler/tortu &nleyiciler), fonksiyonel kimyasallar (kuru mukavemet,
tutkallama katkilari, yas mukavemet ve doku spesyaliteleri) ve endustriyel su aritimi
(giris suyu ile atik su aritimi i¢in su aritimi, sogutma ve su kazani uygulamalari i¢in su
aritma kimyasallari) alanlarinda faaliyet gostermektedir.

SOLENIS’in Turkiye’'de istiraki veya tesisi bulunmamaktadir. SOLENIS’in Tirkiye'de
tutkallama katkilari ve yas mukavemet satisi dogrudan; proses ve fonksiyonel
kimyasallari satisi ise Herkll Kimya ve Makine San. Tic. Ltd. Sti. (HERKUL) vasitasiyla
gerceklesmektedir.

G.2.2. BASF ve BASF DOM is Kolu

BASF, genel merkezi Almanya’da bulunan halka agik bir kimya sirketidir. Hisseleri,
Frankfurt (BAS), Londra (BFA) ve Zurih (BAS) menkul kiymetler borsalarinda islem
gOrmektedir.

BASF Turkiye'ye, istisnalar bulunmakla birlikte, cogunlukla dogrudan satis yapmaktadir.
BASF Turkiye'de, BASF Tirk Kimya San. ve Tic. Ltd. Sti. (BASF TURKIYE), Chemetalll
Sanayi Kimyasallari Sanayi ve Ticaret A.S. (CHEMETALL TURKIYE) ve Nunhems
Tohumculuk A.S. (NUNHEMS TURKIYE) adli istirakleri araciigiyla faaliyet
gOstermektedir.

BASF; tekstil, kagit, boya ve deri gibi temel sanayi sektorlerine triin saglamak amaciyla
1969 yilinda Stimerbank ile ortaklik kurmus, 1970 yilinda Gebze'de ilk fabrikasinda
faaliyetlerine baslamis ve bu fabrika, deri, deterjan ve insaat kimyasallari imal etmigtir.
BASF'In Sumerbank’la olan ortakhdi, BASF AG'nin Sumerbank Holding’in tim
hisselerini satin aldigi 2000 yilina kadar surmustar.

BASF DOM is kolu, BASF'In diinya genelinde yas kagit kimyasallari ve su aritma
kimyasallarinin gelistiriimesi, Uretiimesi, pazarlanmasi ve satiimasi faaliyetlerinden
sorumludur. DOM is kolu, BASF’In performans urtinleri segmenti altinda yer alan bir is
kolu olup, Tirkiye’de dogrudan satislar yoluyla veya distribtéri® Kemsotek Kimyasal
C6zum Teknolojileri Ltd. Sti. vasitasiyla faaliyet gdéstermektedir.

T CD&R’nin Tirkiye'de faaliyet gosteren portfdy sirketleri American Greetings, Belron, Brand, Carestream
Dental, David’s Bridal, Drive Medical, Healogics, High Ridge, Kaile, Solenis ve Wilsonart'dir.

2 Oto Cam Ticaret A.S.; Belron Group S.A.’nin dolayli istiraki olup, nihai olarak S.A. DTeteren N.V. ve
CD&R’nin kontroliindedir. Tukiye’de otomotiv cam tamir ve degisim servisi hizmeti sunmaktadir.

3 BASF DOM’un Turkiye'den elde ettigi cirosunun %(.....) dogrudan satiglardan, geri kalan %(.....) ise
distribltorl vasitasiyla yapilan satislardan elde edilmektedir.
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G.3. lgili Pazar
G.3.1. Sektore iligkin Genel Bilgi

Bildirilen iglem, su yogunluklu endustrilerde ozellikli kimyasallarin Uretimi ve tedariki
surecine iligkindir. Bu nedenle agagida, kimyasallarin farkli kullanim alanlari ve hizmet
sunulan endustriler dikkate alinarak, kagit ve kagit hamuru endustrisine kimyasal
tedariki sektort agiklanacaktir.

G.3.1.1. Emtia Kimyasallar

Bu kimyasallar ozellikli olmayan, gorece ucuz olan oksijen, hidrojen peroksit, sodyum
tuzlan ve silfirik asidin (kagit hamuru Uretiminde kullanilan) yani sira dolgu maddeleri
ve pigmentler (0rnegin, porselen kili ve kalsiyum karbonat) gibi kimyasallari igerirler.

G.3.1.2. Proses Kimyasallari

Bu kimyasallar etkinligi arttirmak ve Uretim sureclerinde depozit ve kopuk birikmesini
Onleme, temiz su ve enerjinin tiketimini azaltma ve drenaji iyilestirme ve/veya lif
kayiplarinda azalma da dahil olmak uzere ekolojik avantajlar saglamak igin
kullaniimaktadirlar. Bu pazarin alt kirilimlari asagidaki gibidir:

- Kopuk gidericiler, Uretim surecini (kagit ve kagit hamuru haricindeki endustrilerde de)
ve nihai olarak bitmis Grin saglanmasini engelleyebilen suda kopuk birikimini ortadan
kaldirir.

- Kirlilik kontrolU katkilari (zift kontrolG ile tortu kontrollU katkilari da olarak bilinmektedir),
tel ve kecgelerde tortu olusmasini engellemek veya olusan tortuyu ortadan kaldirmak
igin kullanilmaktadir.

- Biyosidler/Tortu dnleyiciler, mikroplar igin baglica besin kaynagi olusturan kimyasallar
barindiran temiz olmayan suyun kullanimi halinde mikrobiyal problemleri azaltir.

- Retansiyon ve drenaj katkilari, kagit yapimi sirasinda islak k&git hamuru islenmesinde
ve kagit yapiminda suyun arindiriimasinda kullaniimaktadir.

G.3.1.3. Fonksiyonel Kimyasallar

Gelistiriimis optik ozellikler, arttirlmis guc¢ ve gelistiriimis baski yapilabilirlik gibi
uretilecek kagidin cinsine gore, gazete ve dergi kagitlari, baski kagitlari, temizlik kagidi
ve ev kullanimi igin kagit, paketleme malzemeleri ve bagka ozellesmis kagitlar da danhil
olmak Uzere bitmis kagit drintne farkh Oozellikler vermek Uzere dizayn edilen
kimyasallardir.

- Kuru mukavemet katkilari (Kuru Mukavemet), lifler arasindaki baglari guc¢lendirerek
kagidin gucunu artirmaktadir. Kuru mukavemet ozellikle kagit ve panolarin kuru
hallerindeyken genel dayanikhliklarini arttirmaya ve bu itibarla ayni dayanikhligi daha
az agirlikta elde etmeye ve bitmis Urunun genel mekanik ozelliklerini gelistirmeye
odakl drunlerdir. Bu Ozellik, kagitta guglu, fakat k&gt suyla temasa gectiginde geri
dondurulebilir baglar yaratan katkilar vasitasiyla elde edilmektedir.

- Yas mukavemet katkilari (Yas mukavemet), kagidin 6zelliklerini hem yas hem de kuru
halinde daha gug¢lu kalici molekuler baglar yaratarak gelistirmektedir. Buradaki amag
kullanim sirasinda yirtiimayi en aza indirmek i¢in kagit Grinandn yas halindeki gerilme
direncini arttirmaktir (6rnek mutfak kagidi havlulagtiriimasi).

- Tutkallama katkilari, kagidin sivilarin penetrasyonuna karsi direncini arttirmak igin
kullaniimaktadir; bu sayede etkili baski ve yaziya imkan taninmaktadir. Tutkallama
“i¢” tutkallama ve “yuzey” tutkallama katkilari olarak ikiye ayrilimaktadir.
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ic tutkallama katkilari, kagit Gretim surecinin yas bdliminde kullaniimakta ve kagit
arununan lifleri icinde kimyasal olarak etki gostermektedir. Liflerdeki degisiklikler
kagidin suya olan direncini arttirmakta (hidrofobi olarak da bilinmektedir) ve sivinin
lifler arasinda esit sekilde dagihmini saglamaktadir; bu da murekkebin
uygulandiginda akmasini engellemektedir. i¢ tutkallama katkilari rosin, alkil ketene
dimerleri ve alkenilsuksinik anhidrit gibi farkli kimyasal bilesikler olarak
tanimlanabilecektir.

Yuzey tutkallama katkilari, kagit aginda ince bir film tabaka olusturmak igindir. Bu
film tabaka tozu azaltir, k&dgit gucini arttinr ve daha fazla sivi dayanikhihgi
saglamaktadir.

- Renklendiriciler ve parlaticilar, kagidin yuzeysel gorunusunu kimyasal olarak
degistirmektedirler. Renklendiriciler Ozellikle (boyalar ve pigmentler olarak da
bilinmektedirler) renkli kdgit yapmak veya kagidin sarimtirak dokusunu daha nétr bir
beyaz go6rinUs kazandirmak icgin kullaniimaktadir. Parlatici ultraviyole ve
elektromanyetik spektrumun ultraviyole bdlgesindeki 1511 emen ve mavimsi floresan
tonda 1sik yayan kimyasal katkilardir; bunlar ham maddelerden (adag) kaynaklanan
donuk sari rengi yok eder ve kagidi genel beyaz parlakligini artirir.

- Doku spesyaliteleri, krepleme katkilari (yapigsma/birakma yardimcilar) ve
yumusaticilar ve bag c¢ozuculer de dahil olmak Uzere nihai Urine ek bir ozellik
saglamalari nedeniyle fonksiyonel kimyasal olarak tanimlanmaktadirlar.

G.3.1.4. Su Aritma

Su arntma sudaki Kkirliligin, mekanik ve kimyasal suregler neticesinde ortadan
kaldiriimasi ve suyun endustriyel veya insan kullanimi igin daha uygun hale getirilmesi
olarak tanimlanabilecektir.

Su aritma kimyasallari, belediyelere yénelik su aritma kimyasallari ve endustriyel su
aritma kimyasallari seklinde alt kirilimlara ayrilabilmektedir. Belediyelere yonelik
uygulamalar genellikle safliga yodnelik kapsamli regulasyonlara uyumlu olmak
zorundadir ve aritim i¢in siklikla biyosidler, pihtilastiricilar ve ¢oOkelticiler ve kdpuk
gidericiler gibi kimyasallar gerektirmektedir. Endustriyel uygulamalar su kaynagina ve
istenilen kullanima goére degismektedir. Endustriyel uygulamalarda, belediyelere yonelik
su aritimi igin gerekene benzer kimyasal Urdnlere ek olarak asindirma ve kazantasi
Onleyici gibi bagkaca Urunler de kullaniimaktadir. Ayrimi derinlestiren bir unsur ise
belediyelere yonelik uygulamalar icin suyun kimyasal aritimi diginda az ve hatta hig ek
hizmete ihtiya¢ duyulmamasi, endustriyel uygulamalarin ise genellikle teknik olarak bu
iste 6zellesmis personelle ihtiyag duymasidir.

- Endustriyel Su Aritma: Endustriyel atik su aritimi kimyasallari, girdi/atik su aritimi
kimyasallari ile sogutma ve su kazani uygulamalari igin kimyasallar olarak alt
kirilimlara ayrilabilmektedir. SOLENIS sogutma ve su kazani, elektrik Gretimi, celik,
benzin ve gaz, kimyasal isleme, madencilik, petrol rafineciligi, yiyecek ve icecek ile
kagit ve kagit hamuru Uretimi dahil olmak tzere ¢ok gesitli sektorler igin girdi/atik su
aritimi kimyasallari ve sogutma ve su kazani uygulamalari kimyasallari satmaktadir.

- Belediyelere Yonelik Su Artma: Belediyelere yonelik su aritma kimyasallari
belediyelerce saglanan icme suyu ve kullanma suyu ile belediyelere yonelik atik suyu
aritmak icin kullaniimaktadir.
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G.3.2. ilgili Uriin Pazari

Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) ekinde yer alan Bildirim Formunda da belirtildigi Uzere,
ilgili Gruin pazarinin tespitinde, tuketicinin gézunde fiyatlari, kullanim amaglari ve
nitelikleri bakimindan birbiriyle degistirilebilir veya ikame edilebilir olarak kabul edilen
batin mal veya hizmetlerden olusan pazar dikkate alinmakta, tespit edilen pazari
etkileyebilecek diger unsurlar da degerlendiriimektedir.

Bildirim konusu iglem, BASF tarafindan kontrol edilen BASF DOM is koluna ait varliklar
ile SOLENIS arasinda kurulacak ortak girisime iliskindir. Dosya mevcudu bilgilere gére,
islem tarafi tesebbuslerden SOLENIS, Turkiye'de retansiyon ve drenaj Griinleri, kirletme
kontroll katkilari, biyosidler/tortu Onleyiciler, kuru mukavemet, yas mukavemet,
tutkallama katkilari, doku spesyaliteleri giris suyu ile atik su aritimi icin su aritimi,
sogutma ve su kazani uygulamalari i¢in su aritma kimyasallari alanlarinda faaliyet
gostermektedir. BASF DOM is kolu ise dogrudan yaptigi satiglarla kopuk gidericiler ve
retansiyon ve drenaj Urunleri, kuru mukavemet, yuzey tutkallama; renklendirici katkilar,
yas mukavemet, renklendirici katkilar, belediyelere yonelik su aritma satiglari
kapsaminda atik su aritma kimyasallari satis1 gergeklestirmektedir.

Retansiyon ve drenaj katkilari, k&gt yapimi sirasinda islak k&git hamuru iglenmesinde
ve kagit yapiminda suyun arindiriimasinda kullaniimaktadir. Kurulun, ilgili Gran pazarini
retansiyon ve drenaj katkilari olarak tanimladigi ve inceledigi bir karar
bulunmamaktadir. Bununla birlikte Avrupa Komisyonu, ASHLAND/HERCULES karari
kapsamindaki pazar arastirmasindaki bulgularina dayanarak retansiyon ve drenaj
katkilarini ayri bir Urin pazari olarak degerlendirmesine ragmen ilgili GUrin pazari
tanimlamamistir.

Kuru mukavemet katkilari, yogun olarak kagit ve kagit hamuru endustrisinde, ilag
yiyecek endustrilerinde, viskozite degistirici, sabitleyici veya koyulastirici gerektiren
riinlerde kullanilan fonksiyonel kimyasallardir. Kurul, BASF/CIBA* kararinda ilgili Grin
pazarlarindan birini, “sentetik kuru mukavemet kimyasallar” olarak tanimlamigtir.
Bununla birlikte, dogal ve sentetik kuru mukavemet Urunlerinin birlikte kullaniimasi, kuru
mukavemet alternatifleri arasinda gegis icin dnemli engeller bulunmamasi sebebiyle
pazar, kuru mukavemet pazari olarak degerlendirilebilir.

Yas mukavemet katkilari, kadgit ve kagit hamuru dretiminde kagit 1slandiginda ya da
rutubet ya da nemli kosullara maruz kaldiginda kagidin pargalanmaya karsi direncini
artirmak amach kullaniimaktadir. Yas mukavemet katkilari, yuz mendilleri, kagit
peceteler, kagit havlular, tuvalet kagitlari vb. mendil Granleri, ambalaj, mukavva ve
bircok kagit cinsinde kullaniimaktadir. Kurul, daha 6nce yas mukavemet maddeleri igin
bir ilgili Grin pazar tanimlamamistir. Ancak BASF/CIBA®> kararinda Kurul, yas
mukavemet Urunlerinin kuru mukavemet Uruanlerinden farkl oldugunu belirtmistir.

Tutkallama maddeleri, kagit ve kagit hamuru endustrisinde kagit Uretimi sirasinda sivi
nifuzuna karsi direng saglamak, murekkebin yayiimasini kontrol etmek ve diger
performansla ilgili 6zellikleri (purlzsuzlik ve yuzey gobzeneklilerini ve bulanikligini
azaltirken asinma, kirilganhk, yutzey bitigi, basilabilirdik, yizey bag dayanikhhgr)
saglamak icin kullanilan fonksiyonel kimyasallarin alt kategorisidir. Kagit yapimi sureci
icerisinde nereye eklendiklerine bagl olarak tutkallama maddeleri, i¢ tutkallama
maddeleri ve yuzey tutkallama maddeleri olarak ayrilmaktadir. Kullanim amaglarina

4 Kurul'un 20.01.2009 tarihli ve 09-03/54-21 sayili BASF/CIBA karari.
5 Kurul'un 20.01.2009 tarihli ve 09-03/54-21 sayili BASF/CIBA karari.
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bakildiginda kagit yapim sirecinde i¢ tutkallama maddelerinin makinede safiha
olusumundan o6nce kimyasalin kagidin liflerinin i¢c katmanlarindaki esit dagilimini
saglamak icin hamur bulamacina karigtirildigi; yluzey tutkallama maddelerinin, kagit
yuzeyini safiha olusumundan sonra tutkallama presinde ya da perdahlama sirasinda,
kimyasal maddeyi kagidin dis katmanlarinda yogunlastirmak icin uygulandigi goz
onune alindiginda sz konusu surecin bir butln olarak degerlendirilmesi gerekmektedir.
Bu kapsamda pazarin tutkallama maddeleri pazari olarak genis anlamda ele
alinabilecegi kanaatine varilmakla birlikte pazar tanimlamasina gerek gorulmemistir.

Yukaridaki aciklamalar c¢ercevesinde ilgili Urln pazarlari, “retansiyon ve drenaj
katkilar”, "’kuru mukavemet” ve "yas mukavemet” pazarlari olarak belirlenmigtir.

G.3.3. ilgili Cografi Pazar

ligili Pazarin Tanimlanmasina lligkin Kilavuz'da cografi pazar, tesebbuslerin mal ve
hizmetlerinin arz ve talebi konusunda faaliyet gosterdikleri, rekabet kosullarinin yeterli
derecede homojen ve 6zellikle rekabet kosullari komsu bolgelerden hissedilir derecede
farkh oldugu icin bu bdlgelerden kolayca ayrilabilen bolgeler olarak tanimlanmistir.
Dosya kapsaminda, yukaridaki tanimdan hareketle ilgili cografi pazar “Turkiye” olarak
tespit edilmigtir.

G.4. Degerlendirme

2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesinin Gglncu fikrasinda, “Bagimsiz bir iktisadi varhgin
tum iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemi olarak kabul
edilmektedir’ dizenlemesi yer almaktadir. Bu gergevede, bir ortak girisimin 2010/4 sayili
Tebli§ kapsaminda bir devralma olarak degerlendirilebilmesi igin “ortak kontrol” ve “tam
islevsellik (bagimsiz iktisadi varlik)” kosullarini tagimasi gerekmektedir.

Ortak kontrole iligkin olarak, Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami
Hakkinda Kilavuz'un (Kilavuz) 48. paragrafinda; “iki ya da daha fazla tesebblis ya da
kisi baska bir tesebblis lzerinde belirleyici etki uygulama imkénina sahipse ortak
kontrolden séz edilecektir. Bu anlamda belirleyici etki bir tesebblisiin stratejik ticari
davraniglarini belirleyen eylemleri engelleme yetkisi anlamina gelir. Belirli bir hissedara
bir tesebbliste stratejik kararlari belirleme yetkisi veren tek kontroliin aksine, ortak
kontroliin 6zelligi iki ya da daha fazla ana girketin 6nerilen stratejik kararlari reddetme
yetkisinden kaynaklanan kilitteme olasiligidir. Ortak kontrole sahip hissedarlar ortak
girisimin ticari politikasina karar verirken ortak bir anlayisa sahip olmak ve igbirligi
yapmak zorundadir. Hissedarlar (ana sirketler) kontrol edilen tesebblisle (ortak girisim)
ilgili 6nemli kararlarda mutabakata varmak zorundaysa ortak kontrol s6z konusudur.”
ifadeleri yer almaktadir.

Bu cercevede, taraflar arasinda imzalanan Hissedarlar Sézlesmesi’nin ortak kontrolin
varligina isaret edebilecek nitelikteki maddeleri asagida siralanmaktadir:

- Sdzlesme’nin 2.1. maddesinde, (.....) duzenlenmistir.
- S6zlesmenin 2.7. maddesine gore, (.....)°.

- S6zlesmenin 2.9. maddesinde, (.....) yer verilmektedir.
- S6zlesmenin 2.7 (b). maddesine gore, (.....)".

6 Hissedarlar Sozlesmesi'ne gore (.....).
" Hissedarlar Sézlesmesi'nde (.....) belirtiimistir.
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- Sdzlesmenin 2.7 (c) maddesine gore, (.....).

Bltgceye iliskin veto hakki, CEO atanmasina iligkin veto hakki Kilavuz'un 53.
paragrafinda yer verilen “Ortak kontrol saglayan veto haklari tipik olarak blitge, isletme
plani, 6nemli yatirimlar ya da Ust yénetimin atanmasi gibi kararlari igerir” ifadesi ve 54.
paragrafinda yer verilen “Ortak kontroliin varligi igin azinlik hissedarinin yukarida s6z
edilen butiin veto haklarina sahip olmasi gerekmez. Bu haklardan bazilarinin hatta
birinin olmasi yeterli olabilir. Ortak kontrolii elde etmek igin bu haklarin yeterliligi, veto
hakkinin tam olarak igerigine ve ortak girisimin faaliyet alani igcerisinde bu hakkin
6nemine bagldir.” ifadeleriyle birlikte degerlendirildiginde s6z konusu islemin BASF ve
CD&R tarafindan girketin ortak kontroll ile sonuglanacagi dolayisiyla ortak girigimin
sartlarindan biri olan ortak kontrol unsurunun saglandigi degerlendiriimektedir.

Ortak girisimler bakimindan aranan kriterlerden bir digeri de, igletmenin bagimsiz bir
iktisadi varlik niteligi tasimasidir. Bu kriter ile ifade edilen temel amag ortak girisimin,
kurucularindan bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini kalici olarak surdurebilen ayri
bir tesebbls olarak tanimlanabilmesini saglamaktir. Kilavuz’'un 80. paragrafinda
belirtildigi Uzere; “Bir ortak girisimin tam islevsel bir tesebblis olabilmesi igcin operasyonel
bakimdan iktisadi bagimsizliga sahip olmasi gerekmekte olup bu durum stratejik
kararlarin alinmasinda da ana tesebblislerden bagimsiz hareket edebilecedi anlamina
gelmez. Aksi bir degerlendirmede, ortak kontrol edilen bir tesebbliis hicbir zaman tam
islevsel bir ortak girisim olarak nitelendirilemeyecek ve dolayisiyla Tebligin 5.
maddesinin Ugtincl fikrasinda belirtilen sart hicbir zaman yerine getirilemeyecektir. Bu
nedenle tam islevsellik kriterinin saglanabilmesi icin ortak girisimin operasyonel
bakimdan bagimsiz olmasi yeterlidir’. Bir ortak girisimin tam iglevsel olarak kabul
edilmesinde asagidaki nitelikleri tagimasi beklenmektedir:

- Bagimsiz olarak faaliyet gostermek icin yeterli kaynaklara sahip olma,
- Ana sirketlerin belirli bir islevi 6tesinde faaliyet gosterme,

- Satis ve satin alma iligkilerinde ana sirketlere bagimli olmama,

- Kalici olarak faaliyet gosterme.

Basvuru konusu ortak girisimin islem sonrasinda ayni pazarda faaliyet gosteren benzer
tesebbuUslerin normal olarak gosterdigi batun faaliyetleri gostermeye devam edecedi,
gunlik operasyonlarini yonetmek icin bagimsiz bir yonetimi olacagi, kendi bagimsiz
faaliyetlerini herhangi bir stireye bagli kalmaksizin tek basina yurGtebilmesi i¢in gerekli
olan sermaye, personel ve varliklara (maddi ve maddi olmayan) da erisimi bulunacagi
belirtilerek tam iglevsellik sartinin saglandigi ifade edilmigtir.

Tam islevsellik sarti ¢ercevesinde ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak
faaliyet gosterecedi ve Kilavuz'da belirtilen ayri bir tesebbls olarak tanimlanabilme
unsurunu sagladigi anlagiimaktadir. Dolayisiyla sirketin ortak girisim olmak icin gerekli
olan iki unsuru da sagladigi, dolayisiyla bildirim konusu iglemin 2010/4 sayili Teblig’in
5. maddesi g¢ercevesinde bir devralma oldugu anlasiimistir. Taraflarin cirolari 2010/4
saylli Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinda 6ngoérulmuas olan esikleri astigindan,

bildirime konu islem izne tabidir.

islemden etkilenen pazarlar, taraflarin faaliyetlerinin yatay olarak 6rtiistigu “retansiyon
ve drenaj katkilar’”, “kuru mukavemet”, “yas mukavemet” ve “tutkallama maddeleri”
pazarlandir. Bu pazarlarda taraflarin sahip oldugu paylar ise asagidaki tablolarda

sunulmaktadir.

7/9



(36)

(37)

(38)

(39)

(40)

18-38/608-297

Tablo 2: Satig Degeri (TL) Bazinda Turkiye “Retansiyon ve Drenaj Katkilar” Pazar Paylar (%)

2015 2016 2017
. Satis Pazar Satis Satis
Sirket Degeri Payi Degeri Pazar Payi Degeri Pazar Payi
Basfl?OM (.....) (.....) (.....) (.....) (.....) (.....)
Solenis (.....) (.....) (.....) (.....) (.....) (.....)

Tablo 3: Satis Degeri (TL) Bazinda Tirkiye “Kuru Mukavemet” Pazar Paylari (%)
2015 2016 2017

Pazar Payi

Sirket Pazar Payi

Basf DOM () () () () () ()
Solenis ) ) ) ) ) (..)

Tablo 4: Satig Degeri (TL) Bazinda Turkiye “Yag Mukavemet” Pazar Paylar (%)

2015 2016 2017
. Satis Pazar Satis Satis
Sirket Degeri Pay| Degeri Pazar Payi Degeri Pazar Payi
Basf DOM (.....) (.....) (.....) (.....) (.....) (.....)

Solenis (----2) (cer) (cer) (! (! (--2)
Tablo 5: Satis Degeri (TL) Bazinda Turkiye “Tutkallama Maddeleri” Pazar Paylari (%)

2015 2016 2017
Sirket Satis Pazar Satig Dederi | Pazar Payi Satis Pazar Payi
Degeri Payi Degeri
Basf DOM (.....) (.....) (.....) (.....) (.....) (.....)

Solenis (...) (... (...) (...) (...) (...)

Retansiyon ve drenaj katkilari pazarinda énemli ve yerlesik rakiplerin oldugu (Kemiro
Pyj %(.....), Nalco Anadolu %(.....)) bilgisi de dikkate alindiginda iglem sonrasi
ulasilacak pazar payinin rekabetci endise dogurmayacagi degerlendiriimektedir.

Kuru mukavemet pazarinda da islem ile meydana gelecek yogunlasmanin rekabet
endisesi yaratmaktan uzak oldugu, zira bu pazarda da dnemli rakiplerin (Cargill %(.....),
Amylum %(.....), Sunar %(.....) ve TAT %(.....)) bulundugu ve bunlarin rekabet baskisi
yarattigi gorulmektedir.

Yas mukavemet pazarinda ise islem sonrasi ulasilacak pazar payi baskaca unsurlarin
da varhgi halinde hakim durumda bulunma varsayimina neden olacak kritik pazar payi
esigine yaklasmakta ise de, iglemin yol acacagi yogunlagsma seviyesi artiginin kiguk
oldugu gorulmektedir. Taraflarca sunulan bilgiye gore, bu pazarda Akkim (%(.....)) ve
Setas (%(.....)) gibi yerli oyuncular bulunmaktadir ve bu oyuncular musterilere yakinligi
nedeniyle lojistik avantajina sahip oldugu gibi, daha tercih edilebilir fiyat
sunabilmektedir. Ayrica SOLENIS’in yas mukavemet icin ana misterilerinin (Aktiil
Kagit, Europap Tezol Kagit, Eczacibagi) 6nemli derecede dengeleyici alici gucu
bulundugu ifade edilmektedir. Bu bilgiler 1siginda islemin rekabet endisesi
dogurmayacagi sonucuna varilmaktadir.

Tutkallama maddeleri pazarinda SOLENIS yalnizca i¢ tutkallama maddelerinde, BASF
DOM is kolu ise yalnizca ylzey tutkallama maddelerinde faaliyet gostermektedir ve bu
acidan faaliyetleri tam olarak ortismemektedir. Ayrica taraflarin karsisinda Kemira
(%(.....)) ve Diper (%(.....)) gibi énemli rakipler yer almaktadir. Bu bilgi de dikkate
alindiginda, islemin rekabet  Uzerinde  olumsuz  etki  dogurmayacagi
degerlendiriimektedir.

Bu degerlendirmeler cercevesinde, bildirim konusu iglemin 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi c¢ercevesinde bir hakim durumun
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yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun gulglendiriimesi sonucunu dogurmayacag|
kanaatine variimistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayili 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; igslem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan
nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve
boylece rekabetin 6nemli olgude azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme
izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gln iginde Ankara Idare
Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak tizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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