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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-3-023 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 23-26/496-171

Karar Tarihi : 07.06.2023

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan),Sukran KODALAK,

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Umit GORGULU, Beyza BAHADIRHAN, Busgra OZDEMIR,
Nur Ozen KURT

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Windsor Parent, LP
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Biisra AKTURE
Av. irem UYSAL,
Orjin Maslak Eski Buyukdere Cad. No:27 K:11 34485
Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Univar Solutions Inc.in ortak kontroliiniin i) Apollo
Management, L.P.nin bagh kuruluslar tarafindan yonetilen yatirnm fonlan ve ii)
Platinum Falcon B 2018 RSC Limited araciligiyla Abu Dhabi Investment Authority
tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 10.04.2023 tarih ve
37424 sayi ile giren ve 23.05.2023 tarih ve 38943 sayili yazi ile eksiklikleri tamamlanan
bildirim Gzerine dizenlenen 31.05.2023 tarih ve 2023-3-023/0Ol sayili Ortak Girigim On
inceleme Raporu gorisiilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Univar Solutions Inc.in (Univar) ortak kontroliiniin Apollo Management,
L.P.nin bagl kuruluslar tarafindan yodnetilen yatirrm fonlari (Apollo Fonlari) ve
Platinum Falcon B 2018 RSC Limited (Platinum Falcon) araciliiyla Abu Dhabi
Investment Authority (ADIA) tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talep
edilmektedir. Bildirilen islemin dayanadi Windsor Parent, L.P. (Windsor Parent) ve
Univar arasinda imzalanmis olan (.....) tarihli Sézlesme ve Birlesme Planrdir
(Sozlesme).

Bu kapsamda, bildirilen islem dncesinde daginik ve ¢ok hisseli bir yapisi olan Univar’'in
planlanan islem sonrasinda %(.....) hissesi Windsor Parent’a ait olacaktir. Windsor
Parent, bildirim konusu islemi gergeklestirmek amaciyla kurulmus bir yatirrm araci olup
islem 6ncesinde dolayli olarak Apollo Fonlari tarafindan kontrol edilmektedir. islem
sonrasinda Apollo Fonlar’'nin Windsor Parent’ta yaklasik %(.....) oraninda oy hakkina
sahip olmasi ve Platinum Falcon’un ise Windsor Parent’ta yaklasik %(.....) oraninda oy
hakkina sahip olmasi planlanmaktadir. Apollo Fonlari ve Platinum Falcon’'un Windsor
Parent’i, dolayisiyla Univar’'i ortak kontrol etmesi beklenmektedir.
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2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin ilk fikrasinin (b) bendine gore,
“Bir veya daha fazla tegebblisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli
kontroltiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir
yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya halihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden
bir ya da daha fazla kisi tarafindan devralinmasi” iglemi 4054 sayili Kanun'un 7.
maddesi kapsaminda devralma sayiimaktadir.

Ote yandan, 2010/4 sayih Tebli§ 5. maddesinin giincu fikrasi hikmi gergevesinde,
bir ortak girisimin anilan Teblig kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi igin ortak
kontrol altinda bir tegsebbusun bulunmasi ve ortak girigsimin bagimsiz bir iktisadi varlik
(tam iglevsel) olarak ortaya gikmasi unsurlarinin birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Yukarida yer verilen hukimler gergevesinde, iglemin oncelikle ortak kontrol altinda
bulunan bir tesebbiisin varligi bakimindan degerlendirimesi gerekmektedir. Islem
sonrasinda Windsor Parent'ta; Apollo Fonlari’'nin yaklagik %(.....), Platinum Falcon’un
ise yaklasik %(.....) oraninda oy hakkina sahip olmasi planlanmaktadir. Bununla birlikte
Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz’'un 51.
paragrafinda “ortak kontrol, iki ana sirket arasinda oy haklarinda ya da karar alma
organlarindaki temsilde esitlik olmadigi durumlarda veya ikiden fazla ana sirket oldugu
hallerde de s6z konusu olabilir.” ifadesi yer almaktadir.

Bu baglamda bildirim formunda, imzalanan Sézlesme uyarinca stratejik kararlarda
ortak kontrole iligkin;

ifade edilmigtir.

Bununla birlikte bildirim formunda, Platinum Falcon’'un Windsor Parent’'ta bazi veto
haklarina sahip olmasina iliskin olarak asagidaki hususlar da belirtilmigtir:

Yukarida verilen bilgiler dikkate alinarak Apollo Fonlari ve Platinum Falcon/ADIA’nin,
Univar uzerinde ortak kontrole sahip olacagi degerlendiriimektedir.

Bildirim konusu islemin 2010/4 sayih Teblig kapsaminda bir devralma olarak
degerlendiriimesi icin aranan ikinci kriter ise Uzerinde ortak kontrol tesis edilen
isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini tagsimasi, diger bir deyisle tam iglevsel
olmasidir. Bildirim formunda Univar’in, halihazirda bagimsiz bir ekonomik tesebbus
olarak faaliyet gosterdigi ve islemin tamamlanmasinin ardindan da ekonomik agidan

1 Cevabi yazida, (.....).
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bagimsiz bir tesebbls olarak faaliyet gostermeye devam edecegdi belirtiimigtir.
Basvuruda Univar’in, ana sirketlerin faaliyetlerinin belirli bir islevi 6tesinde faaliyet
gOstermek igin kurulacagi, pazara kendine ait erigsiminin ve pazarda kendine ait bir
varliginin olacagi belirtilmigtir. Ayrica bagvuruda Univar'in, pazarda kalici olarak
faaliyet gosterme amaciyla kurulacagi ve belirli sireli olmayacagi belirtiimigtir. Bu
gcercevede sOz konusu tesebbusun ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varliginin
olmasi kriterini de tagidigr anlagiimigtir.

Yukarida yer verilen bilgilere gore, bildirime konu islem sonrasinda kurulacak olan
ortak girisim bagimsiz ve kalici sekilde faaliyet gosteren tam islevsel bir ortak girigsim
niteliginde olacagindan, islemin 2010/4 sayili Tebli§’in 5. maddesinin Gg¢lncu fikrasi
kapsaminda bir devralma oldugu sonucuna ulagiimistir. Ote yandan ilgili taraflarin
cirolarinin s6z konusu Tebli§’in 7. maddesinde dngorilen esikleri agsmasi nedeniyle,
islemin izne tabi oldugu anlasiimistir.

Bildirim konusu islemdeki ortak girisim taraflarindan, ADIA’nin tam kontroltiindeki
Platinum Falcon, yatirrm yapan ve yoneten bir holding sirketidir. (.....).

(.....) portfoylunua birden fazla varlik sinifina yoneltmektedir. ADIA’'nin kiresel yatirim
portfoyl, hisse senetleri, sabit gelir, 6zel hisse senetleri, finansal alternatifler,
gayrimenkul ve altyapidan olugsmaktadir. (.....).

Diger ortak girisim tarafi olan Apollo Fonlari ise kuresel bir alternatif varlik yoneticisi
olup bireysel ve kurumsal yatirrmcilara emeklilik hizmetleri saglamaktadir. APOLLO
Turkiye'de portfoy sirketleri aracihigiyla faaliyet gostermektedir. APOLLO’nun
Turkiye’de faaliyet gosteren portfoy sirketleri asagidaki tabloda yer almaktadir:

Tablo 1: APOLLO’nun Tiirkiye’de Faaliyet Gdsteren istirakleri ve Faaliyet Alanlari

Portféy Sirketi

Faaliyet Alani

Kaynak: Cevabi Yazi

Bildirim konusu iglem ile kurulmasi planlanan Univar ise kimyasal urunler ile
bilesenlerin kuresel bir distributéradar. Univar'in dagitim faaliyetleri ve hizmetleri
arasinda depolama, yeniden paketleme ve etiketleme hizmetleri, harmanlama,
seyreltme, nakliye ve musterilere satis yer almaktadir. Univar agirlikhi olarak emtia,
Ozel kimyasallar ve bilesenlerin dagitimi, ambalaj ve etiket hizmetleri ve Ozel
harmanlama gibi katma degerli hizmetlerin saglanmasinin yani sira asagidaki
alanlarda da faaliyet gostermektedir:

e guzellik ve kisisel bakim, gida bilesenleri ve farmasatik igerik maddeleri ve nihai

urunleri,
e kaplama, yapistiricilar, sizdirmazlik malzemeleri ve elastomerler,
e evde bakim ve endustriyel temizlik ve yaglayicilar ve metal isleme,
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e kimyasal Uretimi; endustriyel ve kentsel su aritma; ormancilik, kereste ve kagit
ve madenciligi dahil,

e kimyasal atik giderme ve 6zel formulasyon ve karistirma dahil,

e orta akis boru hatti ve asagi akis rafineri operatoérleri ve yukari akis petrol ve
gaz.

Univar'in, Turkiye’de Univar Solutions Kimya Sanayi Limited Sirketi (Univar Turkiye)
adinda bir istiraki bulunmaktadir. Univar Turkiye; kauguk ve plastik, kaplamalar,
kompozitler, yapi kimyasallari, kigisel bakim, gida ve ev tipi endustriyel temizlik ve ilag
sektoru gibi gesitli sektorlere 6zel kimyasallar ve katki maddelerinin dagitimi alaninda
ve diger kimyasallar ve benzeri drlnlerin toptan ticareti sektdorinde faaliyet
gOstermektedir. Univar Turkiye’nin (.....), 6zel kimyasallarin dagitimi olusturmaktadir.

Basvuruda yer verilen bilgilere gore; ADIA, Univar ve Apollo Fonlari'nin faaliyetleri
arasinda yatay veya dikey bir 6rtigsme olmadigi gérulmastur. Islem taraflarindan (.....).

Yukarida yer verilen degerlendirmeler kapsaminda, bildirime konu iglemin 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi kapsaminda pazardaki etkin
rekabetin dnemli dlgliide azaltilmasi sonucunu dogurmayacagi kanaatine variimigtir.
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H. SONUC

(21) Dduzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak gikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; iglem sonucunda etkin rekabetin 6nemli dlgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara Idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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