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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-5-048 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 25-39/936-548

Karar Tarihi :16.10.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN
B. RAPORTORLER : Sebahat YILMAZ, Nilay OZLUK

C. BiLDIRIMDE
BULUNAN .- Stonepeak Infrastructure Fund V Cayman (AIV I) LP
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. A. Goktug SELVITOPU,
Av. Lara AKCA
Orjin Maslak, Eski Buylkdere Caddesi No:27 K:11 Maslak
34485 [STANBUL

D. DOSYA KONUSU: IFCO Management GmbH lizerinde Triton Fund V ile birlikte
Stonepeak Partners LP tarafindan ortak kontrol tesis edilmesi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 05.08.2025 tarih ve
71721 sayi ile intikal eden ve eksiklikleri en son 30.09.2025 tarihli ve 74100 sayil yazi
ile tamamlanan bildirim tizerine diizenlenen 15.10.2025 tarihli ve 2025-5-048/0i sayli
On inceleme Raporu gorusilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde, mevcut durumda Triton Fund V (TRITON) ve Luxinva S.A.
(LUXINVA) tarafindan ortak kontrol edilen IFCO Management GmbH’nin (IFCO) %(.....)
oranindaki hissesinin Stonepeak Partners LP (STONEPEAK) tarafindan devralinmasi
suretiyle IFCO Uzerinde TRITON ile STONEPEAK tarafindan ortak kontrol tesis
edilmesi islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili
Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig) cercevesinde izin verilmesi talep
edilmektedir.

Bildirilen igslem, TRITON'un istirakleri! ile STONEPEAK arasinda imzalanan (.....) tarihli
Cerceve Anlasmasi hikumleri kapsaminda gergeklesecektir. Bildirilen islem
kapsaminda ilk olarak Irel BidCo SARL, Irel HoldCo GmbH’deki paylarin ve oy
haklarinin %(.....)’tun0 TRITON’un istiraki olan Blitz 25-922 GmbH’ye? devredecektir.
Ardindan STONEPEAK, Blitz 25-922 GmbH’ye finansman saglayacak ve Blitz 25-922
GmbH bu fonlari, IFCO’daki yaklasik %(.....) oranindaki paylar ve oy haklarina tekabul
eden bedeli nakden Irel BidCo SARL’e ddemek igin kullanacaktir. Irel BidCo SARL,

1 Cercgeve anlasma, TRITON istirakleri Irel Co-Invest SARL, Irel JVCo SARL, Irel SCA ve Irel BidCo SARL
araciligiyla akdedilmistir.

2 Blitz 25-922 GmbH (Bildirim Formu’nda tanimlandigi sekliyle Node AcquiCo) ise Triton Managers V
Limited tarafindan kontrol edilen ve planlanan islem kapsaminda kurulmus 6zel amagh bir araci
tesebbustur.
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islem maliyetleri dusuldukten sonra kalan s6z konusu nakdi tutari, dolayli %(.....)
hissedari LUXINVA’ya aktaracaktir. islem 6ncesinde de yatirimci olarak yer alan
TRITON istiraki IREL CO islem sonrasinda da IFCO tzerinde %(.....) oraninda pay ve
oy hakki ile yatirirmci olmaya devam edecektir. Bu sebeple TRITON islemden herhangi
bir satis bedeli almayacaktir. STONEPEAK ise kapanis tarihinde veya oncesinde,
TRITON’un dolayli ana sirketi olan Triton 6 LuxCo 13 SARL'nin (NODE TOPCO)
sermayesindeki adi paylarin ve oy haklarinin %(.....)’nu devralacaktir. TRITON ise
NODE TOPCO’daki adi paylarin ve oy haklarinin kalan %(.....)’sini elinde tutmaya
devam edecektir. Bu dogrultuda, STONEPEAK, kapanig tarihinde veya oncesinde
IFCO Uzerinde dolayli pay sahibi olacak ve akabinde IFCO’yu TRITON ile birlikte ortak
kontrol edecektir.

2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesinin Uguncu fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir.” hUkmune yer
verilmigtir. Anilan hdkim uyarinca dosya konusu islemin 2010/4 sayili Teblig
kapsaminda bir devralma iglemi sayilabilmesi i¢in ortak kontrol altinda bir tesebbusun
bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya
cikmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Mevcut durumda IFCO’nun hisselerinin %(.....)’sina TRITON, kalan %(.....)’Une ise
LUXINVA sahiptir. Bildirime konu islem sonrasi ise, TRITON’un IFCO Uzerindeki %(.....)
oranindaki payl devam edecek LUXINVA’nin sahip oldugu %(.....) oranindaki payi ise
STONEPEAK’e devredilecektir.

Hissedarlar Anlagsmasi uyarinca, IFCO’nun yodnetiminden Muaduarler Kurulu sorumlu
olacaktir. MUdurler Kurulu’nun (.....) Gyesi STONEPEAK tarafindan diger (.....) Gyesi ise
TRITON tarafindan atanacaktir. Mudurler Kurulu, herhangi bir sakli hususun karara
baglanmasindan énce, STONEPEAK ve TRITON tarafindan olusturulan bir Yatirim
Komitesi ile Danigsma Komitesi'ne® danisacak ve gerekli oldugu olgiide bunlarin onayini
alacaktir. IFCO’nun Yatirrm Komitesi, STONEPEAK ile TRITON’un tim Kkilit stratejik ve
operasyonel konulara iligkin c¢ikarlarini temsil edecektir. Yatinrm Komitesi, (.....)
STONEPEAK ve (.....) TRITON tarafindan aday gosterilecek toplam (.....) kisiden
olusacaktir. Her Yatirnnm Komitesi Uyesi toplantilarda (.....) oy hakkina sahip olacak ve
Yatirnm Komitesi kararlari (.....) alinacaktir. Yilhk is plani ve butgenin kabullu ile
yoneticinin atanmasi ve gorevden alinmasi gibi bazi sakli hususlar bakimindan Yatirm
Komitesi’'nin onayl gerekmektedir. Karar alma konusunda bir sorun olugmasi ve
sorunun 15 is gunu igerisinde ¢ozulememesi halinde, s6z konusu konu, karar verilmek
Uzere Triton Investments Advisers LLP ydnetim kurulu baskani ile STONEPEAK es
baskanina iletilecektir.

Bu baglamda TRITON ve STONEPEAK'in yéneticinin atanmasi, bltce ve is plani onayi
gibi stratejik ve belirleyici etki doguran konularda ortak bir anlayisa varmak ve is birligi
yapmak durumunda oldugu anlasiimaktadir. Dolayisiyla islem sonrasinda IFCO
uzerinde TRITON ve STONEPEAK’in ortak kontrole sahip olacaklari kanaatine
ulasiimaktadir.

8 Ayri bir yapi olarak olusturulan Danisma Komitesi'nin, IFCO’nun genel stratejik yonelimi ve denetimine
iliskin olarak Mudurler Kurulu’na danigsmasi ve Muddrler Kurulu’'na tavsiyelerde bulunmasi gerekmektedir.
Danigma Komitesi'nin gérus bildirmesinin gerektigi sakli hususlar, Yatirrm Komitesi’nin onayini gerektiren
sakll hususlar kapsaminda yer alan énemli stratejik kararlari icermemektedir. Her halikarda, Yatirm
Komitesi’nin, Danisma Komitesi tarafindan karara baglanan tim hususlara iliskin nihai ve baglayici karari
her zaman alma yetkisine sahip oldugu belirtiimektedir.
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IFCO’nun hélihazirda TRITON ve LUXINVA tarafindan ortak olarak kontrol edilmesi,
yeni kurulan bir ortak girisim olmamasi nedeniyle bildirime konu islemin halihazirda
faaliyet goOsteren ortak girisimin kontrolunun devralinmasina iligkin oldugu
anlasiimaktadir. S6z konusu bildirim kapsaminda; IFCO’nun halihazirda gunlik
operasyonlarina tahsis edilmis personele sahip oldugu, isletmesini kalici bir sekilde
badimsiz olarak yurGtebilmesini teminen, finansman, personel ve maddi/maddi
olmayan varliklar dahil olmak Uzere vyeterli kaynaklara erisiminin bulundugu
belirtiimektedir. Bu kapsamda IFCO’nun bagimsiz sekilde surdirdigu faaliyetlerini
islem sonrasinda da TRITON ve STONEPEAK'ten bagimsiz sekilde surdurecegi
anlasiimaktadir.

Ayni zamanda IFCO’nun kuresel oOlgekte yonetim hizmetlerini bagimsiz olarak
sundugu, Urin ve hizmetlerini kendi markasiyla pazarladigi ve tedarik ettigi ifade
edilmektedir. Bu bakimdan IFCO’nun kendi personeli ve maddi kaynaklariyla, ana
tesebbuslere yonelik belirli bir islevin 6tesine gecgen ticari faaliyetlere sahip olmasi
kriterini sagladig1 degerlendiriimektedir. Ayrica IFCO’nun TRITON veya STONEPEAK
ile iligkili kuruluglar tarafindan yonetilen ve/veya danismanlik hizmeti sunulan fonlarin
kontrolindeki diger portfoy sirketlerine yonelik herhangi bir satigi veya bu sirketlerden
herhangi bir alimi bulunmadigi belirtiimektedir. Sonu¢ olarak IFCO’nun bagimsiz ve
kalici sekilde faaliyet gosteren tam iglevsel bir ortak girisim niteliginde oldugu
anlasiimaktadir.

Aciklamalar dogrultusunda, bildirime konu islem 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi
cercevesinde bir devralma iglemi niteligindedir. Taraflarin cirolari 2010/4 sayili Teblig’in
7. maddesinin birinci fikrasinda 6ngorulen esikleri astigindan iglem izne tabidir.

Ortak girisim taraflarindan TRITON, Turkiye’de kontrol ettigi portfoéy sirketleri
araciligiyla faaliyet gostermektedir. TRITON’un dogrudan ve/veya dolayli olarak kontrol
ettigi kuruluslarin Tarkiye’deki faaliyetleri; altyapi, insaat, endustriyel teknoloji, is
hizmetleri, saglik, spor, tarim, otomotiv ve ener;ji gibi alanlari kapsamaktadir. Tesebbus,
jeoteknik ve art germe kontrol sistemleri, ahsap zemin kaplamalari, malzeme tagima
makineleri ve kuvars kompozit evye Uretimi gibi faaliyetleri ile ingaat ¢ézUmleri
pazarinda, buhar yardimci bilesenleri, 1s1 esanjorleri, enerji verimli i¢ mekdn hava
teknolojileri, profesyonel aydinlatma ¢ézumleri, glivenlik ve iletisim teknolojileri, yuksek
gerilimli elektrik Grtnleri ve gecis kontrol sistemleri gibi faaliyetleri ile endustriyel
teknoloji UrUnleri pazarinda hizmet sunmaktadir. Ayrica is hizmetleri kapsaminda
tirmanma ve dislUs koruma ekipmanlari, ofis mobilyalari ile etiket ve esnek ambalaj
¢ozumleri Uretmekte, saglik hizmetlerinde 6zel ilag tedariki ve gelistiriimesi alaninda
kiresel olcekte faaliyet gdstermektedir. Tarim hizmetleri kapsaminda gubre ve
amonyak turevlerinin Uretimi ve dagitimi, spor hizmetleri kapsaminda padel sporunun
gelisimine yonelik platform faaliyetleri, otomotiv alaninda yan sanayi tedariki ve ener;ji
hizmetleri kapsaminda ruzgar turbinlerinin kurulumu ve bakimi da tesebblsun
faaliyetleri arasinda yer almaktadir. Tesebblsin nihai olarak kontrol ettigi portfoy
sirketlerinden bazilari Turkiye'deki faaliyetlerini Turkiye’de kurulu araci tesebbusler
vasitasiyla yuritmekte olup diger portfoy sirketleri ise ilgili portfdy sirketi tarafindan
Tarkiye’'ye gercgeklestirilen dogrudan satiglar araciligiyla Turkiye’de ciro elde
etmektedir.

Ortak girisimin bir diger tarafi olan STONEPEAK, igtirakleri araciligiyla dijital altyapi ve
lojistik hizmetleri alanlarinda faaliyet gostermektedir. Bu gergevede tesebbls, veri
merkezi baglantisi ve bulut baglantisi ¢ozumleri sunmakta olup ayrica intermodal
konteyner kiralama hizmeti vermektedir. STONEPEAK’in istirakleri, Tuarkiye'ye
gerceklestirilen dogrudan satislar araciliiyla Turkiye'de ciro elde etmektedir.
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Ortak girisim IFCO ise Almanya’da yerlesik bir tegebbus olup Turkiye'de IFCO Lojistik
Sistemleri Tic. Ltd. Sti. IFCO TURKIYE) adli istiraki vasitasiyla faaliyet géstermektedir.
IFCO, kuresel ¢apta faaliyet gosteren ve taze gidalar igin yeniden kullanilabilir ambalaj
¢6zumleri sunan bir tesebbustir. IFCO bu kapsamda tedarikgilerden (yetistiriciler veya
ureticiler) market perakendecilerine taze gida urunlerinin (taze meyve ve sebzeler, et,
kimes hayvanlari, deniz UrlGnleri, yumurta, ekmek dahil) ve diger Grinlerin tagsinmasi
ve depolanmasi amaciyla kullanilan, kuresel Olgekte 400 milyondan fazla yeniden
kullanilabilir plastik kap havuzunu isletmektedir. Tesebbus, temiz kaplarin Ureticilere
tesliminden, perakendecilerden toplanmasina ve yeniden kullanim igin temizlenip
dezenfekte ediimesine kadar uzanan yénetim hizmetleri sunmaktadir. IFCO TURKIYE
ise, oncelikli olarak her turld meyve ve sebze ile diger gida ve gida digi Urunlerin
tasinmasinda kullaniimak Gzere ahsap, PVC veya benzeri malzemelerden yapiimis
yeniden kullanilabilir kasalarin ve tagsima sistemleri ile malzemelerinin toptan satisi ve
kiralanmasi faaliyetlerini gerceklestirmektedir. Ayrica bu faaliyetler igin gerekli
olabilecek her turli hizmetin sunulmasi ile meyve, sebze ve diger gida urunlerinin
tasinmasinda ihtiyag duyulan yeniden kullanilabilir tagima malzemelerinin dagitim ve
toplanmasina iligkin organizasyon faaliyetlerini de yuratmektedir.

Aciklamalar cercevesinde, bildirime konu ortak girisim niteligindeki IFCO ile ana
sirketlerin faaliyetleri arasinda Turkiye’de herhangi bir yatay ya da dikey ortisme
bulunmadigi anlasiimakta, dolayisiyla bildirime konu iglemin herhangi bir pazarda etkin
rekabetin dnemli dl¢clde azaltilmasi sonucunu dogurmayacagi kanaatine varilmaktadir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 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; islem sonucunda etkin rekabetin onemli Olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin veriimesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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