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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-1-029 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 21-43/626-308

Karar Tarihi : 16.09.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o
Uyeler : Sukran KODALAK, Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK
B. RAPORTORLER: E. Ebru OZTURK, Funda GOKTEPE, Can AKA

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Permira Holdings Limited
- Affinity Equity Partners
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Deniz BENLI,
Av. Sabiha ULUSQY
River Plaza K:17 Bluyukdere Cad. Bahar Sk. No:13
34394 Levent/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Delivery Hero Korea LLC'nin ortak kontroliiniin dolayl
olarak Permira Advisers Limited ve Affinity Equity Partners tarafindan
devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 31.08.2021 tarih, 20716 say! ile
giren bildirim Gzerine dizenlenen 10.09.2021 tarih ve 2021-1-029/0l sayili Ortak
Girisim On Inceleme Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Delivery Hero Korea LLC'nin (DELIVERY HERO KOREA) ihrag edilmig ve
tedavildeki paylarinin tamaminin Permira Advisers Limited (PERMIRA) tarafindan
yonetilen fonlar, Affinity Equity Partners (AEP) sirketler grubu tarafindan yonetilen
fonlar ve GS Retail Co.Ltd. tarafindan Delivery Hero SE'den devralinmasi islemine
izin verilmesi talep edilmistir.

Basvuruya konu islemin temelini, alici Combined Delivery Platforms Investment Co.
Ltd. (COMBINED DELIVERY) ve satici Delivery Hero SE arasinda imzalanan Hisse
Allm Soézlesmesi (Sozlesme) olusturmaktadir. Ayrica Combined Food Delivery
Limited? ile Sevenplatform V Limited arasinda alici COMBINED DELIVERY (izerindeki
pay sahipligini dizenleyen ve taraflarca mutabik kalinan sartlari ihtiva eden Ortak

1 Bagvuruda; planlanan iglemin tamamlanmasinin ardindan satici Delivery Hero SE’nin ortak girisim
Uzerinde herhangi bir pay sahipligi ya da kontrolinin kalmayacagi, Delivery Hero SE’nin planlanan
islemin rekabetci analizi bakimindan ilgili olmamasi sebebiyle satici sirket hakkinda daha fazla bilgiye
yer verilmedigi belirtimektedir.

2 Combine Food Delivery Limited, AEP Fonlar’na ait olan Corazon Investment Limited’in %(.....)
istirakidir. AEP’in dolayli yoldan istiraki olan Combine Food Delivery Limited ortak girisimin paylarinin
%(.....)'ini alicit COMBINED DELIVERY araciligiyla devralacaktir.



(6)

(7)

(8)

(9)

(10)

(11)

21-43/626-308

Yatirim Anlasmasi (Anlagsma) imzalanmistir. islemin degerinin (.....) Gliney Kore Wonu
oldugu belirtilmistir.3

Dosya konusu islem oncesinde, DELIVERY HERO KOREA (zerinde DELIVERY
HERO SE’nin tam kontrolu bulunmaktadir. Bildirime konu iglem neticesinde ise
DELIVERY HERO KOREA (izerinde PERMIRA* ve AEP® tarafindan kontrol edilen
fonlar araciligiyla ortak kontrol saglanmasi planlanmaktadir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Gguncu fikrasinda; “Bagimsiz
bir iktisadi varligin tiim islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin
olusturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma
islemidir.” hukmune yer verilmigtir. Anilan hikum uyarinca dosya konusu iglemin
2010/4 sayih Teblig kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi igin ortak kontrol
altinda bir tesebblsun bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam
islevsel) olarak ortaya ¢ikmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'da
(Kilavuz), iki ya da daha fazla tesebbUs ya da kisinin baska bir tesebbls Uzerinde
belirleyici etki uygulama imkanina sahip olmasi durumunda ortak kontrolden s6z
edilebileceqi ifadesi yer almaktadir. Anilan Kilavuz’'un 50. ve devami paragraflarinda
ortak kontrollin ortaya ciktigi baslica durumlar arasinda; taraflarin esit oy hakkina
sahip olmasi, stratejik kararlarin alinmasinda veto haklarinin bulunmasi ya da oy
haklarinin ortaklaga kullaniimasi yer almaktadir.

Anlasma’da PERMIRA, AEP ve GS Retail Co. Ltd.'nin her birine DELIVERY HERO
KOREA’nin yonetim kuruluna (.....) yonetici atama hakki verilmesi dizenlenmigtir.
Yonetim kurulu (.....) Gyeden olusacaktir. (.....) Uye ise ayni zamanda (.....) olan ya da
(.....) Uye olacaktir. Ote yandan Anlasma’da DELIVERY HERO KOREA’nin genel
kurulunda herhangi bir konu onaylanirken (.....) gerekecektir. Anlasma’da, taraflar
arasinda stratejik konularda anlasmazlik ortaya ¢ikmasi halinde aralarinda gergek bir
kilittenme sonucunun olugacagi degerlendirildiginden, (.....).

Yukarida bahsi gecen Anlasma hikimlerinden DELIVERY HERO KOREA'yi
etkileyecek stratejik kararlar konusunda iki ortak kontrol tarafinin da mutlaka anlagmak
ve igbirligi yapmak durumunda oldugu; boylece bildirime konu iglem sonrasinda
DELIVERY HERO KOREA’nin, PERMIRA ve AEP’nin ortak kontrolu altinda olacagi
degerlendiriimektedir.

Dosya konusu islemin Teblig kapsaminda bir devralma olarak degerlendiriimesi icin
aranan ikinci unsur olan tam iglevsellik ¢cergevesinde, kurulacak olan ortak girisimin
kurucularindan bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini surdurebilen ayri bir
tesebbiis olup olmadidi incelenmektedir. iktisadi bagimsizlik, ortak girisimin, stratejik
kararlarin alinmasi bakimindan taraflarindan tamamen ayri hareket etmesini dedil,
operasyonel anlamda bagimsiz faaliyette bulunabilmesini ifade etmektedir. Zira ortak
kontrol altindaki bir varligin stratejik olarak ana tesebbuslerden tamamen bagimsiz

3 Guney Kore Wonu tutarinin TL karsiligi, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin 2020 mali yili igin
ilan ettigi ortalama alig kuru tzerinden (.....) Turk Lirasi olarak hesaplanmistir.

4 Sevenplatform V Limited, PERMIRA tarafindan kontrol edilen yatirim sirketidir. Bildirilen iglemin
tamamlanmasinin ardindan PERMIRA, kontrol ettigi yatinm holding sirketi Sevenplatform V Limited
aracihgiyla ortak girisim tGzerinde kontrol sahibi olacaktir.

5 Basvuruda, planlanan islemin tamamlanmasinin ardindan GS Retail Co. Ltd.'nin ortak girisimin kontrol
yetkisi bahsetmeyen azinlik paylarina sahip olacagi, planlanan iglemin rekabetgi analizi bakimindan ilgili
olmamasi sebebiyle GS Retail Co. Ltd. hakkinda daha fazla bilgiye yer verilmedigi belirtiimektedir.
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olmasi gergek¢i olmayacaktir. Bu sebeple kurulmasi planlanan ortak girisimin
bagimsiz iktisadi varlik olup olmadigi, pazarda aktif bir rol Ustlenmeye hazir bir
durumda olup olmadigiyla ve devamlilik (en azindan pazarda kalici bir degisiklik
meydana getirebilecek kadar devamli) saikiyle kurulup kurulmadigi ile ilgilidir.

Basvuruda, PERMIRA ve AEP’in ortak kontrol taraflari olacagi DELIVERY HERO
KOREA'nIn hélihazirda bagimsiz bir iktisadi varligin tum islevlerini kalici olarak yerine
getirebilen ve iglem neticesinde de bunu devam ettiren bir tesebbls oldugu
belirtiimigtir. DELIVERY HERO KOREA'nin hélihazirdaki faaliyetlerini kalici olarak
yuratmek Uzere; gerekli yerlesik mugsteri tabanina ve vyeterli insan ve sermaye
kaynaklarina sahip oldugu, bu haliyle pazarda bagimsiz olarak faaliyet gosteren bir
tesebblis konumunda oldugu da belirtiimistir. islem sonrasinda DELIVERY HERO
KOREA'nin bu niteliginde herhangi bir degisiklik olmayacagi, DELIVERY HERO
KOREA'nin faaliyetleri i¢in bir slre sinirlamasi éngdérilmemesi dolayisiyla kurulacak
ortak girisimin tam iglevsellik niteligine sahip olacagi kanaatine variimigtir.

Bu itibarla bildirim konusu islemin tam islevsel bir ortak girisim oldugu ve s6z konusu
islemin 2010/4 sayili Teblid’'in 5. maddesi ¢ergevesinde bir devralma niteligi tagidigi
anlasiimaktadir. Diger yandan taraflarin cirolari 2010/4 sayili Tebli§’in 7. maddesinde
ongorilen ciro esiklerini astigindan, bildirime konu islem izne tabidir.

2010/4 sayih Tebli§ uyarinca, bildirim konusu islemden 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 uUst pazarinda ticari faaliyette bulundugui ilgili Grin pazarlari etkilenen
pazarlari olugturmaktadir.

Basvuruda yer alan bilgilere gore, Uzerinde ortak kontrol kurulacak olan DELIVERY
HERO KOREA'nIn faaliyetleri yemek siparisi uygulamasini (Yogiyo), bu uygulamadan
verilen yiyecek sipariglerinin teslimatini ve bu uygulamada yer alan restoranlara gida
malzemeleri, tek kullanimlik Grdnler sunulmasini (Yogiyo Mall) kapsamaktadir.
Tuarkiye’de herhangi bir istiraki, varligi, ticari faaliyeti veya geliri bulunmayan girket
sadece Guney Kore’de faaliyet gostermektedir.

PERMIRA'nIn yatirnm yonetimi hizmetleri saglayan o6zel sermaye sirketi olarak
faaliyetlerini yuarattiga; toketici, hizmetler, saglik ve teknoloji alanlarinda faaliyet
gosteren portfoy sirketlerini iceren (.....); ayni zamanda daha onceden (.....)
bildiriimistir. PERMIRA, kontrol ettigi portfoy sirketleri aracihgiyla Turkiye’'de ciro elde
etmektedir.

Planlanan igslem cercevesinde AEP tarafindan danismanlk saglanan fonlar da
DELIVERY HERO KOREA uzerinde kurulacak ortak kontroliin diger tarafi olacaktir.
AEP; fonlari araciligiyla finansal hizmetler, saglik hizmetleri, gida ve tiketim mallari ile
hizmetleri dahil olmak Uzere ¢esitli sektorlerde yatirim faaliyetleri sirdirmektedir.

AEP, (.....) portfoy sirketi aracihigiyla Turkiye’de ciro elde etmektedir. (.....) faaliyet
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Ortak girisim DELIVERY HERO KOREA'nin sadece Guiney Kore’de faaliyet gosterdidi,
DELIVERY HERO KOREA'nin Turkiye'de ya da Guney Kore diginda kuresel olarak bir
faaliyetinin bulunmadigi, ortak girisim ile ortak girisim taraflarinin faaliyetleri agisindan
Tarkiye'de herhangi bir yatay ya da dikey értisme bulunmadigdi anlasiimaktadir.

Ayrica ortak girisimin Turkiye’de veya Kore disinda herhangi bir Ulkede faaliyet
gostermemesi sebebiyle, DELIVERY HERO KOREA uzerinde ortak kontrol tesis
edilmesinin PERMIRA ve AEP arasinda 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi anlaminda
rekabeti kisitlayacak bir koordinasyon etkisine neden olmayacagi, ayrica, bir yandan
PERMIRA'nin diger yandan AEP’in kontrolinde bulunan ve Turkiye’de faaliyet
gOsteren portfoy sirketlerinin higbirinin birbirine rakip olmamalarinin da koordinasyon
etkisi riski bulunmadigini ortaya koydugu degderlendiriimektedir.®

Yukarida yer verilen agiklamalar ¢ergevesinde, dosya konusu islem sonucunda basta
hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun gug¢lendiriimesi olmak Uzere
ulkenin buatund yahut bir kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin 6nemli 6lgtde
azaltimasinin s6z konusu olmayacagi ve isleme izin veriimesi gerektigi kanaatine
variimistir.

5 PERMIRA'nIn Tirkiye'de ciro elde eden portfoy sirketi LYMI, Inc.(.....). AEP’nin Tlrkiye’de ciro elde
eden portfdy sirketi (.....) s6z konusu iki portféy sirketinin birbirlerine rakip olmadigi dederlendirilmistir.
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H. SONUG

(23) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére; bildirim konusu islemin 4054
sayih 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; igslem sonucunda etkin rekabetin 6nemli dlgtde
azaltlmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak (izere OYBIRLIGI ile karar verilmistir
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