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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2019-5-038 (Devralma)
Karar Sayisi : 19-41/683-296

Karar Tarihi 1 22.11.2019

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan . Arslan NARIN (ikinci Bagkan)

Uyeler : Adem BIRCAN, Siikran KODALAK,

Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU
B. RAPORTORLER: A. Ozlem UZUN, Osman AYAR, Gizem HEKIM

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Warburg Pincus LLC
- Wendel SE ve
- Caisse de Dépbét et Placement du Québec
Temsilcileri: Av. Gonenc GURKAYNAK, Av. Oznur INANILIR,
Av. Berfu AKGUN, Av. Yesim YARGICI
Citlenbik Sok. No:12 Yildiz Mah. Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Warburg Pincus LLC ve Wendel SE'nin bagh sirketleri
tarafindan ortaklagsa kontrol edilen Allied Universal Topco LLC'nin ortak
kontroliiniin, hisse devri ve sermaye artirrmi iglemleri ile Warburg Pincus LLC
ve Caisse de Dépot et Placement du Québec’e ge¢mesi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 16.08.2019 tarih, 5328
sayl ile giren ve en son 11.11.2019 tarih, 7841 sayili yaziyla tamamlanan bildirim
lizerine diizenlenen 13.11.2019 tarih ve 2019-5-038/Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmigtir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Warburg Pincus LLC (WARBURG PINCUS) ve Wendel SE'nin
(WENDEL) bagl sirketleri tarafindan ortaklasa kontrol edilen Allied Universal Topco
LLC'nin (ALLIED UNIVERSAL) ortak kontrolinun, hisse devri ve sermaye artirimi
islemleri sonucunda WARBURG PINCUS, WENDEL ve Caisse de Dépbt et
Placement du Québec’in (CDPQ) ortak kontroline gegmesi iglemine izin verilmesi
talep edilmigtir.

Ote yandan Kurum kayitlarina 30.09.2019 tarih ve 6534 sayi ile intikal eden ek bilgi
yazisinda ise, WENDEL'in ALLIED UNIVERSAL'In kontrol hakkina sahip hissedari
olarak devam edeceg@i hususunda degisiklige gidildigi, “Tadil Edilen ve Dlizeltilen
Uyelik Hisse Alim Sézlesmesi” ile kapanis sonrasi olusturulacak bir sendikasyon
sureci sonucunda WENDEL’in sahip oldugu hisselerin tamaminin elden
cikariimasinin hedeflendigi, dolayisiyla ortak girisim Uzerinde herhangi bir kontrol
hakkinin bulunmayacag: belirtiimigtir. Degerlendirme yapilirken s6z konusu yazi da
dikkate alinmigtir.

Dosyada yer alan bilgilerden, ALLIED UNIVERSAL’In ortak kontrolini elinde
bulunduran WARBURG PINCUS ve WENDEL’in yaklasik olarak %(.....)ar hisse
oranlarina, WARBURG PINCUS’un kontroli altinda bulunan Crescent Funds ve
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Partners Group Co-Invest’in sirasiyla %(.....) ve %(.....) hisse oranlarina ve ALLIED
UNIVERSAL’In ydneticilerine ait olan Allied Universal Management’in ise %(.....)
hisse oranina sahip oldugu gorulmektedir.

“Tadil Edilen ve Diizeltilen Uyelik Hisse Alim Sézlegsmesi” Bolim 2.01.(a) uyarinca
WARBURG PINCUS ve kontrolinde bulunan gsirketler ile WENDEL ve kontrolinde
bulunan sirketlerin paylarinin bir kisminin! toplulastirilarak CDPQ ve Safra Co-
Invest'e devredilecedi, Bolum 2.01.(b) uyarinca ise CDPQ’in sermaye artirimi
yapacagi ifade edilmektedir. Bolim 8.10."da ise CDPQ, WENDEL ve Safra Co-
Invest’in hisselerini devretme hakkina sahip olacagi ve gergeklestirilecek bir
sendikasyon ile bu surece baslanacagi, WARBURG PINCUS tarafindan kontrol
edilen hisse oranlarini temsil eden Continuation Fund’'un (Devam Fonu) ise bu
sendikasyon sureci ile devredilecek hisseleri munhasiran alma hakkina sahip olacagi
ve bu hisseleri alma niyetinde oldugu, sendikasyon surecinin WENDEL'in hisselerinin
tamamini elden cikarip CDPQ %(.....) hisse oranina sahip olana kadar devam
edecedi ifade edilmektedir.

Ozetle, WARBURG PINCUS ve WENDEL'in kontrolinde bulunan ALLIED
UNIVERSAL basvuru konusu iglemler silsilesi neticesinde WARBURG PINCUS ve
CDPQ’nun kontrolline gegecektir. ALLIED UNIVERSAL’a ait igslem 6ncesi ve islem
sonrasi nihai hissedarlik yapilarina Tablo-1'de yer verilmektedir?.

Tablo 1: ALLIED UNIVERSAL a Ait Hissedarlik Yapisi

islem Oncesi islem Sonrasi
Hissedar Pay Orani (%) Hissedar Pay Orani (%)
o Continuation Fund

WARBURG PINCUS (. wg?:zgﬁé%( (Devam Fonu) (|
WENDEL (s PINCUS ISDafrta Co-(lsnvest (|
Crescent Funds (..... tarafindan ar n%rs | roup; (.....)
Aisd U I kontrol edilen o-Inves

1ed Universa (..... hissedarlar Crescent Funds (....)
Management
Partners Group Co-Invest (.....) CDPQ (.....)
- (.....) Allied Universal Management (.....)
TOPLAM ~100,00 TOPLAM 100,00
Kaynak: Bildirim Formu ve Ek Bilgi Yazilari

Yukarida yer verilen hissedarlik yapisina iligkin bilgilerden hareketle, bagvuru konusu
islemin ortak kontrol kapsaminda bir degerlendirmeye tabi tutulmasi yerinde
olacaktir.

Basvuru konusu islem tamamlandiktan sonra ALLIED UNIVERSAL’In ydnetimi ana
tesebbuslerden ayri bir tizel Kisiligi haiz olan ve yalniz bu sirketi yonetmek amaciyla
“Yoénetim LLC Sézlesmesi” ile kurulan Allied Universal Manager LLC tarafindan
saglanacaktir. Allied Universal Manager LLC, ALLIED UNIVERSAL’I ydnetmek adina
bir madarler kuruluna (diger bir ifade ile yonetim kurulu) sahip olacaktir. Bagvuru
konusu iglem taraflari arasinda 18.09.2019 tarihinde duzenlenen “Degistiriimis ve

1 Bu asamada hangi saticinin hangi aliciya hangi miktarda hisse satacaginin tespit edilmedigi ek bilgi
yazisi ile beyan edilmistir.

2 Continuation Fund, WARBURG PINCUS tarafindan kontrol edilmektedir ve Crescent Funds,
Partners Group Co-Invest ve Safra Co-Invest’in tim haklari Continuation Fund’a aittir. Allied Universal
Management ise WARBURG PINCUS ve CDPQnun iradesi ile atanan ve vyalniz ALLIED
UNIVERSAL’I yonetme faaliyetinde bulunan ALLIED UNIVERSAL ydneticilerinin sahip oldugu hisse
oranini ifade etmektedir.
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Yeniden Diizenlenmis Yénetim On Protokolinin “Il. Yénetim Kurulu” baslikli
bolumunde yer alan ve yonetim kurulu tyelerinin atanma usultnt igeren hukumlere
asagida yer verilmektedir:

“Yatirrmcilar agagida belirtilen Yénetim Kurulu haklarina sahip olacaktir:

- Devam Fonu Grubu’nun Kontrol Eden Yatirimci statiistiniin devam ettigi stre
boyunca, Devam Fonu Grubu Yoénetim Kurulu'nun c¢ogunlugunu atama
hakkina sahip olacaktir.

- Her bir Temel Yatirnmci®, (.....) ybénetim kurulu (yesi ve ayrica, her biri
kademeli olarak %15 oraninda olmak suretiyle, Sirketin %30 oraninin lizerinde
mlilkiyet hissesi igin (.....) ilave ybnetim kurulu lyesi atama hakkina sahip
olacaktir.

- Her Onemli Yatirimei4, (.....) Yénetim Kurulu iiyeligine hak kazanacaktir; Her
Wendel ve Safra ortak yatirim aracinin, yalnizca bir Wendel veya Safra ortak
yatirim temsilcisi Kurul'da aksi belirtiimedigi takdirde, Onemli Yatirimei olarak
Kurul koltuguna hak kazanmasi sartiyla uygulama yapilacaktir.

- Sirketin tedaviildeki 6zsermaye menkul kiymetlerinin en az %10’una (%15’in
altinda olmak suretiyle) sahip olan her bir diger Yatirnmci (.....) gbzlemci
ybnetim kurulu (yesi atama hakkina sahip olacaktir.

- Yonetim Kurulu, yénetim dyeleri tarafindan atanan (.....) ybnetim kurulu
Uyesini ve DSS S6zlesmesi® uyarinca atanan (.....) yénetim kurulu lyesini de
icerecektir.

- Ybénetim Kurulu Bagkani (“Baskan”) icrai gbrevi olmayan bir (ye olacaktir.
Baskan, halka arz edilmeden Once, Steve Jones'un® Safra ve badli
kuruluglarina ayni sekilde Dagitimin CEO’su Sirket (s6z konusu muvafakat
saldi tutulamayacak sekilde) ve Bélim I1I,A.9 kapsaminda belirtilen Temel
Yatirim haklarina tabi olmak suretiyle islem yapacaktir.

- Her bir Temel Yatirimci tarafindan atanan en az (.....) yénetim kurulu Gyesinin
mevcudiyeti, Yénetim Kurulu toplantilarinda nisabin saglanmasi bakimindan
gerekli olacaktir (mevcut durumdaki Yéneticinin LLC S6zlesmesi kapsaminda
dlizenlenen miteakip mevcut olmama hallerine iligskin hiikiimlere tabi olmak
suretiyle).

- Nihai belgelendirme, her bir Temel Yatirnmci tarafindan atanan en az (.....)
ybnetim kurulu lyesinin ve Steve Jones ya da gdrevlendirdigi kigi tarafindan
atanan ybnetim kurulu Uyesinin Yénetim Kurulu komitelerine ve istirak yénetim

3 ALLIED UNIVERSAL’In %30 ile %50,1 arasindaki hisse oranini elinde bulunduran hissedarlari ifade
etmektedir.

4ALLIED UNIVERSAL'In %15 ile %30 arasindaki hisse oranini elinde bulunduran hissedarlari ifade
etmektedir.

SKuruma goénderilen ek bilgi yazisinda, eskiden Savunma Gilivenlik Servisi (DSS) olarak bilinen
Savunma Kars! istihbarat Giivenlik Kurumunun (DCSA), Amerika Birlesik Devletleri'ndeki Quantico,
Virginia'da bulunan ABD Savunma Bakanhdinin bir kurumu oldugu ifade edilmektedir. DSS
Sézlesmesi'nin, ALLIED UNIVERSAL tarafindan ABD Hiikiimeti ve Hikimet Ustlenicilerine hizmet
saglanabilmesi i¢cin 6n kosul olarak imzalan bir anlagsma oldugu ve bu anlasma kapsaminda ydnetim
kurulunda guvenlik iznini haiz olan iki yetkilinin bulunmasi gerektigi ifade edilmistir. S6z konusu iki
yonetim kurulu Uyesi ALLIED UNIVERSAL tarafindan atanacaktir.

6 Steve JONES, ALLIED UNIVERSAL’In CEO’sudur.
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kurullarina katiilma hakkina mutat hikimleri, Azaltma Dlzenlemeleri’nin
misaade ettigi élclide icerecektir.

- Herhangi bir Yatirnmcinin, Yénetim Kurulu’na atama hakkina sahip oldugu
azami sayidaki ybnetim kurulu dyesini atamamasi durumunda veya s6z
konusu Yatirimci tarafindan Yénetim Kurulu'na atanan herhangi bir yénetim
kurulu lyesinin, oylama yapilan Yénetim Kurulu toplantisinda mevcut
olmamasi ya da Yénetim Kurulu tarafindan yazili muvafakat ile onaylanacak
olan bir konuyla ilgili olarak yazili muvafakatini sunmak (izere mevcut
olmamasi (ya da sunmamasi) halinde, s6z konusu Yatirimci tarafindan
Yénetim Kurulu'na atanan ydnetim kurulu (yeleri, toplantida yapilan oylama
veya yazili muvafakat ile islem yapma konusunda, s6z konusu Yatirimci, s6z
konusu Yatirimci tarafindan Yénetim Kurulu’na atanan ve oy kullanan veya
muvafakat veren lye sayisinin toplamina séz konusu Yatirimci’nin Yénetim
Kurulu'na lye olarak atama hakkina sahip oldugu ancak ilgili zaman itibariyle
atamamis oldugu ybénetim kurulu (lye sayisinin ve sbz konusu Yatirimci
tarafindan Yoénetim Kurulu’na atanmis olan ancak oy kullanmayan veya
muvafakat vermeyen ybénetim kurulu Ulye sayisinin eklenmesi suretiyle
hesaplanacak sayida oy kullanma ve muvafakat verme hakkina sahip
olacaktir.

- DSS ybénetim kurulu tyelerinin sayisi Azaltma Diizenlemeleri’ne tabi olacak ve
s6z konusu Dizenlemeler temelinde degiskenlik gbsterebilecektir.”

(11) “lll. Koruyucu Hikidmler” baslikli bolumunun “Temel Yatirimcilar” kKisminda yer alan
ve Yonetim Kurulu tyelerinin atanma usultnd igeren hukumler ise asagidaki gibidir:

‘A. Temel Yatirnmcilar: Asagida belirtilenlerin gerceklegstirimesi bakimindan, her
bir Temel Yatirnrmcinin énceden alman yazili muvafakati (s6z konusu muvafakat
s6z konusu Temel Yatirimcinin yegéne takdir yetkisine tabi olacaktir) gerekli
olacaktir:

8. Sirketin Genel Miidiiri’'niin, Mali Isler Miidiiri’'niin veya (uygulanabilir
olmasi halinde) Bas Operasyon Mid(ri’'niin ise allnmasi veya sonlandiriimasi
ya da tazminat veya sosyal yardimlarinin belirlenmesi ya da degistirilmesi;

9. Ybnetim Kurulu Bagskanrnin atanmasi veya gérevden alinmasi (Steve
Jones’un Bolim Il kapsaminda diizenlenen atama haklarina tabi olarak);

10. Sirketin veya Sirketin Istirakleri'nin yillik biitgesinin onaylanmasi ve
uygulanabilir olmasi durumunda, uzun vadeli planin veya is planinin ya da séz
konusu yilli blitce ve uzun vadeli plan ya da is plani ile ilgili ortaya ¢ikan
6nemli sapmalarin onaylanmasi;

11. Onemli taleplerin yénetilmesi ve ¢éziime kavusturulmasi ve
12. Sirketin bagimsiz denetgilerinin atanmasi ve degistiriimesi.

Sirket, her bir Temel Yatirimci'ya, Sirketin ve Sirketin Istiraklerinin denetimden
gecmis taslak mali tablolarini ilgili yilin sona ermesinden &nce gbzden
gegcirebilmelerini ve s6z konusu tablolar ile ligili gériis belirtebilmelerini teminen
makul firsat sunacaktir.”

(12) Yukarida yer verilen sozlesme hukumleri ¢ergevesinde, WARBURG PINCUS ve
WARBURG PINCUS tarafindan kontrol edilen Partners Group Co-Invest Vehicle,
Safra Co-Invest Vehicle ve Crescent Capital’in hisse oranlarinin tamamini ifade eden
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‘Devam Fon Grubu’nun yonetim kurulunun (.....) Uyesini atama hakkina sahip
olacagi, CDPQ'nin ise (.....) Uye atama hakkina sahip olacagi ve “Bas Yatirimcl”
(Temel Yatinmci) sifatiyla stratejik ticari davraniglari belirleyen kararlari
engelleyebilecegi gorulmektedir. Ayrica geriye kalan ve stratejik ticari davraniglari
belirleyen kararlarin alinmasinda belirleyici etkiye sahip olmayacak olan (.....) Uye
Allied Universal Manager LLC tarafindan, (.....) Gye ise DSS Sézlesmesi kapsaminda
ALLIED UNIVERSAL tarafindan’ atanacaktir. Yonetim kurulunun énemli konularda
toplanma ve karar alma faaliyetlerini yerine getirebilmesi icin CDPQ’nun onayinin
alinmasi gerektiginden WARBURG PINCUS’un kontrolu altinda bulunan Devam Fon
Grubu’nun herhangi bir konuya iligskin kendi basina karar almasi mumkun degildir. Bu
baglamda, ALLIED UNIVERSAL’In yillik butcesi ve ig planinin onaylanmasi, CEQO'su
(Chief Executive Officer- icra kurulu baskani), CFO'su (Chief Finance Officer-
Finansal isler Miidiiri)) veya (uygulanabilir ise) COO'sunun (Chief Operating Officer-
Bas isletme Sorumlusu) ise alimi veya is akdinin feshi ve yillik biitcesinde belirlenen
miktari veya 100 milyon ABD Dolarini asan devralma, ortak girisim veya benzer
yatinmlarin onaylanmasi gibi stratejik ticari davraniglari belirleyen kararlarin
alinabilmesi igin  WARBURG PINCUS ile CDPQ’nun iradelerinin uyusmasi
gerekecektir. Ozetle WARBURG PINCUS ve CDPQ, ALLIED UNIVERSAL'I ortak
kontrol edeceklerdir.

Bildiime konu islem; tam iglevsel niteligi haiz oldugu anlasilan ALLIED
UNIVERSAL’In Uzerinde kalici bir kontrol degisikligine neden olacagindan, 2010/4
sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig’in 5. maddesi gergevesinde bir devralmadir. Ayrica, taraflarin cirolarinin anilan
Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinda 6ngorilen esikleri asmasi nedeniyle islemin
izne tabi oldugu anlasiimistir.

Taraflardan WARBURG PINCUS New York, Amerika Birlesik Devletleri merkezli,
kuresel bir 6zel sermaye sirketi olup portfoy sirketleri enerji, finansal hizmetler, saglik
ve tuketici, endustriyel ve ticari hizmetler ile teknoloji, medya ve telekomunikasyon
gibi cesitli sektorlerde faaliyet gostermektedir. Turkiye’deki faaliyetlerini ise kontrolu
altindaki istiraki Wencor Group LLC (WENCOR) aracihg ile yuritmektedir. Ote
yandan WENCOR, havacilik sektorinde faaliyet gostermekte olup Turkiye'de
“Wencor Turkiye” adi altinda bir satis ofisine sahiptir. WENCOR’un Turkiye'deki
baslica faaliyetleri; ucak igi malzemeler, donanimlar, mil yataklari, kegeler, filtreler vb.
gibi Urlnlerin satis faaliyetleri ile ucaklara iliskin bakim, tamir, operasyon vb.
hizmetlerin yuratilmesi seklindedir.

Ortak girisime ait hisselerin bir bolimunu devralan konumundaki CDPQ, Kanada
merkezli kamu ve 6zel emeklilik fonlarini yéneten kurumsal bir yatirrmcei olup Turkiye
cirosunu, yatirrm yaptigi portfoy sirketleri vasitasiyla elde etmektedir. Bu portfoy
sirketlerinden Bombardier Transportation (Investment) UK Limited demiryolu
ulagiminda alt sistemler ve sinyalizasyon hizmetleri alanlarinda kuresel bir tagima
¢6zumuU saglayicisi, TVS Supply Chain Solutions Limited ise tedarik zinciri yonetimi,
depolama, malzeme tasima, nakliye yonetimi, tasima ve iletisim hizmetleri de dahil
olmak uUzere lojistik ¢OzUmler sunan birer hizmet saglayicisi olarak faaliyet
gOstermektedir.

Diger taraftan devre konu ortak girisim ALLIED UNIVERSAL'in ise Turkiye'de
herhangi bir faaliyette bulunmamaktadir. Sirket, Kaliforniya ve Pensilvanya (Amerika

7 DSS Sozlesmesi kapsaminda atanacak Uyeler, ABD Hukimeti ve Hikimet Ustlenicileri adina
glvenlik iznini haiz kisileri ifade etmektedir.
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Birlesik Devletleri) merkezli bir glvenlik hizmetleri ve tesis yonetimi sirketidir. ALLIED
UNIVERSAL, insanli koruma ve guvenlik teknolojilerini iceren entegre gulvenlik
¢ozumleri, temizlik ve bakim hizmetleri, danismanlik hizmetleri, gesitli sektorlerde yer
alan musgterilere gecici ve kalici eleman temini gibi alanlarda faaliyet gostermektedir.

Yukarida yer verilen bilgilerden hareketle, gerek ALLIED UNIVERSAL'In Turkiye'de
herhangi bir faaliyetinin bulunmamasi gerekse ortak kontrolli elinde bulunduracak
olan taraflarin ve bu tesebbusler tarafindan kontrol edilen portfdy sirketlerinin
Tarkiye’de devre konu ALLIED UNIVERSAL'In faaliyet gosterdidi sektorlerde ve bu
sektorlerin alt veya Ust pazarlari ile bu pazarlarla yakindan iligkili komsu pazarlarda
faaliyet gostermemesi sebebiyle, taraflar arasinda herhangi bir yatay ya da dikey iliski
bulunmamaktadir.

Yukarida yer verilen agiklamalar ¢ergcevesinde; bildirime konu igslem sonucunda 4054
saylll Kanun’'un 7. maddesi kapsaminda herhangi bir pazarda hakim durum
yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bodylece rekabetin
onemli 6lgude azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin
4054 sayili 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; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
yasaklanan nitelikte hakim durum vyaratiimasinin veya mevcut hakim durumun
guclendirilmesinin ve boylece rekabetin onemli olglude azaltiimasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60
giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak (izere, OYBIRLIGI ile
karar verilmigtir.
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