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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-5-001 (Devralma)
Karar Sayisi : 21-05/60-27

Karar Tarihi : 28.01.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

Uyeler : Arslan NARIN (lkinci Bagkan), Ahmet ALGAN,

) Hasan Hiiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN
B. RAPORTORLER : Mucteba ALTUN, Cigdem KIR SAHINER

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . Partners Group AG
Temsilcileri: Av. Itir CIFTCi ve Av. Asli Ece KURAL
Kanyon Ofis Binasi, Kat:10, Buylkdere Cad., No:18, Levent,
Besiktag/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Warburg Pincus LLC’nin tek kontroliindeki Ecom Express
Private Limited’in ortak kontroliiniin Partners Group AG tarafindan devralinmasi
islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 13.01.2021 tarih ve 14394 sayi ile

giren bildirim Uzerine dizenlenen 21.01.2021 tarih ve 2021-5-001/Oi sayili Devraima
On Inceleme Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bildirimin konusu; Ecom Express Private Limited’in (ECOM EXPRESS) hisselerinin bir
kisminin PG Esmeralda PTE LTD (PG ESMERALDA) aracilhigiyla Partners Group AG
(PARTNERS GROUP) tarafindan devralinmasi yoluyla ECOM EXPRESS Uzerinde PG
ESMERALDA araciligiyla Partners Group ve Eaglebay Investment LTD (WP SPV)
araciligi ile Warburg Pincus LLC (WARBURG PINCUS) tarafindan ortak kontrol
kurulmasina iligkindir. Planlanan iglem ile ECOM EXPRESS’in kontrol yapisinda kalici
degisiklik meydana geleceginden bildirim konusu islem, 2010/4 sayili Teblig'in 5.
maddesi ¢cercevesinde bir devralma islemidir. Ayrica, taraflarin cirolarinin 2010/4 sayili
Teblig’'in 7. maddesinin birinci fikrasinda belirtilen egikleri astigi ve dolayisiyla anilan
islemin izne tabi oldugu tespit edilmigtir.

2010/4 sayih Teblig’'in 5. maddesinin tglncu fikrasi “bagimsiz bir iktisadi varligin tim
islevierini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu maddenin
birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir’ hUkmUunu icermektedir.
Anilan hiukim uyarinca dosya konusu islemin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir
devralma islemi sayilabilmesi igin i) ortak kontrol altinda bir tesebbUlsun bulunmasi ve
ii) ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya ¢ikmasi
seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.
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islem 6ncesinde WARBURG PINCUS, WP SPV araciligiyla dolayli olarak ECOM
EXPRESS"te sahip oldugu %(.....) oraninda pay ile tesebbiisi kontrol etmektedir.
islem sonrasinda PG ESMERALDA araciligiyla PARTNERS GROUP, ECOM
EXPRESS'’in sermayesinin en ¢ok %(.....)'ini temsil eden paylarin sahibi olacak,
WARBURG PINCUS’'un ECOM EXPRESS’teki dolayl hissedarligi ise %(.....)e
dusecektir.

Bildirim formunda, taraflar arasinda akdedilen Hissedarlar Soézlesmesi uyarinca
WARBURG PINCUS ve PARTNERS GROUP’tan her birinin Yonetim Kurulu’na en ¢ok
(.....) aday; ECOM EXPRESS'in diger hissedarlarinin ise Yénetim Kurulu’na birlikte en
cok (.....) aday gosterme hakkina sahip olacagi, boylece, WARBURG PINCUS ve
PARTNERS GROUP’un birlikte Yénetim Kurulu Gyelerinin gogunlugunu atayacagdi,
stratejik kararlarda WARBURG PINCUS ve PARTNERS GROUP’un onaylarinin
alinmasi gerektigi, WARBURG PINCUS ve PARTNERS GROUP’un birlikte ECOM
EXPRESS'in stratejik kararlarina iliskin veto hakkina ve ECOM EXPRESS uzerinde
belirleyici etki uygulayabilme imkanina sahip olacagi belirtiimistir. Bu bakimdan,
bildirilen iglem sonrasinda ECOM EXPRESS’in WARBURG PINCUS ve PARTNERS
GROUP tarafindan ortak kontrol edilecegi degerlendiriimektedir.

Bildirim konusu iglemin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir devralma olarak
degerlendiriimesi igin aranan ikinci kriter ise Uzerinde ortak kontrol tesis edilen
isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini tasimasi, diger bir deyisle tam islevsel
olmasidir. Bildirim formunda yer alan bilgilerden, halihazirda badimsiz bir sekilde
faaliyet gosteren ECOM EXPRESS’in bildirilen iglem sonrasi da pazarda ana
sirketlerinden bagimsiz olarak faaliyet gdsterecegi, kendi yénetimine sahip olacagi ve
faaliyetlerini kalici olarak yurutmek igin yeterli kaynaklara erisebilecegi anlagiimaktadir.

ECOM EXPRESS bagimsiz lojistik hizmetleri saglamaktadir ve hélihazirda yalnizca
Hindistan’da faaldir. PARTNERS GROUP, uluslararasi alanda faaliyet gosteren ve
Ozel sektor varliklarina dogrudan erismek isteyen kurumsal yatirrmcilara, yatirirmcilarin
ihtiyaglarina uygun hale getirilmis yatirim fonlari ve portfoyleri sunan bir tesebbustur.
WARBURG PINCUS ise portfoy sirketlerine sermaye yatirnmi gerceklestiren bir 6zel
sermaye yatinm girketidir. Taraflarin Turkiye’deki faaliyetleri arasinda herhangi bir
yatay veya dikey ortusme bulunmamasi nedeniyle etkilenen pazar bulunmadigi
degerlendiriimektedir.

Bu cercevede islemi gerceklestiren taraflarin faaliyetleri arasinda herhangi bir yatay
veya dikey ortisme bulunmamasi nedeniyle bildirime konu iglem ile herhangi bir
pazarda etkin rekabetin 6nemli dlclide azaltiimasinin s6z konusu olmadigi kanaatine
variimistir.

1 ECOM EXPRESS’in bagka hissedarlari bulunmakla birlikte, bu hissedarlarin hicbiri tesebbiis lizerinde
ortak veya tek basina kontrol sahibi degildir.
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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; iglem sonucunda etkin rekabetin onemli Olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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