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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi  : 2021-2-034 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 21-34/456-230

Karar Tarihi : 08.07.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : BirolKULE

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

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK
B. RAPORTORLER: Cansu TOPAK KORKMAZ, Harun CALI

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - KKR & Co. Inc.
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Biisra AKTURE
Av. Sabiha ULUSQY
Orjin Maslak, Eski Buylkdere Cad. No:27 K:11 34485
Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Charter Next Generation Inc.’in ana sirketi olan Green Films
Acquisition Holdings, Inc.’in ortak kontroliiniin, 6zel amagh bir sirket olan ve
KKR & Co. Inc. tarafindan yonetilen/danigmanlik verilen fonlar ile Leonard Green
& Partners, L.P.’nin bagh sirketleri tarafindan yonetilen fonlar tarafindan, ortak
olarak kontrol edilen 6zel amagh sirket niteligindeki Films TopCo, LP tarafindan
devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 03.06.2021 tarih ve
18320 sayi ile giren ve 22.06.2021 tarih ve 18841 sayi ile tamamlanan bildirim Uzerine
dizenlenen 01.07.2021 tarih ve 2021-2-034/OI sayili Devralma On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Charter Next Generation Inc.’in (CNG) ana sirketi olan Green Films
Acquisition Holdings, Inc.'in (GREEN FILMS) dolayl ortak kontrollinun, 6zel amagli bir
sirket olan ve KKR & Co. Inc. (KKR) tarafindan yonetilen/danismanlik verilen fonlar ile
Leonard Green & Partners, L.P.’nin (LGP) bagl sirketleri araciliiyla yonetilen fonlar
tarafindan, ortak olarak kontrol edilen 6zel amagli sirket niteligindeki Films TopCo, LP
(TOPCO) tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu isleminin temelini taraflar arasinda imzalanan 05.05.2021 tarihli Pay
Devir S6zlesmesi (S6zlesme) olusturmaktadir. Bildirim Formunda devre konu CNG’nin,
mevcut durumda LGP’nin kontrolindeki fonlar araciligiyla kontrol edildigi, islemin
gerceklesmesinden sonra ise CNG’nin, nihai olarak KKR ve LGP’nin ortak kontroliinde
olmasinin amaglandidi ifade edilmektedir. Bu baglamda iglem sonrasi, CNG’nin yeni
kurulmus bir limited sirket olan TOPCO tarafindan yonetiimesi amaglanmaktadir.

2010/4 sayil Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Gglncu fikrasi hikmi
gercevesinde, bir ortak girisimin anilan Teblig kapsaminda bir devralma islemi
sayilabilmesi igin i) ortak kontrol altinda bir tesebblsin bulunmasi ve ii) ortak girisimin
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bagimsiz bir iktisadi varlik (tam islevsel) olarak ortaya ¢ikmasi unsurlarinin birlikte
saglanmasi gerekmektedir.

Bildirime konu islem ile birlikte TOPCO?!, GREEN FILMS'in hisselerinin ve kontroliinin
tamamina sahip olacak ve dolayh olarak CNG Uzerinde kontrol hakki elde edecektir.
Basvuru konusu islemin dayandi§i Ozsermaye On Protokoli’niin (On Protokol)
“Yénetim Kurulu’nun Tegkili” baglikli bolumuU incelendiginde, islem ile birlikte KKR ve
LGP’nin; Films TopCo GP, LLC (GP) tarafindan yonetilen CNG uzerinde ortak kontrol
kuracagi anlasiimaktadir. Bu kapsamda On Protokol hiikiimleri incelenmistir.

On Protokol'iin “Yénetim Kurulu’nun Teskil? baslikli bdliminin ikinci paragrafinda

belirtildigi Uzere:

- Yonetim kurulu, LGP tarafindan belirlenen (....) Uyeden, KKR tarafindan belirlenen
(....) yeden, Kathy Bolhous (CNG'nin icra kurulu baskani), GREEN FILMS veya
istirakleri icin calistigl sirece Dan Niss (CNG Baskani), LGP ve KKR tarafindan ortak
sekilde kabul edilen (....) bagimsiz Giyeden ve Platinum Falcon? tarafindan belirlenen
(....) Gyeden (ilave yatirimci yonetici®) olmak Uzere (....) Gyeden olusacaktir.

- Yonetim kurulu kararlari, en az bir KKR Uyesi ve bir LGP uyesi dahil olmak Uzere,
yonetim kurulu Gyelerinin gogunlugu tarafindan onaylanacaktir.

- LGP veya KKR; LGP veya KKR'nin yénetim kurulunda sahip oldugu Uye sayisina
denk olacak sekilde toplam oy kullanma hakkina, sirasiyla LGP yoneticilerinden
veya KKR yoneticilerinden bir veya daha fazlasinin sahip olacagini segebilecektir.

- LGP ve KKR'nin her biri, ortakligin yonetim kurulunun veya benzer ydnetim
organlarinin esit sayida LGP yodneticisi ve KKR yodneticisini icermesini talep etme
hakkina sahip olacaktir.

- Yonetim kurulunun her komitesi, esit sayida LGP ve KKR ydneticisi icerecektir.

KKR ve LGP'nin her biri tarafindan atanan Uyelerden en az birinin, temel stratejik
konularla ilgili olanlar da dahil olmak Gzere, yonetim kurulu kararlarini onaylamak igin
birlikte oy kullanmasi gerektigi hususundan hareketle, KKR ve LGP’nin; CNG Uzerinde
ortak kontrol sahibi olacagi anlasiimaktadir. Azinhk yatirrmcilari, is planinin veya
butcenin onaylanmasi, ust yonetimin atanmasi ve gorevden alinmasi gibi yonetim
kurulunun stratejik kararlari Gzerinde onay haklarina sahip olmayacaktir.

Bu bilgiler dogrultusunda, Ust yonetimin atanmasi, yatirrmlarin, isletme planinin ve
bltcenin tespiti gibi stratejik kararlarin KKR ve LGP’nin mutabakati ile alinacagi
anlasiimaktadir. Bu bakimindan ortak girisimin sartlarindan biri olan ortak kontrolin
saglandigi degerlendirilmektedir.

1 TOPCO’nun tamami KKR'ye bagl kuruluglara aittir ve genel ortagi GP tarafindan yonetilmektedir.
GP’nin tamami ise KKR Americas Fund XlI L.P.'ye aittir. TOPCO bildirim konusu isleminin
gerceklestiriimesi amaciyla kurulan ve higbir ticari faaliyeti bulunmayan 6zel amagh bir sirkettir.

2 Platinum Falcon'un veto haklari, anayasal belgelerdeki veya sermaye yapisindaki degisiklikler, tasfiye
yoluyla feshedilme, orantisiz temettl veya kar dagitimlari ve Ortaklik ile KKR veya LGP arasindaki
ortaklik veya belirli emsaller arasi olmayan iglemler ile ilgili olarak mali ¢ikarlarini korumak igin tipik olarak
azinhk hissedarlara verilen haklarla sinirli olacaktir. Bu haklar Platinum Falcon’a, CNG'nin ticari kararlar
Uzerinde belirleyici etkiye sahip olmasina veyahut diger higbir ortak azinlik yatirrmcinin da bu tirden bir
hakki haiz olmasina imkan saglamayacaktir.

3 Herhangi bir ilave Yatirimci Yénetici iye atama hakkina sahip olmayacaktir. Ancak yatirim degeri (.....)
ABD Dolari'ni asan bir ilave yatirrmci geleneksel sinirlamalara tabi olarak yénetim kuruluna oy hakki
bulunmayan bir gézlemci atama hakkina sahip olacaktir.
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Bildirim Formundan edinilen bilgilere gore; CNG mevcut durumda, yerlesik musteri
tabani ve pazarda kalici bir sekilde bagimsiz olarak faaliyetlerini stirdirmek igin yeterli
insan ve sermaye kaynaklari ile surdurdugu bagimsiz bir isletmeye sahiptir. Bu
durumun, planlanan islemin tamamlanmasindan sonra da devam edecegi
anlasiimaktadir. Ayrica CNG'nin, tedarik veya satis i¢in ana sirkete bagimli olmayacagi,
gunluk operasyonlardan sorumlu yoneticilerinin bulunacag, ilgili pazarlarda bagimsiz
olarak faaliyet gostermek ve ticari faaliyetlerini kalici olarak yurtutmek igin yeterli
kaynaga sahip oldugu ifade edilmigtir.

Bu aciklamalar ¢ergevesinde, bildirim konusu islem sonrasinda CNG’nin tam iglevsel,
badimsiz bir iktisadi varlik niteliginde olacadi ve bu nedenle islemin 2010/4 sayili
Teblig'in 5. maddesi anlaminda bir devralma islemi oldugu anlagilmaktadir. Ote yandan
ilgili taraflarin cirolarinin séz konusu Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinin (b)
bendinde 6ngorulen esikleri agsmasi nedeniyle, islemin izne tabi oldugu gorulmektedir.

Bildirim formunda yer alan bilgilere goére, ortak girisim taraflarindan LGP, temel olarak
tuketici, isletme ve saglik hizmetleri ile perakende, dagitim ve endustriler dahil olmak
uzere hizmet saglayan sirketlere yatinm yapan 6zel sermaye yatirnrm sirketidir. LGP,
kontrol ettigi portfoy sirketleri araciligiyla Turkiye'de faaliyet gostermektedir. Bildirim
Formunda bu sirketlerin higbirinin Turkiye'de istiraklerinin bulunmadigi belirtilmigtir.

Tablo 1- LGP’nin Turkiye'de Faaliyet Gosteren Portfoy Sirketleri ve Faaliyet Alanlar

Sirket Faaliyet Alani

Aersale Havacilik hizmet sirketi ve satis sonrasi distrib(tori

A.Brands Group Marka gelistirme, pazarlama ve eglence sirketi

Ellucian Yuksekogrenim igin tasarlanmis yazilim ve hizmet saglayicisi
Paketleme makinesi ¢ézimleri, mihendislik ve entegrasyon hizmetleri ve

ProMach . o : . o
ilgili satis sonrasi urdn ve hizmetlerin tedarikgisi

WCG Clinical K_I.m.l_k dene)fler|n kalitesini ve verimini gelistirmek Uzere donlgsumsel
cbzumler saglayicisi

Kaynak: Bildirim Formu

Ortak girisim taraflarindan KKR ise, alternatif varlik yonetimi ve sermaye piyasalari ile
sigorta ¢ozumleri sunan kuresel bir yatirnm sirketidir. KKR, 6zel sermaye, kredi ve
tasinmaz mallara yatirrm yapan ve koruma fonlarini ydneten stratejik ortaklara sahip
yatirim fonlarina sponsorluk yapmaktadir. Bildirim Formunda KKR’nin, sahip oldugu
portfoy sirketleri* ve portfoy sirketlerinin kurulu istirakleri araciligiyla Turkiye'de faaliyet
gosterdigi ifade edilmistir.

4 KKR’nin Tirkiye'de faaliyet gosteren portfoy sirketleri su sekildedir: 1-800 Contacts, Acteon Group
Limited, Axel Springer SE, BMC Software, Inc., Chembulk, CMC Machinery, Collected Group, LLC (The),
Corel, Crosby Group (The), DCAL Aviation Finance Limited, Embarcadero Marine, Exact Software, GfK
SE, Gibson Brands, Inc., Goodpack Limited, Grupo Alvic, HENSOLDT, Hyperion Materials &
Technologies, Inkling Holdings, JBF Global Pte Ltd., Jiangsu Yuguan Modern Agricultural Science &
Technology Co., Ltd., Joulon Holdings, KDAC Aviation Finance (Cayman) Limited, Koki Holdings Co.,
Ltd., LCY Chemical Corp., MARELLI, Minnesota Rubber & Plastics, Nature's Bounty, Optiv Security,
PHC Holdings Corporation, Tekfor Global Holdings Ltd., Travelopia, Unzer, Upfield Foods, Wella,
YuppTV Inc.

3/5



(15)

(16)

17)

21-34/456-230

Tablo 2- KKR’nin Tiirkiye’de Kurulu Istirakleri Bulunan Portféy Sirketleri ve Faaliyet Alanlari
Portféy Sirketi Faaliyet Alani

Bilgi teknolojileri yonetimi ile sunucu yodnetim yazilimi ve bunlarla iligkili

BMC Software : . o
hizmetlerin saglanmasi

GFK Pazar arastirma hizmetleri

JBF Global Polyester ¢iplerin ve polyester filmlerin Uretimi ve satisi

Otomotiv aydinlatma, kabin konforu, elektrik glic aktarim mekanizmasi,
elektronikler, yesil teknoloji sistemleri, dahili tecribe, gu¢ aktarim

MARELLI ; > ) oo .
mekanizmasi, surls dinamikleri, termal c¢6zimler, motor sporlari ve
hizmetleri
PHC Holdings Vitro teshis cihazlari, yagsam bilimi cihazlari ve hizmetleri olmak Gzere saglik
Corporation cihazlari ve hizmetlerinin gelistiriimesi, Uretimi ve satisi
Travelopia Kiresel seyahat operatori

Upfield Foods altinda, tereyagi, margarin ve diger surilebilir Grinler,
Upfield Group melanjlar, siit kremasi alternatifleri ve bitkisel yaglar dahil olmak lzere bitki
bazli beslenme Urinlerinin Uretimi ve satisi

Sampuan, sa¢ boyama ve sag¢ sekillendirme Urinleri, renkli kozmetikler,
Wella oje, erkek ve kadin parfimleri ve profesyonel kuafér ve guzellik salonu
ekipmanlarina sahip ¢ok ¢esitli kisisel bakim Grtnleri

Kaynak: Bildirim Formu

Ortak girisim olan CNG ise, 6zellikle 1s1 direnci, sterilite, oksijen ve koku bariyerleri, UV
kalkanlari, nem korumasi olusturarak, gidalari ve diger urtnleri koruyan, ambalajlarin
kritik i¢ astarlarina yonelik dretim yapan 6zel film Ureticisidir. S6z konusu 6zel filmlerden
bir kismi geri donusturulebilir 6zellige sahiptir ve biyolojik ¢6zunebilirlige imkan
saglamaktadir. CNG’nin 6zel filmleri gida, tlketici, endustriyel ve saglik uygulamalarini
iceren cesitli nihai pazarlarda esnek ambalajlama alaninda ve diger uygulamalarda
kullaniimaktadir. CNG, hélihazirda esas olarak Kuzey Amerika’da faaliyet
gOstermektedir ve Turkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

Yukaridaki agiklamalar dogrultusunda; devre konu CNG'nin, Turkiye'de herhangi bir
mevcudiyeti ve faaliyetinin bulunmadigi anlasiimaktadir. Yukaridaki bilgilere ek olarak
Bildirim Formunda da KKR ve KKR tarafindan kontrol edilen portfdy sirketlerinin
faaliyetleri ile CNG’nin faaliyetleri arasinda ve LGP ile LGP tarafindan kontrol edilen
portfoy sirketlerinin faaliyetleri ile CNG’nin faaliyetleri arasinda dunya genelinde ve
Turkiye’de etkilenen pazarlar agisindan yatay ve dikey anlamda bir ortigsmenin
bulunmadigi ifade edilmigtir.

Yapilan inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu islemin 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesi kapsaminda pazardaki etkin rekabetin dnemli dlglide azaltilmasi
sonucunu dogurmayacagi ve isleme izin verilebilecegi kanaatine variimigtir.
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H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gére, 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 6nemli dlgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme 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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