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Rekabet Kurumu Bagkanlhigindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2026-1-012 (Devralma)
Karar Sayisi 1 26-14/398-154

Karar Tarihi : 16.04.2026

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (Ikinci Bagkan), Hasan Hiseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN, Ayse USLU CEVLEK

B. RAPORTORLER : Selin DUFSSUN, Habil Arda KEL, Kibra Nur KABAR, Zeyneddin
SEZEROGLU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - GT Silver BidCo, Inc.
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. A. Goktug
SELVITOPU, Av. Ceren OZKORKUT
Orjin Maslak, Eski Buyukdere Caddesi No: 27, Kat: 11, Maslak
34485, istanbul

D. DOSYA KONUSU: Permira Holdings Limited’in ve Jeffrey PERLMAN tarafindan
kontrol edilen Warburg Pincus LLC’nin istirakleri ve bagh ortakliklarn tarafindan
yonetilen fonlarin Clearwater Analytics Holdings, Inc. Gizerinde ortak kontrol tesis
etmesi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 12.03.2026 tarihli ve
81929 sayil yazi ile giren ve eksiklikleri en son 06.04.2026 tarihli ve 82789 sayili yazi
ile giderilen bildirim {zerine diizenlenen 10.04.2026 tarihli ve 2026-1-012/Ol sayili
Devralma On inceleme Raporu gériisiilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Permira Holdings Limited (PERMIRA)'nin ve Jeffrey PERLMAN’In kontrol
ettigi Warburg Pincus LLC (WP)'nin istirakleri ve bagli ortakliklari tarafindan yonetilen
fonlarin Clearwater Analytics Holdings, Inc. (CWAN) Ulizerinde ortak kontrol tesis etmesi
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) ¢ercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde, “Kontrolde kalici
degisiklik meydana getirecek sekilde; Bir veya daha fazla tesebblisiin tamaminin ya da
bir kisminin dogrudan veya dolayli kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin
alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebbiis veya
hélihazirda en az bir tegsebblisli kontrol eden bir ya da daha fazla kigi tarafindan
devralinmasi, Kanunun 7. maddesi kapsaminda birlesme veya devralma islemi sayilir.”
hakmu ile hangi tur islemlerin birlesme veya devralma islemi sayilacagi belirlenmisgtir.

Anilan Teblig’'in 5. maddesinin Gg¢uncu fikrasinda ise “Bagimsiz bir iktisadi varligin tim
iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu maddenin
birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir. Bu tiir islemlerde, islem
taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” hUkmune yer verilmigtir. Anilan hukim
uyarinca dosya konusu islemin 2010/4 sayili Tebli§ kapsaminda bir devralma iglemi
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sayllabilmesi icin (i) ortak kontrol altinda bir tesebbusin bulunmasi ve (ii) ortak girisimin
badimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya ¢ikmasi seklinde iki unsurun
birlikte saglanmasi gerekmektedir. Bu nedenle; asagida oncelikle bildirim konusu
igslemin, ortak kontrol sartini yerine getirip getirmedigi, ardindan ortak girisimin bagimsiz
bir iktisadi varlik olup olmadigi incelenecektir.

Bu kapsamda ilk olarak bildirime konu islemin devre konu tesebbUs Uzerinde bir kontrol
degisikligi meydana getirip getirmediginin degerlendiriimesi gerekmektedir. Birlesme ve
Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un (Kilavuz) 48.
paragrafinda belirtildigi Uzere, iki ya da daha fazla tesebbis ya da kisinin baska bir
tesebbUs Uzerinde belirleyici etki uygulama imkanina sahip olmasi durumunda ortak
kontrolden s6z edilmektedir. Belirleyici etki, bir tesebbisln stratejik karar ve eylemlerini
yonlendirmeye donuk vyetkiler anlamina gelmektedir. Kilavuz’'un 50. ve devami
paragraflarinda ortak kontrollin ortaya ¢iktig1 baslica durumlar; taraflarin esit oy hakkina
sahip olmasi, stratejik kararlarin alinmasinda veto haklarinin bulunmasi ya da oy
haklarinin ortaklasa kullaniimasi olarak dizenlenmektedir. Bu anlamda, ana sirketlerin
kontrol edilen tesebbusle ilgili 6nemli kararlarda (Ust yonetimin atanmasi, butge, isletme
plani, dnemli yatirnmlar vb.) mutabakata varmak zorunda oldugu hallerde ortak kontrol
s6z konusu olmaktadir.

Bu cercevede, islem sonrasinda PERMIRA ve Jeffrey PERLMAN’In kontrol ettigi WP’nin
her ikisinin de CWAN Uzerinde mugtereken belirleyici etkiye sahip olup olmayacagi
incelenmelidir. CWAN, New York Borsasi’nda halka acgik olarak islem géren bir sirkettir
ve mevcut durumda higbir gercek veya tuzel kigi tarafindan dogrudan veya dolayl olarak
kontrol edilmemektedir. Tesebbis Uzerinde The Vanguard Group, Inc. %(.....) ve
BlackRock, Inc. %(.....) oraninda hisse sahibi olmakla birlikte bu hisseler taraflara
kontrol hakki bahsetmemektedir. Diger hissedarlarin higbiri CWAN’da %(.....)’ten fazla
paya sahip degildir.

Dosya konusu islem kapsaminda, PERMIRA’nin dolayli istiraki olan GT Silver Merger
Sub, Inc.t, CWAN ile birlesecek; birlesmenin tamamlanmasinin ardindan CWAN, GT
Silver BidCo, Inc.’in tamamina sahip oldugu bir istirak olarak varligini surdurecektir.
islemin kapanisiyla birlikte ise PERMIRA ve WP ile Francisco Partners, Temasek ve
muhtemel diger yatirnmcilarin bagh ortakliklari GT Silver BidCo, Inc.’e sermaye
katkisinda bulunacak ve bu sirkette pay sahibi olacaktir. Bu ¢cergevede, PERMIRA ve
WP tarafindan yonetilen ve/veya danismanlik hizmeti verilen fonlar GT Silver BidCo,
Inc. vasitasiyla CWAN Uzerinde dolayl ortak kontrolUu devralacak ve sirasiyla %(.....) ve
%(.....) oraninda pay sahibi olacaktir. Diger yandan Francisco Partners ve Temasek'in
bagh ortakliklarinin dolayli olarak yaklasik %(.....)’er oraninda kontrol hakki
bahsetmeyen azinlik payr edinmesi ongorulmektedir. Diger yatirnmcilar kapanigta
CWAN'a yatirim yapabilecektir; ancak bu yatirimcilarin her biri %(.....)'un altinda, kontrol
bahsetmeyen azinlik pay sahibi olacaktir.

SOZLESME’ye gére CWAN’In ydnetim kurulunun tim kararlari, PERMIRA tarafindan
atanan en az bir ydnetim kurulu Gyesi ile Jeffrey PERLMAN’In kontrol ettigi WP
tarafindan atanan en az bir yonetim kurulu Gyesinin onayini gerektirmekte olup bu
uyeler, yonetim kurulu toplantilarinda her zaman ¢ogunluk oyunu olugturacak sayida oy
hakkina sahip olacaktir. Toplanti yeter sayisinin saglanmasi agisindan ise PERMIRA ve
WP tarafindan atanmis en az bir ydnetim kurulu Uyesinin hazir bulunmasi zorunludur.
Ayrica Ust duzey yoOneticilerin atanmasi, butge ve ig planinin onaylanmasi dahil olmak
uzere CWAN yonetim kurulunun tim kararlari, PERMIRA tarafindan atanan en az bir

1 jlgili tesebbiis bagvuru konusu iglem icin PERMIRA’nIn dolayl bir istiraki olarak kurulmus ézel amagl
bir sirket olup aktif ticari faaliyet géstermemektedir.

217



(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

26-14/398-154

yonetim kurulu Uyesi ile WP tarafindan atanan en az bir yénetim kurulu tGyesinin onayini
gerektirmektedir. Diger bir deyisle sirkete iligkin stratejik ticari kararlar PERMIRA ve WP
tarafindan atanacak olan ydnetim kurulu Uyelerinin toplantiya katilimi ve ayni yénde oy
kullanmasi durumunda alinabilecektir. Dolayisiyla yonetim kurulunda PERMIRAnin ve
Jeffrey PERLMAN kontrolindeki WP’nin belirleyici olacagdi anlasiimaktadir.

Yukarida agiklanan pay sahipligi ve yonetim kurulu yapilari sayesinde PERMIRA'nin ve
Jeffrey PERLMAN kontrolindeki WP’nin CWAN Uzerinde belirleyici etki uygulama
imkan! elde ettigi ve bildirime konu islem 6ncesinde herhangi bir gercek veya tuzel kigi
tarafindan kontrol ediimeyen CWAN’In islem sonrasinda PERMIRA ve Jeffrey
PERLMAN tarafindan ortak kontrol edilecegi gorulmektedir.

Bildirim konusu islemin 2010/4 sayili Tebli§ kapsaminda bir devralma olarak
deg@erlendirilebilmesi igin aranan ikinci kriter, Uzerinde ortak kontrol tesis edilen
isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini tagimasi, diger bir deyisle tam iglevsel
olmasidir. Bu kriter ¢cergevesinde, ortak girisimin, ana tesebbulslerden bagimsiz olarak
ilgili pazarda faaliyetlerini stirdlrebilen ayri bir tesebbls olup olmadidi incelenmelidir.

Kilavuz’'un 82. ve devami paragraflarinda tam iglevsellik kosulunun saglanmasi igin
ortak girisimin bagimsiz olarak faaliyet gostermesi bakimindan yeterli kaynaklara sahip
olmasi, dogrudan ana sirketlerle baglantili bir islevin 6tesinde faaliyet gostermesi, satis
ve satin alma iliskilerinde ana sirketlere bagimh olmamasi, kalici olarak faaliyet
goOstermesi gibi niteliklerin tamamini tasimasi gerektigi dizenlenmektedir.

Tam iglevsellik kriteri bakimindan Bildirim Formu’'nda yer alan bilgilere gore, islemin
tamamlanmasinin ardindan CWAN'In;

— Pazarda bagimsiz olarak faaliyet gdstermek icin kendi kaynaklarina (maddi ve
maddi olmayan varliklar, fikri mulkiyet, calisanlar, BT sistemleri vb. dahil olmak
Uzere) ve yonetim organlarina (CEO, CFO, yonetim kurulu vb.) sahip olmaya
devam edecedi,

— Ana sirketlerin faaliyetlerinden bagdimsiz olarak pazara kendi erisimine veya
pazarda kendi mevcudiyetine sahip olacagi; islemin ana sirketlerin belirli bir
islevinin devralinmasiyla sonuglanmayacagi,

— Satis ve satin almalarda kendi tedarikgileri ve musterileriyle bagimsiz pazar
mevcudiyetini surdurmeye devam edecegi ve yalnizca ana sirketler adina belirli
bir iglevi yerine getirmeyecedi,

— Sduresiz olarak kalici bir sekilde faaliyet gostermeye devam edecegi
nedenleri ile tam islevsel bir ortak girisim olacagi ifade edilmigtir.

Bu cergevede, bildirilen islem sonrasinda CWAN'’In faaliyetlerini bagimsiz olarak
yurutecegdi, bunu gerceklestirmek icin yeterli/gerekli kaynaklara sahip oldugu ve ana
sirketlerin belli bir islevinin 6tesinde ve ana sirketlere bagimh olmaksizin tam islevsel bir
ortak girisim olarak kalici bir sekilde faaliyet gosterecegi anlagiimaktadir.

Ayrica Kilavuz’'un 78. paragrafinda, “Bir tesebbdiisiin tek kontroliiniin devralinmasi
durumunda oldugu gibi, ortak kontrollin devralinmasi, devralan tesebbdislerin planlarina
gore devralinan tesebblisiin islem sonrasindan itibaren tam islevsel sayllmayacak
olmasi halinde dahi, piyasada yapisal bir degisiklige sebep olacaktir. Bu nedenle, birkag
tesebblislin baska bir tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin ortak kontrolind
dglincl kigilerden devralmalarini igeren ve 17. paragrafta belirtilen kriterleri karsilayan
bir iglem, tam iglevsellik kriterini gbz &6nlinde bulundurmak gerekmeksizin, Teblig
uyarinca Kanun kapsaminda bir yogunlagsma tegkil edecektir.” ifadesi yer almaktadir.
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Kurulun cesitli kararlarinda? da ortak kontroliin halihazirda faal olan bir tesebbus/iskolu
uzerinde kurulmasi halinin tam iglevsellik kriterinin ayrica degerlendiriimesine gerek
olmaksizin bir yogunlasma teskil edecegi ifade edilmistir. Dolayisiyla s6z konusu islem
ortak kontrolin halihazirda faal olan bir tesebbus Uzerinde tesis edilmesine yonelik
olmasi sebebiyle her kosulda 2010/4 sayili Tebli§ kapsaminda devralma islemi olarak
degerlendiriimektedir.

2010/4 sayih Teblig’'in 7. maddesinin birinci fikrasinda yer alan "Bu Teblig’in 5.
maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde; a) Islem taraflarinin Tiirkiye
cirolari toplaminin (¢ milyar TL’yi ve islem taraflarindan en az ikisinin Tirkiye cirolarinin
ayri ayri bir milyar TLyi veya, b) Devralma islemlerinde devre konu varlik ya da
faaliyetin, birlesme islemlerinde ise islem taraflarindan en az birinin Tiirkiye cirosunun
bir milyar TLyi ve diger islem taraflarindan en az birinin diinya cirosunun dokuz milyar
TL’yi agmasi halinde s6z konusu islemin hukuki gecgerlilik kazanabilmesi i¢in Kuruldan
izin alinmasi zorunludur.” hUkmu hangi tur birlesme ya da devralma islemlerinin Kurulun
iznine tabi oldugunu belirlemektedir.

Ortak girisim taraflari PERMIRAnin ve Jeffrey PERLMAN’In toplam Turkiye cirosunun
uc milyar TL'yi asmasi ve iki islem tarafinin TUrkiye cirolarinin bir milyar TL'yi agsmasi
nedeni ile islemin 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi
uyarinca Kurulun iznine tabi oldugu sonucuna ulasiimigtir.

Bildirime konu islemin Kurulun iznine tabi oldugunun tespitinin ardindan iglem
sonucunda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi anlaminda basta hakim durum yaratiimasi
veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere etkin rekabetin dnemli
Olcude sinirlandiriimasinin s6z konusu olup olmayacagi incelenmelidir.

2010/4 sayih Teblig'in 13. maddesinin birinci fikrasinda, “Birlesme ve devralmalar
degerlendirilirken &zellikle; ilgili pazarin yapisi, llke iginde veya diginda yerlesmis olan
tesebbdislerin fiili ve potansiyel rekabeti, tesebblislerin pazardaki durumu, ekonomik ve
mali glcleri, saglayici ve miisteri bulabilme alternatifleri, arz kaynaklarina ulasabilme
imkéni, pazarlara giris engelleri, arz ve talep egilimleri, tliketicilerin menfaatleri, tliketici
yararina olan etkinlikler ve diger hususlar géz éntinde tutulur.” hUkmu yer almaktadir.
Ayrica Bildirim Formu’nun 11. dipnotunda etkilenen pazar, “Tirkiye'de bildirim konusu
islemden etkilenme ihtimali olan ve a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni
pazarda ticari faaliyette bulundugu (yatay iliski), b) Taraflardan en az bir tanesinin bir
digerinin faaliyet gésterdigi herhangi bir ilgili pazarin alt veya (st pazarinda ticari
faaliyette bulundugu (dikey iligki) etkilenen pazarlari olusturmaktadir.” seklinde
tanimlanmaktadir. Bunun yani sira Bildirim Formu’nun 13 ve 14. dipnotlarinda; “devre
konu tarafin bir ortak girisim olmasi durumunda yatay etkilenen pazar, Tirkiye’'de ortak
girisim haricindeki taraflardan birinin veya daha fazlasinin ortak girisim ile ayni pazarda
ticari faaliyette bulundugu ilgili pazarlar, devre konu tarafin bir ortak girisim olmasi
durumunda dikey etkilenen pazar ise, taraflardan en az birinin ortak girisimin faaliyet
gosterdigi herhangi bir ilgili pazarin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette bulundugu
ilgili pazarlar’ olarak tanimlanmaktadir. Bu kapsamda ortak girisimin faaliyetleri esas
alinarak taraflarin faaliyetleri arasinda Turkiye’de yatay veya dikey bir ortismenin
bulunup bulunmadiginin degerlendiriimesi gerekmektedir.

Devre konu CWAN, vyatinmcilarin yatirrm verilerini yonetmesine yonelik
otomatiklestirilmig, bulut tabanl yazilim ¢ézumleri sunan bir yazilim sirketidir. Tesebbus
hem halka agik hem de 6zel piyasalarda faaliyet gosteren cesitli yatirnmci tarlerine

2 Kurulun 29.04.2021 tarihli ve 21-24/290-132 sayil, 19.01.2022 tarihli ve 22-04/57-26 sayil ve
08.12.2022 tarihli ve 22-54/842-347 sayih kararlari.
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yonelik muhasebe ve raporlama, veri, ileri analitik, risk ve performans ile portfoy ve emir
yonetimi hizmetleri sunmaktadir. CWAN'iIn halihazirda Turkiye'de faaliyet gostermedigi
ve gelecekte de faaliyet gostermeyi planlamadigi belirtiimektedir.

CWAN'In platformu; varlik yoneticileri, bankalar, enerji sektori (emtia ticareti yapan
sirketler gibi), koruma fonlari, sigorta sirketleri, emeklilik fonlari ve vakif fonlari ile kamu
sektori (kamu fonlarini ybneten devlet kurumlari) muasteri gruplarina hizmet
sunmaktadir. Tesebbusin sundugu basglica urun ve hizmetler su sekildedir:

— Yatinnm veri yonetimi: (i) Ana veri yonetimi (saklama kuruluslarindan, ig
sistemlerden ve elektronik tablolardan gelen verilerin konsolidasyonu, verilerin
otomatik dogrulanmasi ve veri normallestirme); (i) Musteri ve yatirnmci
raporlamasi (self-servis sablonlar araciligiyla musteri ekstreleri ve raporlarinin
olusturulmasi); ve (iii) Kurumsal diizeyde mimari (yatirim verilerini yapilandirma,
dizenleme ve dagitma kapasitesi).

— Portfoy ve emir yonetimi: Coklu varlik sinift kapsamina sahip gergcek zamanli
portfdy gortntmleri, entegre risk ve performans analitigi, esnek modelleme,
Ozellestirilebilir musteri hiyerarsileri ve goérunumleri ile gegmis veri depolamayi
kapsamaktadir.

— Yatinm kayit defteri (IBOR): Portfoy yoneticilerine tek ve birlesik bir veri
setinden c¢oklu varlik portféylerine, pozisyonlara, nakde ve risklere iliskin dogru
ve gergcek zamanl goérunumler saglamaktadir. Ayrica senaryo modellemesini,
kiyaslama Olgutlerine ve risklere gore yeniden dengelemeyi ve kural tabanli islem
gerceklestirmeyi destekleyen portfdy yeniden dengeleme araglarini da
kapsamaktadir.

— Risk ve performans: Yapilandirma ve varlik modellemesi, islem 6ncesi risk
analizi, degerleme ve fiyatlandirma modelleri, risk ve maruziyet izleme, portfoy
performans atfi ile gorsellestirme ve raporlama imkanlari sunmaktadir.

— Muhasebe ve raporlama: Tum varlik siniflari, muhasebe temelleri ve kiresel
raporlama rejimleri genelinde yapay zekad destekli otomatik muhasebe ve
basitlestiriimis raporlama imkani sunmaktadir.

— iglem éncesi ve sonrasi uyum: Entegre islem éncesi dogrulama, 6zel kural
kutuphaneleri ve gercek zamanl uyarilar dahil olmak tGzere menkul kiymet ve
duzenleyici kural setlerinin merkezi denetimini saglamaktadir.

— Duzenleyici uyum ¢oziimleri: NAIC, Solvency Il, ESG ve diger kuresel
duzenleyici uyum gerekliliklerini karsilamaya yonelik yerlegsik uyum hizmetleri
sunmaktadir.

Ortak girisim taraflarindan PERMIRA 6zel sermaye yatirim sirketi olup istirakleri ve bagh
ortakliklari araciligiyla gesitli yatirrm fonlarina yatirim yonetimi hizmetleri sunmaktadir.
PERMIRA, tlketici, hizmet, saglik ve teknoloji sektorlerinde faaliyet gosteren portfoy
sirketlerini bunyesinde barindiran ¢ok sayida 6zel sermaye fonunu nihai olarak kontrol
etmektedir3.

Ortak girisim taraflarindan Jeffrey PERLMAN ise Turkiye'de yalnizca WP araciligi ile
faaliyet gostermektedir. (.....) nedeniyle tarafin faaliyetleri bakimindan WP’nin faaliyetleri
ele alinabilecektir. WP’nin portfoy sirketleri; tuketici, enerji, finansal hizmetler, saglik,

3 PERMIRA tarafindan kontrol edilen ve Tirkiye'de faaliyet gosteren, (.....) olmak lizere toplam (.....) adet
portfoy sirketi bulunmaktadir.
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sanayi ve is hizmetleri ile teknoloji, medya ve telekomunikasyon dahil olmak tzere gesitli
sektorlerde faaliyet gostermektedir®.

Bu cercevede ortak girisim CWAN’in Tlrkiye’de herhangi bir faaliyetinin olmadigi géz
onunde bulunduruldugunda CWAN'In faaliyetleri ile ortak girisim taraflarinin faaliyetleri
arasinda Turkiye’'de yatay veya dikey bir értisme meydana gelmedigi ve bildirime konu
islem bakimindan Turkiye’de herhangi bir etkilenen pazarin ortaya ¢ikmadigi
anlasiimaktadir.

Dosya kapsaminda ayrica bildirime konu islemin Turkiye pazari bakimindan potansiyel
etkiler dogurup dogurmayacagi da degerlendirilmigtir. Kuruma sunulan cevabi yazida;
CWAN'In su anda veya gelecekte Turkiye cografi pazarina giris yapma yonunde bir
planinin bulunmadidi ifade edilmistir. Bu c¢ergevede islem taraflarinin Turkiye’deki
faaliyetleri arasinda potansiyel anlamda da yatay veya dikey herhangi bir ortismenin
bulunmayacagi gorulmektedir.

Ayrica PERMIRA ile WP’nin ortak kontrol ettikleri ve Turkiye’de faaliyet gosteren (.....)
deginilmesinde yarar goérilmektedir. Bildirim Formu'nda (.....) bir servet yonetimi ve
profesyonel hizmetler grubu oldugu belirtiimistir. (.....) satilma surecinde oldugu ve devir
isleminin  duzenleyici kurum izinlerinin alinmasiyla 2026 yilinin yazinda
gerceklesmesinin beklendigi anlasiimaktadir. Ortak girisime konu CWAN’in hélihazirda
Turkiye’de faaliyet gostermemesi ve gelecekte de faaliyet gosterme ydninde bir
planinin olmadigi g6z o6nunde bulunduruldugunda taraflarin faaliyetleri arasinda
Turkiye'de bir 6rtismenin meydana gelmeyecegi dederlendirilebilecektir®.

Bununla birlikte, ana tesebbuslerden biri ortak girisimle ayni pazarda veya bu pazarin
alt veya Ust pazarinda ya da bu pazarla yakindan iligkili komsu pazarda faaliyet
gOsteriyorsa, bu durum ana sirketlerin hem ortak girisimle rekabetlerinin hem de kendi
aralarindaki rekabetin olumsuz etkilenmesine, bagimsiz tesebbusler arasinda rekabeti
kisitlayan igbirligine ve rekabete aykiri etkinin yayilma riskine yol agabilmekte, bu
nedenle 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi kapsaminda incelenebilmektedir.

Ortak girisimin Turkiye’de herhangi bir faaliyetinin bulunmadigi ve gelecekte de
Turkiye’de faal olmayacagi yoniundeki beyani dikkate alindiginda ana tesebbdusler ile
ortak girisim faaliyetleri arasinda Turkiye’de herhangi bir yatay veya dikey ortusme
bulunmamaktadir. Bu dogrultuda, bildirim konusu islemin ana tesebbusler arasinda
koordinasyon dogurucu bir etkiye neden olmayacagi anlagiimaktadir.

Yukarida vyer verilen bilgiler dikkate alindiginda, islem taraflarinin Tarkiye’deki
faaliyetleri arasinda mevcut ya da potansiyel yatay veya dikey bir 6rtismenin
bulunmadigi, islemin Turkiye’'de herhangi bir ilgili Griin pazarinda yogunlagma seviyesini
artirmayacagi ve islem sonrasinda etkin rekabetin dnemli dlguide azaltilmasinin s6z
konusu olmayacagi sonucuna ulasiimaktadir.

Yukarida yapilan degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu islemin 2010/4 sayili
Teblig’'in 7. maddesinin ikinci fikrasi uyarinca izne tabi oldugu, bununla birlikte anilan
islem ile 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ¢ergevesinde basta hakim durum yaratiimasi
ya da mevcut bir hakim durumun gugclendiriimesi olmak Uzere etkin rekabetin dnemli
Olglde azaltilmasi sonucunun ortaya gikmayacagi kanaatine ulasiimistir.

4 WP tarafindan kontrol edilen ve Tirkiye'de faaliyet gosteren (.....) olmak tizere toplam (.....) adet portfoy
sirketi bulunmaktadir.

5 Kuresel seviyede olusabilecek bir értlismenin ise yakin zamanda (.....) elden gikarilmasi ile ortadan
kalkacagi soylenebilecektir.
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H.SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak
cikarilan 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin
rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin
verilmesine, gerekceli kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare
Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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