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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-1-049 (Ortak Girigim)

Karar Sayisi : 23-54/1032-370

Karar Tarihi : 23.11.2023

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Stkran KODALAK,
Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK,
Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Esra KUCUKIKizZ, Omer Furkan OZDEMIR,

Zeyneddin SEZEROGLU, Miislim YILMAZ

C. BiLDIRIMDE

BULUNAN : Warburg Pincus LLC
Temsilcileri: Av. Gnenc GURKAYNAK, Av. Oznur iINANILIR,
Dilara YESILYAPRAK AKAY, Av. S. Bugrahan KOROGLU
Citlenbik Sokak No: 12 Yildiz Mahallesi, istanbul/TURKIYE

D. DOSYA KONUSU: BCP V Everise Topco Inc.in ortak kontrolinin Warburg
Pincus LLC tarafindan devralinmasi igslemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 24.10.2023 tarihli, 43865 sayili
belge ve 25.10.2023 tarihli, 43869 sayili belge ile intikal eden ve 09.11.2023 tarih ve
44452 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Gzerine dizenlenen 20.11.2023 tarihli
ve 2023-1-049/0i sayili On inceleme Raporu goriisiilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda ¢zetle dosya konusu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirim ile halihazirda Brookfield Corporation (BROOKFIELD) tarafindan
kontrol edilen BCP V Everise Topco Inc. (EVERISE) sirketine Warburg Pincus LLC
(WARBURG) tarafindan yapilacak yatirnm akabinde, EVERISE'nin WARBURG ve
BROOKFIELD’in ortak kontroliine gegmesi 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)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

Basvuruda, bildirilen islemi takiben WARBURG ve BROOKFIELD’in her birinin
EVERISE Uzerinde esit paya sahip olacagi ve EVERISE'yi ortak kontrol edecegi, bu
suretle EVERISE’nin tam iglevsel bir ortak girisime donusecegi belirtiimektedir.
Bildirime konu islemin dayanagdini 03.10.2023 tarihinde taraflar arasinda imzalanan
Hissedarlar S6zlesmesi (SOZLESME) olusturmaktadir.

BCP V Everise Aggregator LP (BCP) halihazirda EVERISE’nin hisselerinin %(.....)’ine
sahiptir. EVERISE’nin hisselerinin geri kalan %(.....)’sI Global Techserve Pte Ltd. ile
Sudhir AGARWAL ve David PALMER sahipliginde bulunmaktadir. islem sonrasinda
ise WARBURG ve BROOKFIELD'in her biri EVERISE hisselerinin yaklasik %(.....)'ine
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sahip olacaktir. Dolayisiyla bildirime konu iglem neticesinde, EVERISE'nin nihai olarak
WARBURG ve BROOKFIELD’in  ¢ogunluk hissedarliginda  bulunacagi
anlasiimaktadir.

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin Uguncu fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tim islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir.” hUkmune yer
verilmigtir. Anilan hukim uyarinca dosya konusu iglemin 2010/4 sayili Teblig
kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi igin ortak kontrol altinda bir tegebbusun
bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam islevsel) olarak ortaya
cikmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Bildirime konu isleme esas tegkil eden SOZLESMEnin Ugiincii béliminde yer alan
kosullar geregince, islem sonrasinda, EVERISE’nin yonetim kurulu en fazla (.....)
uyeden olugsacak, WARBURG ve BROOKFIELD'in her biri yonetim kuruluna (.....) Uye
atayacaktir. Bunun yani sira, SOZLESME'nin 3.2(a)(ii) maddesi geregince
WARBURG ve BROOKFIELD, Sudhir AGARWAL'I EVERISE'nin icra kurulu bagkani
(CEO) veya icra baskani oldugu slrece yonetim kurulu Uyesi olarak atayacaktir.
Ayrica, WARBURG ve BROOKFIELD'in her biri tedavildeki hisselerin (.....)
%(.....)’sine sahip oldugu slrece birbirlerine danisarak (.....) ilave bagimsiz yénetim
kurulu Uyesi belirleme hakkina sahip olacaktir.

Yénetim kurulunun toplanti yeter sayilarina iligkin olarak ise SOZLESME'de;

(i) Yonetim Kurulu toplantilarinin ilgili donemde tum Gyelerin (veya komite
toplantilari olmasi durumunda, s6z konusu komitenin Gyelerinin) sahip oldugu
oylarin gogunluguna sahip olan Uye sayisindan daha az bir say ile
gerceklesmeyeceqi,

(i) Buna ilaveten, toplantilarin WARBURG tarafindan atanan (.....) Uye ve
BROOKFIELD tarafindan atanan (.....) Gyenin katilmi ile saglanacagi

hususlarinin hikium altina alindigi goralmektedir.

SOZLESME uyarinca yoénetim kurulu toplantilarinda her bir Giyenin (.....) hakki olacak
ve kararlarin alinmasi s6z konusu toplantida hazir bulunan tim tyelerin (.....) olumlu
oyunu ve WARBURG tarafindan atanmis (.....) Gyenin ve BROOKFIELD tarafindan
atanmis (.....) Uyenin olumlu oyunu gerektirecektir. Ayrica, WARBURG tarafindan
atanmis herhangi bir Gye veya BROOKFIELD tarafindan atanmis herhangi bir Gye,
herhangi bir zamanda yonetim kurulunun énune getirilen bir konunun, yonetim kurulu
yerine EVERISE’nin hissedarlari tarafindan onaylanmasini talep edebilecektir. Buna
ilaveten, SOZLESME nin Cizelge-2 isimli ekinde yer alan “Ayriimis Konular (Reserved
Matters-Ozel Nitelikli Konular)” kapsaminda bir konunun karara baglandigi herhangi
bir yonetim kurulu toplantisinda, karar yeter sayisinin saglanmasi icin WARBURG
tarafindan atanmis (.....) Uyenin ve BROOKFIELD tarafindan atanmis (.....) Uyenin
katilimi gerekecektir. “Ayrilmig Konular” kapsaminda ise ortak kontrollin varhiginin en
tipik gostergeleri olan (i) yillik butgenin ve is planinin kabul edilmesi veya degistiriimesi
ve (i) icra Kurulu baskani veya icra baskaninin ya da icra Kurulu Baskani veya icra
bagkaninin dogrudan bagli oldugu kigilerin ise alinmasi veya iglerine son verilmesi
hususlari yer almaktadir.

Bu hususlar dogrultusunda, sirket yonetiminin tum toplantilarinda toplanti yeter
sayinin saglanabilmesi icin WARBURG ve BROOKFIELD’in (.....) Gyesinin katiminin
gerekliligi ve stratejik kararlari da iceren sirketin tUm eylemlerine iligkin konularin
herhangi bir yonetim kurulu toplantisinda karara baglanabilmesi i¢in karar yeter
sayinin saglanmasinda WARBURG ve BROOKFIELD’in (.....) Gyesinin olumlu oyunun
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gerekliligi dikkate alindiginda s6z konusu islem ile EVERISE uzerinde WARBURG ve
BROOKFIELD tarafindan ortak kontrol tesis edilecegi dederlendiriimektedir.

Bagvuruda, EVERISE’nin hélihazirda, bagta saglik ve sigorta sektorindeki sirketler
icin olmak Uzere is slUrecindeki dis kaynak kullanimi alaninda bagimsiz olarak faaliyet
gOsterdigi, gunluk faaliyetlerini yuritmek Uzere bagimsiz bir yonetiminin mevcut
oldugu ve finans, personel ve varliklar anlaminda yeterli kaynaklara sahip koklu bir
oyuncu oldugu, igslem sonrasinda da EVERISE’nin bu kaynaklara sahip olmaya devam
edecegi ve cirosunu temelde kendi mugteri tabanina yaptigi satislardan elde edeceqi
belirtiimektedir.

Bu bilgiler dikkate alindiginda, halihazirda faaliyet gésteren EVERISE’nin iglem
sonrasinda yerlegsmis musteri tabanina, yeterli insan ve sermaye kaynagina sahip
olmay! ve faaliyetlerini kalici sekilde bagimsiz bir isletme olarak gerceklestirmeyi
amacladigl anlasiimaktadir. Bu gercevede, bildirime konu iglem ile kurulacak ortak
girisim sirketinin 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesindeki esaslar ¢ergevesinde tam
islevsel bir ortak girisim olacagi sonucuna ulasiimistir.

Sonug olarak, bildirim konusu iglemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi uyarinca bir
devralma niteliginde oldugu degerlendiriimektedir. Islem taraflarinin cirolari 2010/4
sayili Tebli§’in 7. maddesinde 6ngdrilen esikleri astigindan, islem Kurulun iznine
tabidir.

islem taraflarindan WARBURG, cesitli alanlarda faaliyet gosteren bir dizi bagimsiz
O0zel sermaye fonunu yonetmekte veya bunlara danismanlhk yapmaktadir.
WARBURG’un portféy sirketleri, enerji, finansal hizmetler, saglik ve tiketici,
endustriyel ve ticari hizmetler ile teknoloji, medya ve telekomunikasyon dahil olmak
Uzere cesitli sektorlerde faaliyet gostermektedir. WARBURG, bildirim tarihi itibariyla
Tarkiye'de (i) (.....), (i) (.....), (i) (.....), (iv) (.....), (V) (..., (vi) (ennnn)y Qv (s, (il (e,
@ix) (.....), X) (.....) ve (xi) (.....), (xii) (.....) Gnvanh portfoy sirketleri aracihgiyla faaliyet
gOstermektedir.

Diger iglem tarafi olan BROOKFIELD, yenilenebilir enerji ve déntsum, altyapi, 6zel
sermaye, gayrimenkul, kredi ve sigorta yatirimlarina odaklanan kiresel bir alternatif
varlik yoneticisidir. BROOKFIELD, kamu ve 6zel emeklilik planlari, bagislar ve vakiflar,
devlet varlik fonlari, finansal kurumlar, sigorta sirketleri ve 6zel varlik yatirimlari danhil
olmak Uzere diunya genelindeki yatirnmlara bir dizi alternatif Grinli sunmaktadir.
BROOKFIELD, Turkiye’'de portfdy sirketleri olan (i) (.....), (i) (.....), (iii) (.....), (iv) (.....),
(V) (oeer), (V) (oennd)y (Vi) (eeend), (Vi) (eeenl), (X)) (eeed)y OO (eeed)y () (ennnl), OE) (eeeln), (i)
(cornr), (XiV) (....), (xv) (.....), (xvi) (.....) ve (xvii) (.....) unvanh tesebbusleri ve bu
tesebbuslerinin bir kisminin TUrkiye’'deki istirakleri araciligiyla faaliyet géstermektedir.

Ortak girisim sirketi EVERISE ise basta saglik ve sigorta sektorleri olmak Uzere
sirketler icin is slreclerinde dis kaynak kullanimi saglamaktadir. Bu faaliyetleri
kapsaminda EVERISE, musgteri ve isgucu yonetimi ve arka ofis hizmetlerinin yani sira
¢ok kanalli musteri hizmeti ve sosyal medya destegi sunmaktadir. Bagvuruda
EVERISE’nin agdirlikh olarak ABD’de faaliyet gosterdigi ve Turkiye’de mevcut ve/veya
planlanmis herhangi bir faaliyetinin bulunmadigi belirtimektedir.

Yukarida yer alan bilgiler 1siginda, ortak girisim sirketi EVERISE’nin Turkiye'de
herhangi bir faaliyetinin bulunmamasi ve yakin gelecekte Turkiye'de faaliyet
gOstermeyecek olmasindan o6turt ortak girisim sirketi ile ana sirketlerin faaliyetleri
arasinda Turkiye pazarinda herhangi bir yatay ve/veya dikey oOrtisme ortaya
¢ikmadigl anlagiimaktadir. Bununla birlikte, bagvuru sahibi tarafindan iletilen cevabi
yazida; islem taraflarindan WARBURG tarafindan kontrol edilen (.....) ve diger islem
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tarafl BROOKFIELD tarafindan kontrol edilen (.....)'in genel olarak ambalaj sektorinde
faaliyet gosterdikleri, ancak bu iki portfoy sirketinin de Turkiye'deki faaliyetlerinin
oldukga sinirlh oldugu, 2022 yilinda (.....)'in Turkiye'de (.....) ABD Dolar’'ndan ve
(.....)nin ise (.....) ABD Dolar’'ndan daha az gelir elde ettigi, s6z konusu portfoy
sirketlerinin odak noktalarinin farkli ambalaj sistemleri ve Urtnleri olmasi nedeniyle de
birbirlerine yakin rakip konumunda olmadiklari®, ayrica s6z konusu Urinlerin ortak
girisim EVERISE tarafindan sunulan herhangi bir Grin veya hizmet ile ilgisi
bulunmadigi ifade edilmektedir.

Islemin kiiresel pazarda olusturacagi etkiler agisindan basvuru sahibi tarafindan
iletilen cevabi yazida; EVERISE ile WARBURG veya BROOKFIELD tarafindan kontrol
edilen herhangi bir portfOy sirketi arasinda kuresel olarak yatay ve/veya dikey ortusme
bulunmadigi belirtiimektedir. Bununla birlikte, bildirime konu iglem neticesinde,
WARBURG tarafindan kontrol edilen portfoy sirketlerinin EVERISE tarafindan
saglanan “is sureci dis kaynak kullanimi” hizmetlerine ydnelik bir talebi olusma ihtimali
g6z onune alinsa dahi, EVERISE tarafindan saglanan hizmetlerin musgterileri icin
mutlak surette kritik bir girdi niteliginde bulunmadigi, zira s6z konusu hizmetlerin saghk
ve sigorta alaninda faaliyet gdsteren tesebbuslerin maliyetlerinin ¢ok kuguk bir
bdlimunu olusturdugu ifade edilmektedir. Buna ilaveten, bildirime konu islemin
WARBURG ve BROOKFIELD’in buyume beklentileri olan sirketlere yatinm yapma
yonundeki ticari faaliyetleri kapsaminda tamamen finansal nitelikte bir yatirim oldugu
ve stratejik bir ortak girisim niteligi tagsimadigi belirtiimektedir?

Sonug olarak WARBURG ve BROOKFIELD'in faaliyetleri ile EVERISE’nin faaliyetleri
arasinda Turkiye'de yatay ve/veya dikey ortisme bulunmadidi, bildirime konu islem
neticesinde kiresel capta WARBURG'un portfoy sirketleri ile EVERISE nin faaliyetleri
arasinda ortaya ¢ikabilecek varsayimsal bir dikey iliskinin de ihmal edilebilir nitelikte
bir etki doguracagi degerlendiriimektedir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirim konusu iglem
ile 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ¢ergevesinde basta hakim durumun yaratiimasi
veya mevcut bir hakim durumun guglendirilmesi olmak Uzere Ulkenin butund yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin dnemli dlgtude
azaltilmasi sonucunun ortaya gikmayacagi kanaatine varilmistir.

1 Cevabi yazida; (.....)'nin oncelikle hava, kagit ve dolgu kopik, kutu i¢i paketleme korumalari, esnek
paketleme ve nakliye sirasinda ¢izilmeyi énlemek igin ylzey korumasi iceren koruyucu paketleme
sistemleri Urettigdi, (.....)'in ise dncelikle depolarda ve dagitim merkezlerinde kullanilan kutular ve kasalar
gibi yeniden kullanilabilir endistriyel paketleme sistemleri Urettigi ifade edilmektedir.

2 Cevabi yazida ayrica, bildirime konu islemin Gliney Kore Rekabet Otoritesi tarafindan 03.11.2023
tarihinde kosulsuz olarak onaylandidi bilgisi verilmektedir.

4/5



23-54/1032-370

H. SONUC

(22) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylh Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayih
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin dnemli dl¢ide
azaltilmasinin so6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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