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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2017-4-48 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi 1 17-35/558-242

Karar Tarihi :26.10.2017

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Omer TORLAK

Uyeler : Arslan NARIN (ikinci Baskan), Adem BIRCAN

Sukran KODALAK, Mehmet AYAN

B. RAPORTORLER: Miicteba ALTUN, Muhammed Safa UYGUR,
Nezir Furkan KIRAN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Blackstone Group L.P.
- Cambourne Life Investment Pte. Ltd.
Temsilcileri: Av. Gonenc GURKAYNAK, Av. Ceren
OZKANLLI, Av. Ceren GOKTURK, Av. Merve BAKIRCI
Citlenbik Sok. No:12 Yildiz Mah. Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Halihazirda Goldman Sachs Group ve Blackstone Group
L.P. tarafindan ortak kontrol edilen Rothesay HoldCo UK Ltd. uzerinde
Cambourne Life Investment Pte., Massachusetts Mutual Life Insurance
Company ve Blackstone Group L.P.’nin ortak kontrol elde etmesine iligkin
isleme izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 25.08.2017 tarih ve 6170 sayi ile
giren, 05.10.2017 tarih ve 7075 sayili yazi ile tamamlanan bildirim Gzerine dizenlenen
17.10.2017 tarih ve 2017-4-48/Oi sayili Devralma Raporu godrisiilerek karara
baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle, séz konusu devralma islemine izin
veriimesinde sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

ilgili bagvuruda, Rothesay HoldCo UK Ltd.'nin (ROTHESAY) ortak kontroliiniin nihai
olarak Blackstone Group L.P. (BLACKSTONE), Cambourne Life Investment Pte.
(CAMBOURNE) ve Massachusetts Mutual Life Insurance Company (MASSMUTUAL)
tarafindan devralinmasi 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 sayilh Tebli§g) cercevesinde izin
verilmesi talep edilmistir.

Bildirilen islem, nihai olarak ROTHESAY’daki Goldman Sachs Group (GOLDMAN) ve
Rothesay Life Ltd. hisselerinin tamaminin BLACKSTONE, CAMBOURNE ve
MASSMUTUAL tarafindan devralinmasina iligkindir.

2010/4 sayih Teblig'in 5. maddesinin Gglncu fikrasi gergevesinde ortak girisimler,
hedef sirket Gzerinde ortak kontrollin saglanmasi ve kurulan sirketin ekonomik agidan
badimsiz (tam islevsel) olmasi halinde devralma iglemi sayilmaktadir.
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islem &ncesinde BLACKSTONE ve GOLDMAN devralinan tesebbisiin ortak
kontrolini  elinde  bulundurmaktayken, islem sonrasinda BLACKSTONE,
CAMBOURNE ve MASSMUTUAL birlikte ROTHESAY’in ¢ikardigi A grubu, D grubu,
E grubu ve imtiyazli hisselerinin tamamini devralacaklardir. Anilan devralma
sonucunda Hissedarlar Sozlesmesi ¢cercevesinde BLACKSTONE, CAMBOURNE ve
MASSMUTUAL nitelikli hissedar olacaklardir. Boylelikle, is planinin yaninda yillik
revizyonlarin yapilmasi, ¢esitlendiriimesi, duzeltiimesi veya kurulmasi; but¢enin maddi
olarak degigstiriimesi, cesitlendiriimesi veya duzeltimesi ve butgeden maddi olarak
ayrilmasi; ortak girisimin kidemli yonetiminin Uye veya direktorlerinin atanmasi,
gorevden alinmasi ve degistiriimesi gibi kararlar nitelikli hissedarlarin her birinin izni ile
gerceklesebilecektir. Tesebbuslerin her biri islem sonrasinda ROTHESAY Uzerinde
belirleyici etki uygulama olanagina sahip olacagindan ilgili sirketin yonetiminde ortak
kontrole sahip olacaklardir.

ilave olarak Bildirim Formunda, halihazirda tam islevsel olarak faaliyet gdsteren bir
ortak girisim oldugu belirtilen ROTHESAY’in, islem sonrasinda da gunluk faaliyetlerine
iliskin olarak atanmig bir yonetiminin ve bagimsiz iktisadi varlik olarak faaliyetlerini
surdurebilmesiigin yeterli kaynaga erisim imkaninin olacagi belirtilmistir. Bu kapsamda
ortak girisimin tam iglevsellik unsurunun da saglanacagi anlagiimistir. Dolayisiyla ilgili
islem 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve 2010/4 sayili Teblig'in 5. Maddesi
gercevesinde bir devralma islemidir.

Cirolar incelendiginde 2010/4 sayili Teblig’'in 7. maddesinin birinci fikrasinda belirtilen
ciro esiklerinin asilmis oldugu ve bu sebeple bildirim konusu islemin Kurul’'un iznine
tabi oldugu gorulmuastar.

Bildirim Formunda sunulan bilgilere gére, ROTHESAY faaliyetlerini 6zellikle
belirlenmis fayda emeklilik planlarinin risk azaltiminda, emeklilik planlarinin risk
azaltimi islemleri pazarinda ve yalnizca ingiltere’de yiriitmektedir. Tesebbiisiin
Tarkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmamakta ve tesebbus Turkiye’den ciro elde
etmemektedir. ilave olarak devralan sirketlerin Tiirkiye’de belirlenmis fayda emeklilik
planlarinin risk azaltimi ve emeklilik planlarinin risk azaltimi iglemleri pazarlarinda veya
bu pazarla yatay/dikey olarak ortisen herhangi bir pazarda bir faaliyeti
bulunmamaktadir.

islem taraflarindan BLACKSTONE ve CAMBOURNEun aligveris merkezi isletmeciligi
faaliyetlerinde bulunmak suretiyle ayni ilgili UGrin pazarinda faaliyet gosterdigi
anlasiimistir. Bununla birlikte, islem konusunun aligveris isletmeciligi pazariyla
yatay/dikey herhangi bir iligkisinin bulunmamasi g6z 6nudnde bulunduruldugunda
taraflarin her ikisinin de faaliyet gdsterdigi bu pazarin bildirim konusu islemden
etkilenme ihtimalinin bulunmadigi kanisina varilmigtir.

Dosya mevcudu bilgilere gore, Turkiye'de devralan ana tesebbuslerin ortak girisimle
iligkili bir pazarda faaliyet géstermemesi g6z ontine alindiginda, degerlendirmeye konu
devralma igleminin herhangi bir rekabet endigesi dogurmayacagi kanaatine variimigtir.

2/3



(13)

17-35/558-242

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayllh 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 yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin
ve boylece rekabetin 6nemli 6lguide azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle
isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gun igcinde Ankara
idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak iizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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