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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2019-5-039 (Devralma)
Karar Sayisi : 19-34/507-212
Karar Tarihi : 03.10.2019
A. TOPLANTIYA KATILAN UY_ELER
Baskan : Adem BIRCAN (Bagkan V.) o
Uyeler : Sukran KODALAK, Ahmet ALGAN, Hasan Hiseyin UNLU
B. RAPORTORLER : Mehmet TOKGOZ, A. Ogiin KARAGULLE, Mert OZMEN
C. BiLDIRIMDE

BULUNANLAR : - KIRKBI Invest A/S,

- The Blackstone Group Inc.

- Canadian Pension Plan Investment Board

- Merlin Entertainments plc.
Temsilcileri: Av. Itir CIFTCI, Av. Bilkkem GEBELEK,
Kanyon Ofis Binasi, Kat 10. Buyukdere Cad. No. 185,
istanbul, Tiirkiye

D. DOSYA KONUSU: Merlin Entertainments Plc.’nin ortak kontroliiniin KIRKBI
Invest A/S, The Blackstone Group Inc.’nin istirakleri tarafindan yonetilen yatirhm
fonlann ve Canada Pension Plan Investment Board tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 21.08.2019 tarih ve 5413 sayi ile
giren ve eksiklikleri en son 10.09.2019 tarih ve 6001 sayil yazi ile tamamlanan bildirim
Uzerine dizenlenen 25.09.2019 tarih ve 2019-5-39/0Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bildirim konusu islem, Kirkbi Invest A/S (KIRKBI), Blackstone Group Inc.
(BALCKSTONE) ve Canadian Pension Plan Investment Board (CPPIB) tarafindan
islemi gerceklestirmek icin kurulan Berkeley Bidco Limited (BIDCO) araciligiyla Merlin
Entertainments Plc.in (MERLIN) ortak kontrolunun devralinmasidir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Gglincl fikrasinda; “Bagimsiz
bir iktisadi varligin tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin
olusturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma
islemidir’ hukmune yer verilmektedir. Dolayisiyla islem agisindan “ortak kontrol” ve
“tam iglevsellik” unsurlarinin karsilanip karsilanmadigi irdelenmelidir.

Mevcut durumda MERLIN’in hisselerinin (.....)'i devralma tarafi KIRKBI'ye ait olup
geriye kalan (.....) hisse borsada islem gormektedir. MERLIN ile KIRKBI arasinda
imzalanan so6zlesme cercevesinde KIRKBI'nin tek kontrol saglayan veya stratejik
kararlar Gzerinde negatif kontrol saglayici herhangi bir hakki bulunmamaktadir.

Islem igin kurulan BIDCO hisselerinin (.....)'si KIRKBI'ye ve (.....)’si BLACKSTONE'a
aittir.  Bildirim Formunda BIDCO’nun devralma islemini gerceklestirmek disinda
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herhangi bir ticari faaliyeti bulunmadigi, taraflar arasinda akdedilen s6zlesmeye gore
BIDCO’nun ydnetim kurulunun, her bir hissedar tarafindan (.....) Gye atanmak suretiyle
toplam (.....) Uyeden olusacagi, BIDCO’nun yodnetim kurulunca alinacak kararlarin,
taraflarin atadigi yénetim kurulu Uyelerinden en az birinin olumlu oyu olmak sartiyla,
oycoklugu ile alinacagi ifade edilmistir. Bunun yaninda, stratejik planda yapilacak
herhangi bir degisiklik, Ust yoneticilerin atanmasi ve gorevden alinmasi, yonetim hisse
senedi tegvik duzenlemeleri gibi stratejik kararlarin her bir yonetim kurulu tyesinin 6n
yazili onayi ile alinacagi belirtiimektedir. BIDCO’nun ydnetimine iligkin bir diger husus
da BLACKSTONE ile CPPIB arasinda imzalanan protokoldir. llgili protokol
cercevesinde BIDCO’nun (.....) hissesine sahip olan BLACKSTONE, elinde
bulundurdugu hisselerin (.....)'ini temsil eden hisseleri ve ortak girisim sirketi
BIDCO’nun (.....) ydnetim kurulu Uyesi atama hakkini CPPIB’ye devretmektedir.

Bu bilgilerden hareketle, islem sonrasinda KIRKBI, BLACKSTONE ve CCPIB'nin,
devralma sirketi BIDCO araciliyiyla MERLIN Gzerinde ortak kontrole sahip olacaklari,
anlasiimaktadir. Ayrica belirsiz bir sure i¢in kurulan MERLIN ana tesebbuslerden
badimsiz olarak faaliyette bulunacagindan tam islevsellik kosulunun da saglandigi
kanaatine variimaktadir. Dolayisiyla, igslemin bagimsiz bir iktisadi varligin tum islevlerini
kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisim niteligi ile 2010/4 sayilh Tebli§’in 5.
maddesi cercevesinde bir devralma iglemi oldugu; ayrica 2010/4 sayil Teblig'in 7.
maddesinin birinci fikrasinda belirtilen ciro esiklerinin asiimis oldugu, bu sebeple
bildirim konusu islemin izne tabi oldugu anlasiimaktadir.

Devre konu MERLIN, istanbul Sualti Diinyasr’nin isletmecisidir. Bunun yani sira 2-12
yas cocuk grubunu hedefleyen aile parklari niteliginde olan Legoland Park Discovery
Centre (LEGOLAND), tarihi kisiliklerin, dinya liderlerinin, modern karakterlerin vb.
Kisiliklerin ¢esitli sekillerde yapilmis heykellerinin sergilendigi muze niteliginde olan
Madame Tussauds ve dunyadaki denizler, okyanuslar ve buralarda yagsayan canlilar
hakkinda bilgi verilen Sea Life Centre’in sahibi ve isletmecisidir. MERLIN’in temel
faaliyet konusu “eglence ve hobi parklari” olmakla birlikte, yine bu faaliyetin yan unsuru
olarak LEGOLAND icerisinde bulunan perakende satis magazalari vasitasiyla yalnizca
LEGOLAND’e gelen musterilere yonelik olarak Lego markali UGrlin satislarn da

bulunmaktadir.

(10) Ana sirketlerden CPPIB emeklilik, maluliyet ve 6lim yardimi &demelerinde

kullanilmayan fonlar ile yatirm yapan bir profesyonel vyatirm yonetimi
organizasyonudur. CPPIB kamu fonu ve 6zel fonlar, tahvil, gayrimenkul, altyapi gibi
yatirim aracglarina yatirnm yapmaktadir. Diger ana sirket KIRKBI ana faaliyetlerini Lego
markasi Uzerinden yurutmektedir. KIRKBI héalihazirda MERLIN Uzerinde %29,58
oraninda paya sahiptir ve Turkiye'deki istiraki LEGO Turkey Oyuncak Ticaret A.S.
araciligiyla oyun malzemelerinin toptan satigi alaninda faaliyet gostermektedir. KIRKBI
ayni zamanda uzun vadeli 6zsermaye yatirimlari ve gayrimenkul yatirrmlari bulunan
bir yatinm sirketidir. Uglincti ana sirket BLACKSTONE bir alternatif varlik yénetim
firmasidir. Sirketler grubu veya holding sirketi olmayip yatirirm ydnetim sirketi olarak
faaliyet gostermektedir.

(11) Devralan taraflardan KIRKBI, CPPIB ve BLACKSTONE, devre konu MERLIN’in temel

faaliyet alani olan eglence ve hobi parklari pazarinda yer almamaktadir. Turkiye’de ana
faaliyet konusu Lego markali trlnlerin toptan satisi ve pazarlamasi olan KIRKBI’'nin
MERLIN’e de toptan satiglari bulunmaktadir. Bu ¢ercevede devre konu MERLIN ile
devralan taraf KIRKBI'nin faaliyetleri arasinda “oyun ve oyuncak toptan satigi” pazari
bakimindan dikey bir iligki oldugu gorulmektedir.
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(12) 2016, 2017 ve 2018 yillarinda KIRKBI'nin oyun ve oyuncak toptan satisi pazarinda
sahip oldugu pay sirasiyla %(.....), 2017 yil igin %(.....) ve %(.....)’dir. Ayrica, ilgili
pazarda Mattel ve Hasbro gibi 6nemli rakiplerin varliginin da rekabetci baski yarattigi
degerlendiriimektedir. Diger yandan, MERLIN’in LEGOLAND’daki faaliyetlerinin asil
amacinin KIRKBI ile MERLIN arasindaki munhasir nitelikteki lisans uyarinca Lego
markali Urtnlerin tanitimi, LEGOLAND markasinin igletiimesi ve pazarlanmasidir.
Dolayisiyla KIRKBI ile MERLIN arasindaki iligkinin marka kullanimindan ileri geldigi ve
Tarkiye’deki toptan oyun ve oyuncak satisinin kiguk bir miktarini kapsadigi
anlasiimaktadir.

(13) Taraflardan edinilen bilgiye gére, KIRKBI'nin Turkiye’deki toplam satiglarinin %(.....)'e
tekabul eden kismini MERLIN’e yaptigi satiglar olusturmaktadir. Bu oran ile birlikte,
MERLIN’in LEGOLAND digsinda perakende satisinin olmamasi dikkate alindiginda,
devralma konusu iglemin KIRKBI'yi Lego markali Granleri diger musterilere tedarik
etmeyi kisittamaya yoneltmeyecedi ve MERLIN’in alt pazarda rekabeti kisitlama
riskinin s6z konusu olmayacagi degerlendiriimektedir.

(14) Yapilan agiklamalardan yola ¢ikilarak, bildirim konusu devralma igleminin 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi kapsaminda ilgili pazarlarda rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasi
ve boylece hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi
sonucunu doguracak nitelikte olmadigi kanaatine variimistir.

H. SONUG

(15) DUzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan
nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin
ve boylece rekabetin dnemli dlgide azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle
isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gun i¢inde Ankara
idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak iizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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