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G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bagvuruda, Towerbrook Capital Partners (UK) LLP (TOWERBROOK) ve J.C.
Flowers & Co. LLC (JC FLOWERS) tarafindan Alakazam Holding Bidco Limited (AIR
BIDCO) araciligiyla Equals Group Plc (EQUALS) Uzerinde dolayli olarak ortak kontrol
tesis edilmesi 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. ilaveten bildirim formunda TOWERBROOK ve JC FLOWERS'In,
Embedeed Finance Limited (RAILSR) Uzerinde de ortak kontrol tesis edilmesine
yonelik bir islem gerceklestirecekleri belirtiimektedir. islemin gerceklestirimesi
amaciyla TOWERBROOK, JC FLOWERS ve RAILSR tarafindan 6zel amagh sirket
olan AIR BIDCO’nun kurulacagi, ardindan AIR BIDCO tarafindan EQUALS'’In
devralinacagi, ayrica halihazirda Squared Capital ve Moneta VC tarafindan kontrol
edilen RAILSR’In hisselerinin tamaminin AIR BIDCO tarafindan devralinacagi ve
nihayetinde TOWERBROOK ve JC FLOWERS'’in, EQUALS ve RAILSR uzerinde ortak
kontrol tesis edecekleri belirtiimektedir.
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islemin temelini 11 Aralik 2024 tarihinde ingiltere Devralma Kanunu’nun 2.3. kurali
uyarinca yapilan 2.7 sayih Kural Bildirimi' ile 11 Aralik 2024 tarihli Alakazam
Consortium Holdings Ltd ile ilgili Yatirim Senedi (AIR CAYMANCO Hissedarlar
Sozlesmesi) ve 11 Aralik 2024 tarihli Alakazam Holdings 1 Limited Ortaklik S6zlesmesi
(AIR JVCO Hissedarlar S6zlesmesi) olusturmaktadir.

Bildirim formunda planlanan islemin ekonomik gerekgesinin (.....) ifade edilmektedir.
llaveten taraftan gelen cevabi yazida 2.7. Sayili Kural Bildirimi'nde:

“Konsorsiyum, Equals ve Railsr'in déviz, 6demeler ve bankacilik hizmetlerindeki
gdclerini birlestirerek, ilgili isletmelerin kazanma hakkini daha da hizlandiracagina
ve kombinasyon halinde sinerjiler tespit ettigine inanmaktadir. Bu amacla, BidCo ve
Railsr Hissedarlari, BidCo'nun Railsr’i devralmayi kabul ettigi bir satis ve satin alma
anlasmasi (“Railsr SPA”) imzalamiglardir. Railsr devralmasinin, Yiirtirl(ik
Tarihi’nden [tanim: Equals’in devralinmasi isleminin gegerli oldugu tarih] kisa bir
stire sonra tamamlanmasi amaglanmaktadir.

(..

Devralma [tanim: Equals’in devralinmasi], diger hususlarin yani sira FCA Kontrol
Degisikligi Kosullari da dahil olmak (izere, bu Bildirimin Ek I'inde belirtilen Kogul ve
sartlara da tabidir. Railsr Devralmasinin Konsorsiyumun Kombine Grup igin stratejik
planlari agisindan tasidigi maddi énem gbz éniinde bulunduruldugunda, Equals
Hissedarlari, Railsr FCA Kontrol Degisikligi Kosulu ve/veya Railsr ACPR Kosulu
(ilgili ise) yerine getirilmedigi takdirde, Konsorsiyumun Railsr FCA Kontrol Degisikligi
Kosulu ve/veya Railsr ACPR Kosulu’na bagsvurarak Devralma’nin gegersiz kilinmasi
icin Heyet’in onayini alma niyetinde oldugunu dikkate almalidir.”

ifadeleri ile EQUALS ve RAILSR’In devralmalarinin ortak bir amaci oldugu ve bu
islemlerden birinin gergeklesmemesi durumunda digerinin de vazgegilmesinin
mumkun oldugu acgiklanmaktadir.

2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesinin dorduncu fikrasinda, “Sartla baglanan ya da kisa
bir zaman dilimi igerisinde menkul kiymetlerle seri bir sekilde gergeklesen yakin iligkili
islemler, bu madde kapsaminda tek bir igslem olarak kabul edilir.” duzenlemesi yer
almaktadir. Benzer sekilde, Birlegsme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami
Hakkinda Kilavuz'un (Kontrol Kilavuzu) 29. paragrafinda “Iislemlerin birbirine bagli
olmasi, islemlerin temelini olusturan gerekge ve taraflarin ekonomik amaci dikkate
alindiginda, séz konusu iglemlerin, biri olmadan digeri gergeklesemeyecek sekilde
birbirine bagli olmasi anlamina gelmektedir. Nitekim bu islemler pazar yapisini birlikte
degistirmektedir.”, 30. paragrafinda “Farkli islemler kosulla birbirine bagli olsa bile,
islemlerin tamaminin tek bir yogunlagsma olarak ele alinabilmesi igin kontroliin ayni
tesebblis(ler) tarafindan devralinmasi gerekmektedir.” ve 32. paragrafinda “Sartli olma
gerekliligi islemlerin her birinin digerleri olmadan gerceklesmemesi ve dolayisiyla tek
bir islem olusturmasi anlamina gelmektedir.” hususlari belirtiimektedir.

Bu dogrultuda, taraflarin iglemin ekonomik gerekgesi olarak belirttikleri hususlar ve
yukarida yer verilen ve islemin temelini olusturan Kural Bildirimi’ndeki ifadeler birlikte
ele alindiginda, EQUALS ve RAILSR'In devralinmasi iglemlerinin birbirine bagli
islemler oldugu ve ilgili mevzuat uyarinca tek bir devralma islemi olarak
degerlendiriimesi gerektigi sonucuna ulagiimigtir.

1 ingiltere'de, Kural 2.7 Duyurusu (Rule 2.7 Announcement), Sirket Satin Alma Kurallari (The Takeover
Code) kapsaminda bir sirketin baska bir sirketi devralma niyetini resmi ve kesin olarak agiklamasidir.
(https://code.thetakeoverpanel.org.uk/tp/rules/rule-2/rule-2-7.html?utm_source E.T: 23.02.2025)
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EQUALS ve RAILSR'in bildirime konu islem oncesi ve sonrasi hissedarlik yapilarina
her islem 6zelinde ayri ayri olmak Uzere asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Tablo 1: EQUALS’in islem Oncesi ve Sonrasi Hissedarlik Yapisi

islem Oncesi islem Sonrasi
Hissedar/Grup Og';sg,/o) Hissedar/Grup H|ssg/oo)ran|
Pembar Limited 11,70
Columbia Threadneedle Investments 11,38
Schroder Investment Management 10,09
Hargreaves Lansdown Stockbrokers 6,11
JP Morgan Asset Management 4,90 100.00
Interactive Investor 4,58 AIR BIDCO ’
Chelverton Asset Management 3,19
AJ Bell, Stockbrokers 3,10
Yénetim Kurulu Uyeleri 2,20
Diger 42,74
Toplam 100,00 Toplam 100,00
Kaynak: Bildirim Formu
Tablo 2: RAILSR’in islem Oncesi ve Sonrasi Hissedarlik Yapisi
islem Oncesi islem Sonrasi
Hissedar/Grup Hisse Orani (%) Hissedar/Grup Hisse Orani (%)
D Squared Capital ~50,00
Moneta VC ~13,00 100,00
Diger =37.00 AIR BIDCO
Toplam 100,00 Toplam 100,00
Kaynak: Bildirim Formu

Yukarida goruldugu uzere, EQUALS devralmasi ve RAILSR devralmasi islemlerinin
gerceklesmeleri halinde, TOWERBROOK ve JC FLOWERS tarafindan dolayl olarak
ortak kontrol edilen AIR BIDCO, EQUALS ve RAILSR hisselerinin ayri ayri %100’Une
sahip olacaktir. Bu dogrultuda bildirim formunda TOWERBROOK ve JC FLOWERS'In,
bildirime konu igleme 6zgu kurulmusg olan Alakazam Consortium Holdings Limited (AIR
CAYMANCO), Alazakam Holding 1 Limited (AIR JVCO) ve AIR BIDCO Uzerinde tesis
edecekleri ortak kontrol vasitasiyla nihai olarak EQUALS ve RAILSR uzerinde ortak
kontrole sahip olacaklari ifade edilmektedir.

Anilan Teblig’'in ayni maddesinin tguncu fikrasina gore, “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tum iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olugturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma iglemidir. Bu tiir
islemlerde, islem taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” Bu cgergevede,
2010/4 sayili Tebli§ kapsaminda bir ortak girisim isleminin; i) ortak kontroliin
bulunmasi, ii) ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak kurulmasi unsurlari
agisindan degerlendiriimesi gerekmektedir. Sayilan bu iki unsur bakimindan
degerlendirmelere asagida yer verilmektedir.

i) Ortak Kontroliin Bulunmasi:

Ortak kontrolin varhdinin gerceklesip gerceklesmedigini tespit ederken ana
tesebbuslerin esit oy hakkina sahip olmasi veya karar organlarinda esit Uyeyle temsil
edilmesi; ana tesebbulslerden bazilarinin azinlik paylarina sahip olmasina ragmen veto
haklarini elinde bulundurmasi, oylamalarda ortak hareket edilmesi gibi hususlar
belirleyici olmaktadir. Yani, ortak kontrol sadece hissedarlik yapisiyla degil, karar alma
sureci, yonetim mekanizmasi, sirketin 6nemli kararlarinda veto hakkinin varhgi,
hukukiffiili olarak oy haklarinin birlikte kullaniimasi ihtimalleri ve belirleyici oyun
(casting vote - kesin neticeyi belirleyen oy) yoklugu gibi faktorlerin degerlendiriimesiyle,
niceliksel olmaktan cok niteliksel olarak test edilen bir kavramdir.
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Sekil 1: islem Sonrasi EQUALS ve RAILSR Organizasyon Semasi?

il \ ./ %l

AIR CAYMANCO 1865 Holdings Limited

O\ /v

AIR BIDCO

%100 / %100

i

Kaynak: Cevabi Yazi

Sekil 1’de goruldigu tzere EQUALS ve RAILSR lUzerinde TOWERBROOK ve JC
FLOWERS’a dolayli olarak kontrol hakki taniyan AIR BIDCO, AIR JVCO ve AIR
CAYMANCO bulunmaktadir. Bildirim formunda TOWERBROOK ve JC FLOWERS’a,
AIR CAYMANCO Hissedarlar S6zlesmesi'yle AIR CAYMANCO Uzerinde ortak kontrol
ve AIR CAYMANCO'ya ise AIR JVCO Hissedarlar S6zlesmesi'yle AIR JVCO Uzerinde
tek kontrol saglandigi ifade edilmektedir. Dolayisiyla TOWERBROOK ve JC
FLOWERS’a EQUALS ve RAILSR uzerinde ortak kontrol hakki taniyan araglarin,
anilan sozlesmelerden kaynaklandigi belirtimektedir. Bu dogrultuda agagida ilgili
sdzlesmelerin ortak kontrole iliskin hikumleri ele alinacaktir.

Bu kapsamda igslemin dayanagini olusturan AIR CAYMANCO Hissedarlar S6zlegsmesi
incelendiginde;

- ()
- ()

duzenlenmektedir.

Tdm bu hukimler g6z 6ninde bulunduruldugunda TOWERBROOK ve JC
FLOWERS’In kontrol hakkina sahip olduklarn istirakleri araciligiyla AIR
CAYMANCO’nun yonetim kurulunun ayri ayri (.....) adet Gyesini atama hakkina sahip
olduklari ve yonetim kurulu kararlarinin alinabilmesi igin her iki tarafin temsilcilerinin
olumlu oyunun ve oy ¢ogunlugunun arandidi anlagiimaktadir. TOWERBROOK ve JC

2AIR  CAYMANCO’nun hissedarlik yapisi, nihai ortak kontrol taraflari yer verilmek suretiyle
hazirlanmistir. TOWERBROOK, TCP Air Parent Holindgs Ltd, TCP Air LP, TCP Air GP Ltd, TowerBrook
Investors VI, LP, TowerBrook Investors GP VI, LP ve TowerBrook Investors Ltd. araciligiyla; (.....) ise
JCF V Holding LP Cayman Islands, JCF Associates V LP Cayman Islands, JCF Associates V Ltd
Cayman Islands araciligiyla AIR CAYMANCO (zerinde ortak kontrol tesis etmektedir.
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FLOWERS arasinda AIR CAYMANCO Hissedarlar S6zlesmesi’nde ongorilen karar
alma kosullarinin saglanamamasi halinde ise kilittenme durumunun meydana gelecegi
ve oOnceki mevcut durumun gecerli olmaya devam edecegi gorulmektedir. Bu
dogrultuda, TOWERBROOK ve JC FLOWERS’In AIR CAYMANCO Uzerinde ortak
kontrole sahip olduklari degerlendiriimektedir.

islemin dayanagini olusturan bir diger sdzlesme olan AIR JVCO Hissedarlar
Sézlesmesi uyarinca, AIR JVCO’nun kontrolune iliskin olarak; AIR CAYMANCO’nun
yonetim kurulunun ¢ogunlugunu atama, butge ve is plani dahil olmak Uzere yéonetim
kurulu dizeyinde oylarin cogunlugunu kullanma haklarina sahip oldugu, 1865 Holdings
Limited’in (RAILSRCO) azinlik hissedar konumunda oldugu ve yalnizca bazi sinirh
mahfuz korumalara sahip 6nemli bir hissedar olacagi ve butge, is plani veya blyuk
yatinmlari engelleme hakkina sahip olmayacagi, hissedar toplantilarinin AIR
CAYMANCO’nun katihmi halinde yeterli cogunluga ulagacagi ve bu nedenlerle AIR
CAYMANCO’nun AIR JVCO’yu kontrol edebildigi belirtiimektedir.

Bildiim formunda vyer alan aciklamalar dogrultusunda, AIR JVCO’nun AIR
CAYMANCO tarafindan kontrol edildigi, RAILSRCO’nun AIR JVCO uzerinde kontrol
hakkini haiz olmadigi anlagiimaktadir.

Yukarida Sekil 1’de yer verildigi Uzere; AIR JVCO, AIR BIDCO’nun %100 hissedari ve
AIR BIDCO ise devre konular EQUALS ve RAILRS’In %100 hissedari konumundadir.
Buradan hareketle TOWERBROOK ve JC FLOWERS'In Gzerinde ortak kontrole sahip
olduklari AIR CAYMANCO’nun, AIR JVCO uzerinde tek kontrole, AIR JVCO’nun AIR
BIDCO Uzerinde tek kontrole ve AIR BIDCO’nun da EQUALS ve RAILSR Uzerinde tek
kontrole sahip oldugu anlagiimaktadir. Dolayisiyla TOWERBROOK ve JC
FLOWERS’In; AIR CAYMANCO, AIR JVCO, AIR BIDCO aracihgiyla nihayetinde devre
konu EQUALS ve RAILSR (zerinde ortak kontrole sahip olacaklari
degerlendiriimektedir.

Tam islevsellik kriterine yonelik 2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesinin tglncu fikrasi,
yukarida yer verildigi Uzere bagimsiz bir iktisadi varhdin tim islevlerini kalici olarak
yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi halinde anilan Teblig’in 5. maddesinin
birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma iglemi olacagini hukmetmektedir.
Anilan mevzuat hUkmu ayrica Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami
Hakkinda Kilavuz’'un (Kilavuz) 79. paragrafinda “(...) tam islevsellik kriteri, ortak
girisimin tamamen yeni bir isletme geklinde olusturulmasi! ya da taraflarin 6nceden
mlinferit olarak sahip olduklari varliklarla ortak girisime katkida bulunmasi hallerinde,
Teblig'in taraflarin olugturdugu ortak girisimlere uygulanmasinin temel sartidir.”
denilmek suretiyle agiklanmaktadir. Kilavuz'da yer alan mevzuat hukmune yonelik
acgiklamadan da goéruldugu Gzere tam iglevsellik kriteri ortak girisimin tamamen yeni bir
isletme seklinde kurulmasi halinde aranmasi zorunlu bir kriter niteligi kazanmaktadir.

EQUALS ve RAILSR'’in halihazirda pazarda faaliyet gdsteren tesebbusler olduklari, bir
diger deyigle planlanan islem ile birlikte kurulacak olan yeni bir ortak girisim olmadigi
anlasilimaktadir. Dolayisiyla EQUALS ve RAILSR’in pazardaki mevcudiyetleri itibariyla
tam islevsellik kriterinin, bildirime konu islemin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda
gOrulmesi igin aranan sartlardan biri olmadidi1 degerlendiriimektedir.

2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasi uyarinca s6z konusu Teblig
kapsamina giren bir birlesme veya devralma igleminin Kurul iznine tabi olmasi igin;

“a) Islem taraflarinin Tiirkiye cirolari toplaminin yedi yiiz elli milyon TLyi ve islem
taraflarindan en az ikisinin Tlrkiye cirolarinin ayri ayri iki yiz elli milyon TL'yi
veya

5/9



(22)

(23)

(24)

25-08/183-91

b) Devralma islemlerinde devre konu varlik ya da faaliyetin, birlesme
islemlerinde ise islem taraflarindan en az birinin Tiirkiye cirosunun iki ytz elli
milyon TL'yi ve diger islem taraflarindan en az birinin diinya cirosunun tg¢ milyar
TLyi”

asmasi gerekmektedir. Bu kapsamda Tablo 3’te yer verilen taraflara ait ciro
bilgilerinden, islem taraflarinin ve devre konu varliklar EQUALS ve RAILSR’In
cirolarinin anilan Teblig’in (a) ve (b) bendinde dngdrulen ciro esiklerinin altinda oldugu
anlasiimaktadir. Bununla birlikte 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin ikinci fikrasinda
ise;

“Ttrkiye codrafi pazarinda faaliyet gbsteren veya ar-ge faaliyeti olan ya da
Turkiye’deki kullanicilara hizmet sunan teknoloji tegebbdislerinin devralinmasina
iliskin igslemlerde; birinci fikranin (a) ve (b) bentlerinde yer alan iki y(iz elli milyon
TL esikleri aranmaz.”

hikmu yer almaktadir. 2010/4 sayili Teblig’'in 4. maddesinde ise teknoloji tesebbusleri
kavraminin dijital platformlar, yazilim ve oyun yazihmi, finansal teknolojiler,
biyoteknoloji, farmakoloji, tarim kimyasallari ve saglik teknolojileri alanlarinda faaliyet
gOsteren tesebbusleri veya bunlara iligkin varliklari kapsadigr dizenlenmigtir.

Finansal teknoloji kurulusu olarak faaliyet gosteren ve Turkiye’de de hizmet sunmakta
olan EQUALS'In, 2010/4 sayili Teblig’in 4. maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan
“Teknoloji tesebbdisleri’ tanimina uydugu, bu sebeple EQUALS devralmasi igleminin
anilan Teblig’in 7. maddesinin ikinci fikrasi uyarinca istisna hukum kapsaminda yer
aldig anlasiimaktadir. Ote yandan, misterilerine finansal ¢oziimler sunan RAILSR’In
bir finansal teknoloji sirketi oldugu anlasiimakla birlikte Teblig’de yer alan “Tlirkiye
cografi pazarinda faaliyet gésteren veya ar-ge faaliyeti olan ya da Tirkiye'deki
kullanicilara hizmet sunan...” ifadesi itibariyla RAILSR’In Turkiye’de herhangi bir
faaliyeti bulunmadigindan teknoloji tesebblisi tanimi altinda siniflandirilamayacagi
degerlendiriimektedir. Ancak her iki devralma igleminin birbirine bagli islemler olmasi
itibariyla 2010/4 sayili Teblig uyarinca EQUALS ve RAILSR Uzerinde ortak kontrol
tesis edilmesi iglemlerinin tek bir islem olarak degerlendirimesinden dolay! igbu
raporda her iki devralma iglemi bakimindan da yogunlagsma analizi yapilacaktir.

2010/4 sayil Teblig'in ekinde yer alan bildirim formunda etkilenen pazar, “Tiirkiye’de,
a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni (riin pazarinda ticari faaliyette
bulundugu (yatay iliski), b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet
gosterdigi herhangi bir ilgili pazarin alt veya Ust pazarinda ticari faaliyette bulundugu
(dikey iliski), tdm ilgili triin pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan olusmaktadir.”
seklinde tanimlanmaktadir. Bu c¢ergevede islem taraflarinin faaliyet gdsterdikleri
pazarlar arasinda herhangi bir ortigsmenin bulunup bulunmadiginin incelenmesi
gerekmektedir.

Taraflarin faaliyetleri incelendiginde devre konulardan EQUALS, 6deme ve Kkart
artnleri araciligiyla kuruluglarin para akiglarini tagsimalarini ve kolayca yénetmelerini
saglamak igin Olceklenebilir 6deme platformlari gelistirmekte ve satmaktadir. Bu
dogrultuda EQUALS, hem bireysel hem de kurumsal musteriler icin oncelikli olarak
uluslararasi 0demeler, doviz ile uluslararasi ve yerel harcamalarin yonetilmesine
odaklanan bir dizi finansal trtn ve hizmet sunmaktadir. EQUALS sahip oldugu; kiaguk
ve orta dlgekli isletmeler i¢in uluslararasi, yerel ve kartli 6deme platformu olan Equals
Money, Equals Money platformunun kurumsal 6lgekte buyatilmesi ile buyik kurumsal
musterilere ve finansal kurumlara hizmet veren 6deme platformu olan Equals Money
Solutions, yuksek gelirli bireylere ve uluslararasi seyahat edenlere yonelik
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olusturulmus bir seyahat karti ve uluslararasi ddeme Grunu olan FairFX, gunlik hesap
islemleri icin kiguk igletmeler ve bireylerin ddemelerini, otomatik éddemelerini ve
kartlarini hesaplar Gzerinden yurutmelerine olanak taniyan Birlesik Krallik odakli bir
urtn olan CardOneMoney ve kuglk FX sagdlayicilarina hizmet veren bir beyaz etiket
platformu olan Equals Connect markalari ile faaliyetlerini surdtirmektedir. EQUALS
Tarkiye'de ise her ikisi de Birlesik Krallik merkezli Equals Money Solutions ve Equals
Connect markali drunleri ile faaliyet gostermektedir. Bu kapsamda EQUALS
Tuarkiye'deki musterilerine Equals Money Solutions aracihgiyla hizmet vermek Uzere
tasarlanmis uluslararasi, yerel ve kartli 6deme platformu hizmeti ve Equals Connect
araciligiyla kiglk FX saglayicilarina hizmet veren bir beyaz etiket platformu? (White
Label platform) hizmeti sunmaktadir.

Bir diger devre konu RAILSR, finansal dliizenleme lisanlari, 6deme sistemleri ve kredi
lisanslari gibi altyapi hizmetleri sunan karesel bir finansal teknoloji platformudur. Dijital
cuzdanlar, 6deme iglemleri ve kart ¢cikarma gibi hizmetleri API entegrasyonu sunarak
musteri deneyimlerini geligtirmelerine yardimci olmaktadir. RAILSR’in Turkiye'de
herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

islem taraflarindan TOWERBROOK; transatlantik bir dzel yatirim sirketi olarak kiiresel
capta tlketici, finans, saglik, sanayi, teknoloji, medya ve hizmet sektorlerinde yatirimlar
yapmaktadir. Bu dogrultuda TOWERBROOK, Avrupa ve Kuzey Amerika’da yerlesik
sirketlere yatirrm yapmaya odaklanmaktadir. TOWERBROOK, Turkiye'de ise yatirim
yonetimi faaliyetlerinde bulunmakta olup bu kapsamda kontrol ettigi portfoy yonetim
sirketleri aracihgiyla tiketim sektérinde; giyim, ayakkabi ve aksesuar saglayiciligi,
kiresel seyahat sektdriinde igletmeler arasi (B2B) arag kiralama ve mobilite ¢ozUmleri
saglayiciligi, sanayi sektorunde; orijinal ekipman Ureticileri ve satis sonrasi pazarina
yonelik ¢ceki demiri Ureticiligi, ugak yapi pargalari ureticiligi, ¢cozundr odun hamuru ve
biyoenerji ureticiligi, teknoloji ve/veya medya sektdrinde; operasyon stratejisi ve
performans iyilestirmeye yoOnelik uluslararasi danigmanlik ve bilgi teknolojileri
sektorinde; Avrupa, Amerika Birlesik Devletleri ve Asya’da uluslararasi igletmeler
arasi (B2B) profesyonel bilgi hizmetleri sunma faaliyetleri ve telekominikasyon
sektorinde; telekom agi donanimi ve varlik yonetim hizmetleri saglayicilhigi faaliyetleri
yurutmektedir. TOWERBROOK, Turkiye’'de ise tuketim, sanayi, teknoloji/medya, bilgi
teknolojileri ve telekomunikasyon sektorlerinde kontrol ettigi portfdy ydnetim
sirketlerinin Tarkiye'ye yaptigi satislardan gelir elde etmektedir.

Bir diger islem tarafi JC FLOWERS; sigorta ve reasurans, bankacilik, 6zel ve tiketici
finansmani, varlik yonetimi, altyapi, finansal teknolojiler ve menkul kiymetler
sektorlerinde yatinmlari bulunmaktadir. JC FLOWERS Turkiye’de ise portfoy
sirketlerinden Birlegik Krallik'ta mukim olan Oneglobal Broking Limited (ONEGLOBAL)
araciliiyla yalnizca deniz sigortasi UrlUnlerinin brokerligi hizmeti kapsaminda
Turkiye'de faaliyet gostermektedir. Bununla birlikte ONEGLOBAL'in, Turkiye'de
herhangi bir kurulus yahut isletme sahipligi bulunmamakta ve ayrica Turkiye’deki
musteriler ile sozlesme duzenlememektedir. ONEGLOBAL, Turkiye’ye yonelik hizmet
faaliyetlerini birlikte calistigi Gg¢lncu taraf yerel bir araci vasitasiyla yalnizca deniz
sigortasi urunleri brokerligi hizmetine yonelik olarak sunmakta ve buatin musteri iligkileri
anilan araci tarafindan yuruttlmektedir.

Yukarida yer verilen bilgiler 1s1ginda, devre konu varliklardan RAILSR ile EQUALS’In
her ikisinin de finansal teknoloji ¢ézumleri sunmalari itibariyla taraflarin faaliyetleri ile
ana gruplar olan TOWERBROOK ve JC FLOWERS'In kuresel Olgekteki faaliyetleri

3 White Label Platform, bir sirketin kendi markas! altinda sunmak (izere baska bir firma tarafindan
gelistirilmis bir GrdnU veya hizmeti kullanmasina olanak taniyan bir sistemdir.
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arasinda yatay ve/veya dikey seviyede oOrtugsme ortaya cikabilece@i anlagiimaktadir.
Bununla birlikte RAILSR’in Turkiye'de faaliyeti bulunmamasi dolayisiyla gerek RAILSR
ile ana gruplar arasinda gerek RAILSR ve EQUALS’In sunduklari hizmet bakimindan
Tirkiye’de herhangi bir értiisme dogmamaktadir. ilaveten TOWERBROOK ve JC
FLOWERS tarafindan dogrudan veya dolayh sekilde kontrol edilen istiraklerin
faaliyetleri ile EQUALS’In faaliyetleri arasinda Turkiye’de herhangi bir yatay veya dikey
ortusme bulunmadigr anlagiimaktadir. Dolayisiyla bildirime konu isleme izin verilmesi
durumunda pazarda herhangi bir yogunlasma artigi olmayacagi ve piyasadaki etkin
rekabetin onemli dlglde kisitlanmayacagi degerlendiriimektedir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler sonucunda, bildirim konusu islemin
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum yaratiimasi ya da
mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Gzere Ulkenin butinu yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin 6nemli dlgude
azaltilmasi sonucunu doguracak nitelikte olmadigi, dolayisiyla bildirime konu isleme
izin verilebileceg@i kanaatine variimigtir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylli 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 énemli dl¢ide
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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