Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2020-4-082 (Devralma)

Karar Sayisi : 21-01/5-4

Karar Tarihi : 07.01.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

Uyeler : Arslan NARIN (lkinci Bagkan), Sukran KODALAK, Ahmet ALGAN,

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN
B. RAPORTORLER : Hakan SABUNCU, Damla YAZ
C. BILDIRIMDE
BULUNANLAR : - Cinven Capital Management
- Raffles Private Holdings Ltd.
Temsilcileri: Av. Dr. M. Fevzi TOKSQOY, Av. Bahadir BALKI,
Av. Esen ERGUL, Av. Umay RONA, Av. Gézde CEVIK
Tekkeci Sok. No:3-5, Arnavutkody Besiktas istanbul

(1) D. DOSYA KONUSU: Miller Insurance Services LLP’nin ortak kontroliiniin Cinven
Strategic Financial Funds ve Raffles Private Holdings Ltd tarafindan
devralinmasi islemi.

20 E.DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 07.12.2020 tarih ve 13290 sayi ile
giren ve eksiklikleri 16.12.2020 tarih ve 13664 sayili yazi ile tamamlanan bildirim
Uzerine dlzenlenen 29.12.2020 tarih ve 2020-4-82/Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

@) Bildirimin konusu, Miller Insurance Services LLP (MILLER GROUP)'nin dolayli ortak
kontroliniin Cinven Strategic Financial Funds (CINVEN SFF) ve Raffles Private
Holdings Ltd (RAFFLES) tarafindan Willis Group Limited ve The Dawson
Partnership’ten devralinmasina iligkindir.

(5) 2010/4 sayil Teblig’'in 5. maddesinin uglncu fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tum iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir. Bu tiir
islemlerde, igslem taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” hUkmune yer
verilmistir. Anilan hukim cergevesinde, ortak girisimler bakimindan aranan kosullar;
kurulan ortak girisim sirketinin, kurucu tesebbusler tarafindan “ortak kontrol” altinda
tutulmasi ve kurulan sirketin, bagimsiz bir iktisadi varlik niteligi tagsimasidir.

(6) Dosya konusu islemin tamamlanmasinin ardindan CINVEN SFF ve RAFFLES,
MILLER GROUP Uzerinde dolayl olarak ortak kontrol hakki sahibi olacaklardir.t
MILLER GROUP’un yoénetim kurulunun CINVEN SFF ve RAFFLES tarafindan

1 jglemin tamamlanmasinin ardindan Ben Nevis Bidco Limited (Bidco), Miller Group’un hisselerinin
tamamini devralacaktir. Cleanco, Bidco'daki hisselerinin %(.....) 'Unu elinde bulunduran Ben Nevis
Midco Limited'in hisselerinin %(.....)’Unu devralacaktir. Feederco, Topco'daki hisselerin %(.....) 'Une
sahip olacak ve bunun sonucunda ise, Cleanco’daki hisselerin %(.....) 'Une sahip olacaktir. Son olarak,
Cinven SFF ve Raffles’in her biri, kurulacak olan 6zel amach Feederco sirketinin hisselerinin %(.....)’sini
satin alacaktir.
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atanacak ikiser yonetici ve CEO, yonetim kurulu bagkani ve bagimsiz yonetim kurulu
Uyelerinden olusacaktir.? Yonetim kurulu toplantilarinin yapilabilmesi icin yeterli
cogunluk icin CINVEN SFF ve RAFFLES tarafindan atanan en az birer tiyenin ya da
temsilcilerinin toplantida hazir bulunmasi veya temsil edilmesi gerekmektedir. Kararlar
RAFFLES ve CINVEN SFF tarafindan atanan en az birer tiyenin oyu dahil olmak tizere
basit cogunlukla alinacaktir. Bununla birlikte, yillik batge ve is planinin onaylanmasi,
ust duzey yoneticilerin istihdami gibi stratejik kararlarin alinabilmesi icin RAFFLES ve
CINVEN SFF yéneticilerinin onayi aranacaktir. Ortak girisimin yonetim yapisi ve karar
alma mekanizmasi incelendiginde, taraflarin ortak girisim ile ilgili énemli kararlar
konusunda anlagsmaya varmak zorunda bulunduklari, bu nedenle ortak girisim
sirketinin taraflarca ortak kontrol edilecegi kanaatine ulagiimistir.

Bildirim kapsaminda yer alan bilgiler cercevesinde MILLER GROUP’un pazarda kalici
olarak faaliyet gostermek icin yeterli kaynaga sahip oldugu, zira halihazirda da pazarda
ana sirketlerden bagimsiz olarak faaliyet gosterdigi ve islemin gerceklesmesinden
sonra da faaliyetine devam edecegi anlasiimistir. Dolayisiyla, islem sonrasinda
meydana gelecek olan ortak girisim sirketinin bagdimsiz bir iktisadi varlik niteligi
tasiyacagi, bu gercevede, bildirime konu islem ile kurulacak ortak girisim sirketinin tam
islevsel bagimsiz bir iktisadi varlik niteliginde olacagi kanaatine ulagiimistir.

Bildirim konusu islem, 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesi cergevesinde bir devralma
islemidir. Ayrica, taraflarin cirolarinin 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin birinci
fikrasinda belirtilen esikleri astigi ve dolayisiyla anilan iglemin izne tabi oldugu tespit
edilmistir.

MILLER GROUP, kiiresel capta ticari hayat disi sigorta ve reasiirans brokerligi
alaninda faaliyet gostermektedir. Turkiye'de ise sigortacilar ve reasurans sirketleri
adina reasuror bulmayi ve reasurans anlagmasina aracilik etmeyi igeren hayat digi
reaslrans brokerligi hizmeti saglamaktadir. MILLER GROUP 2019 yilinda Turkiye'de
sadece dort misteriye hizmet sunmustur. MILLER GROUP’un Tiirkiye ticari hayat disi
sigorta hizmetlerinin dagitimi pazar payr %(.....) iken, ticari hayat disi reasurans
hizmetlerinin dagitimi pazar payi %(.....)dir. MILLER GROUP’un Tiirkiye’de kurulu bir
istiraki ya da bagh sirketi bulunmamaktadir.

Ortak girisim taraflarindan biri olan ve nihai olarak RAFFLES’In tim hisselerine sahip
olan GIC Ventures Private Limited’in (GIC VENTURES), Turkiye’de kurulmus olan
herhangi bir sirkette, kendisine tek veya ortak kontrol saglayan %50’nin Uzerinde
hisseye sahip olmadigi bildiriimistir.®> GIC VENTURES, hayat digi sigorta veya
reasurans brokerligi alaninda faaliyet gdstermemektedir.

Bildirim kapsamina gore, ortak girisim taraflarindan digeri olan Cinven Capital
Management General Partner Limited (CINVEN SFF GP), bir 6zel sermaye sirketi

2 Hissedarlik Sozlesmesi islem tamamlanmadan 6nce akdedilecek olmakla birlikte, esas sartlarinin bu
sekilde olacag belirtilmistir.

3 GIC VENTURES tarafindan tamamina sahip olunan Euro Taurus S.a.r.| ise, istanbul’da Optimum
Outlet ve Eglence Merkezi'nin sahibi Ferikdy Gayrimenkul Yatirim ingaat Turizm Sanayi ve Ticaret
A.S’de %(.....); Ankara’da Optimum Outlet ve Edlence Merkezini’nin sahibi Kurtkdy Gayrimenkul Yatirim
ingaat Turizm Sanayi ve Ticaret A.S'de %(.....) ve izmirde Optimum Outlet ve Edlence Merkezi'nin
sahibi Esentepe Gayrimenkul Yatirim ingaat Turizm Sanayi ve Ticaret A.S.’de %.....) paya sahiptir. GIC
VENTURES tarafindan tamamina sahip olunan Euro Efes S.a.r.l ise ROnesans Gayrimenkul Yatirm
A.S.'nin toplamda %(.....) hissedarligini ve ortak kontroliinu devralmistir. GIC VENTURES biinyesindeki
sirketlerin, Turkiye odakh birgok 6zel sermaye fonunda ve Turkiye odakli olmamakla birlikte Tirkiye'de
kontrol ettikleri yatirimlari bulunan 6zel sermaye fonlarinda, kontrol hakki tesis etmeyen sinirh pay
sahipligi (%50’in altinda) bulunmaktadir.
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olup, birgok yatirim fonuna kuresel Olgekte yatirim danigmanligr ve yatirim yonetimi
hizmeti vermektedir. CINVEN SFF GP veya kontrol ettigi portfoy sirketlerinden higbiri
hayat disi sigorta veya reasiirans brokerligi alaninda faaliyet géstermemektedir.*

Uzerinde ortak kontrol kurulacak olan ortak girisim MILLER GROUP’un Tiirkiye'de
faaliyet gosterdigi ticari hayat digi sigorta ve reasurans brokerligi alaninda, islem
taraflarinin herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. Dolayisiyla islem sonucunda ortak
girisim ile ana tesebbuslerin faaliyetleri arasinda yatay ya da dikey bir ortisme
gerceklesmeyecegdi degerlendirilmistir.

Yapilan degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu islem ile herhangi bir pazarda
etkin rekabetin dnemli 6lgude azaltiimasinin s6z konusu olmadigi kanaatine varilmigtir.

4 Bununla birlikte, Tirkiye’de CINVEN SFF GP, bagli sirketleri tarafindan yénetilen fonlarin kontrol
ettikleri portfdy sirketleri vasitasiyla faaliyette bulunmakta olup, bunlar su sekildedir: (i) e-ticaret
platformu Allegro, (ii) yiyecek, ilag, kisisel bakim ve hayvan besini pazarlarina yénelik bir dagitici olan
Barentz, (iii) 6zel kimyasallar tedarikgisi Chryso, (iv) 1si kontrollii hava kargo konteynirlari tedarikgisi
Envirotainer, (v) seyahat hizmetleri saglayicisi Hotelbeds, (vi) tedarik yazilimi saglayicisi Jaggaer, (vii)
ayakkabi ve aksesuar perakendecisi Kurt Geiger, (viii) bilimsel dlcimleme ve testler saglayan LGC
Science Group , (ix) ag sayfalarina yer saglama, internet sitesi kurulumu alaninda faaliyet goésteren
One.Com, (x) evcil hayvan mama Ureticisi ve tedarikgisi Partner in Pet Food, (xi) tarim-gida alaninda
faaliyet gosteren Planasa, (xii) elektronik guivenlik ve alarm sistemleri alaninda faaliyet gosteren Pronet,
(xiii) gelismis yeniden hedefleme teknolojisi saglayicisi RTB House, (xiv) regeteli jenerik ve regetesiz
urin ureticisi STADA, (xv) klinik teshis laboratuvarlari Synlab Limited, (xvi) asansor teknolojileri
saglayicisi TKE, (xvii) yiksekte galismayi saglayan urlnlerin Ureticisi Tractel ve (xiii) hayat sigortasi ve
emeklilik Grtnleri saglayan Viridium.
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H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; iglem sonucunda etkin rekabetin onemli Olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin veriimesine, gerekgel
kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

4/4



