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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-6-041 (Devralma)
Karar Sayisi : 21-57/804-399

Karar Tarihi : 25.11.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE

Uyeler : SUkran KODALAK, Ahmet ALGAN,

Hasan Huseyin UNLU, Cengiz COLAK
B. RAPORTORLER: Bahar ERSOY ZENGIN, Elif Nurdan SARBAK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Silver Lake Group, L.L.C.
Temsilcileri: Av. Hakan OZGOKCEN, Av Sinan DINiZ,
Av. Gamze Ceren SEYMENOGLU
Ebulula Mardin Cad. Gul Sok. No:2 Maya Park Tower Il Akatlar,
Besiktas/ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: RAC Group Limited'in ortak kontroliiniin Silver Lake Group,
L.L.C.'nin bagh sirketleri tarafindan idare edilen fonlarca devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 04.10.2021 tarih ve 21708
say!I ile intikal eden ve eksiklikleri 02.11.2021 tarih ve 22631 sayili yazi ile tamamlanan
bildirim Gzerine dizenlenen 16.11.2021 tarih ve 2021-6-041/Oi sayili Devralma On
inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Kurum kayitlarina 04.10.2021 tarih ve 21708 sayi ile intikal eden ve Silver Lake Group,
L.L.C. (SILVER LAKE) tarafindan yapilan bagvuruda; SILVER LAKE’in bagli kuruluslar
tarafindan yonetilen fonlarin RAC Group (Holdings) Limited (RAC) Gzerinde ortak kontrol
kurmasi 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) ¢ercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu islemin temelini, 5 Eylil 2021 tarihinde RAC, Orange Bidco Limited?!
(ORANGE), Sphinx Investment Pte Ltd.? (SPHINX) ve Jewel Luxco S.ar.l.3 (JEWEL)
arasinda akdedilen Satis ve Alim Senedi (islem) Sézlesmesi olusturmaktadir®. RAC,
halihazirda tam iglevsel bir ortak girisim olup ORANGE (CVC) ve SPHINX'in (GIC) ortak
kontroliindedir®. islem sonrasinda SILVER LAKE, JEWEL vasitasiyla RAC'nin

L ORANGE, 6zel amagh bir sirket olup faaliyetleri belirli hisseleri elde tutmak ile sinirlidir. ORANGE, CVC
Capital Partners SICAV-FIS SA’nin (CVC) dolayh kontrolu altindadir.

2 SPHINX, GIC Pte. Ltd.'nin (GIC) bir istiraki olan GIC Special Investments Pte Ltd (GICSI) tarafindan
yonetilen bir yatinm sirketidir.

3 JEWEL, bu islemi gergeklestirmek igin kurulmus bir 6zel amagh sirket/devralma araci olup bagka herhangi
bir faaliyet alani bulunmamaktadir. SLP Jewel Aggregator, L.P dolayli olarak JEWEL'in tamamina sahiptir
ve SLP Jewel Aggregator, L.P., SILVER LAKE’in bagl sirketidir.

4 RAC, ORANGE, SPHINX ve JEWEL ayrica, Yénetimsel Ticari Sartlara iligkin Anlasma'da (Yénetimsel
Anlagsma) belirtildigi Uzere mutabik kalinan sartlari yansitacak yeni bir Hissedarlar Soézlesmesi
imzalayacaktir.

5 Bkz. Kurulun 14.07.2016 tarihli ve 16-02/38-13 sayil karari.
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hisselerinin %(.....)'Ina sahip olarak RAC'nin ortak kontrolunu dolayl olarak devralacak,
bdylece RAC; SILVER LAKE, CVC ve SPHINX'in (GIC) ortak kontrolu altinda olacaktir.

2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesinin Gglncu fikrasina goére; “Bagimsiz bir iktisadi
varligin tim islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olugturulmasi”
devralma sayilan hallerden kabul edilmektedir. Anilan hikim g¢ergevesinde, bir ortak
girisimin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda devralma sayilabilmesi i¢in ortak kontrol
altinda bir tegebblisun bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam
islevsellik) olarak ortaya c¢ikmasi seklinde iki unsurun birlikte gergceklesmesi
gerekmektedir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz’'un (Kilavuz)
48. paragrafinda iki ya da daha fazla tesebbus ya da kiginin bagka bir tesebbUs Uzerinde
belirleyici etki uygulama imkanina sahip olmasi durumunda ortak kontrolden so6z
edilecegi vurgulanmig; ortak kontrole 6rnek olarak ise oy haklarinda ya da karar alma
organlarina atamada esitlik, veto haklari ve oy haklarinin ortaklasa kullaniimasi
sayllmistir. islem taraflarinca sunulan bilgiler dogrultusunda; Yénetimsel Anlagsma
kapsaminda SILVER LAKE, SPHINX (GIC) ve CVC Fonlar’nin her birinin “Ozel
Cogunluga Ayrilmis Konular” ve “Nitelikli Cogunluga Ayrilmis Konular” Gzerinde kendi
basina veto hakki olacak ve bu veto haklari dnemli yatirimlar, Gst ydnetimin atanmasi
ve RAC'nin stratejik ticari davraniglari gibi kararlari igerecektir. Belirtilen veto haklarinin
ortaya cikarabilecegi kilittenme durumlarinin nasil ¢dzimlenecedi de ayrica
dizenlenmigtir. Sonu¢ olarak SILVER LAKE, CVC Fonlar ve SPHINX'in (GIC) her
birinin RAC'nin stratejik ticari politikasi Uzerinde belirleyici etkiye sahip olacaklari,
dolayisiyla RAC’nin Ug tesebbusun ortak kontrolinde olacagi anlagiimaktadir.

Ortak girisimde aranan bir diger kriter ise, isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligi
tasimasidir. Kilavuz’'un 81. paragrafinda da belirtildigi Uzere, tam iglevselligin
degerlendiriimesinde, ortak girisimin faaliyetlerini kalici bir sekilde yuritmek Uzere bir
yonetime, mali kaynaklara ve personele sahip olmasi 6nemlidir. Taraflarin verdigi
bilgilere gére RAC; yodneticilere, personele, maddi ve gayri maddi varliklara ve mali
kaynaklara sahiptir ve islem sonrasinda da Uran ve hizmetlerinin satisi yoluyla kendi
cirosunu Uretmeye devam edecektir.

Tam iglevsellik kriterinde dikkate alinan bir diger husus, ortak girisimin ana sirketlerin
belirli bir islevi 6tesinde faaliyet gdéstermesidir. RAC'nin ticari faaliyetleri, ortak girisimin
ana sirketlerinin ticari faaliyetlerinden bagimsizdir. RAC'nin ana sirketlerin katilimindan
cok daha oOnceden baslayarak pazarda uzun vadeli ve kalici bir sekilde faaliyette
bulunmasi da ana sirketlerin belirli bir islevi 6tesinde faaliyette bulundugunu gosterir
niteliktedir. Ayrica cirosunun tamamini Uguncu kigilere yaptigi satiglardan elde eden
RAC, islem sonrasinda da mal ve hizmetlerini Gglncu kisi musterilere satmaya devam
edecektir. Nihayetinde islem taraflarinca sunulan bu bilgiler kapsaminda, islem
oncesinde RAC’nin tam islevsel bir ortak girisim oldugu ve islem sonrasinda da bu
durumun korunacagi degerlendiriimektedir.

Aciklamalar gercevesinde, bildirime konu islem 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi
cergevesinde bir devralma islemidir. Taraflarin cirolarinin 2010/4 sayih Teblig’in 7.
maddesinin birinci fikrasinda dngorilen esikleri agsmasi nedeniyle, islem izne tabidir.

SILVER LAKE kuresel bir teknoloji yatirim sirketi olarak faaliyet gostermekteyken, RAC
Tirkiye'de hicbir faaliyeti bulunmaksizin ingiltere'de ve irlanda'da motorlu tasit ariza
hizmetleri, motorlu tasit sigorta brokerligi hizmetleri ve motorlu tagit talebi hizmetleri gibi
motorlu tasitlarla ilgili diger hizmetler konusunda faaliyet géstermektedir. Bu gergevede,
SILVER LAKFE’in ve SILVER LAKE tarafindan kontrol edilen portfdy sirketlerinden
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herhangi birinin faaliyetleri ile RAC'nin faaliyetleri arasinda Turkiye’de yatay veya dikey
ortisme bulunmadigi anlasiimakta, dolayisiyla bildirime konu islemin, herhangi bir
pazarda etkin rekabetin 6nemli 6lgude azaltiimasi sonucunu dogurmayacagi kanaatine
variimaktadir.

Diger taraftan, ana tesebbuslerin RAC’nin faaliyet gosterdigi pazarlarda yahut RAC’nin
faaliyet gosterdigi pazarlarin alt, Ust ve komsu pazarlarinda faaliyet goéstermedigi dikkate
alindiginda, iglemin rekabetgi davraniglarin koordinasyonu riski tasimadigi
degerlendiriimektedir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak gikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; iglem sonucunda etkin rekabetin 6nemli Ol¢ude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak
lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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