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Rekabet Kurumu Baskanhgindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2009-4-198 (Devralma)
Karar Sayisi : 09-42/1052-265
Karar Tarihi 1 16.9.2009

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI (Baskan V.)

Uyeler : Mehmet Akif ERSIN, Dog. Dr. Mustafa ATES, ismail Hakki
KARAKELLE, Dog. Dr. Cevdet ilhan GUNAY, Murat
CETINKAYA, Resit GURPINAR

B. RAPORTORLER : Muhammed GUNDOGDU, Canan KARAMANOGLU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - PartnerRe Ltd.
- Paris Re Holdings Limited
Temsilcileri: Av. Géneng GURKAYNAK, Av. Murat Hakan
OZGOKCEN, Av. Oznur INANILIR
Citlenbik Sk. Yildiz Mh. No:12 34349 Besiktas/istanbul

D. TARAFLAR : - PartnerRe Ltd.
Wellesley House 90 Pitts Bay Road Pembroke HM 08
BERMUDA

- Paris Re Holdings Limited Hissedarlari o
Poststrasse 30 Postfacht 8516301 Zug/ISVICRE

E. DOSYA KONUSU: PartnerRe Ltd. (PartnerRe) tarafindan Paris Re
Holdings Limited (Paris Re)’in kontroliniin devralinmasi iglemine izin
verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 21.8.2009 tarih ve 5917sayi ile
giren bildirim Uzerine, 4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”un 7.
maddesi ile 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig”in ilgili hukumleri uyarinca duzenlenen 7.9.2009
tarih ve 2009-4-198/0i-08-MG sayili Devralma On inceleme Raporu 10.9.2009
tarin ve REK.0.08.00.00-120/306 sayili Bagkanlik Onergesi ile 09-42 sayili Kurul

toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: Ilgili Rapor'da, bildirimi yapilan devralma
isleminin 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan
1997/1 sayih Teblig kapsaminda Rekabet Kurulu’nun iznine tabi oldugu; devir
sonucunda ilgili pazarda hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim
durumun guglendiriimesi, bdylece rekabetin énemli Ol¢gude azaltimasinin s6z
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konusu olmayacagi; bu cergevede isleme izin verilmesi gerektigi, gorusu ifade
edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. ilgili Pazar

inceleme konusu dosya bakimindan, gerek islem taraflarinin Tirkiye'de
dogrudan faaliyet gostermemeleri ve reasurans iglemlerinin uluslararasi duzeyde
gerceklestiriimesi gerekse tesebbulslerin pazar paylarinin rekabet¢i endise
yaratmayacak kadar kuguk olmasi nedenleriyle ilgili Urin pazari ve ilgili cografi
pazar tanimlari yapiimamistir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

H.2.1. iglemin Niteligi

Yapilan bagvurunun konusu, hisse karsiligi hisse devralma islemi olarak
tanimlanmis ve devralma isleminin birden fazla adimda gergeklesecegi
belirtilmigtir. Bildirimde yer alan bilgilere gore, devralma iglemi Paris Re’nin
kontrolinin PartnerRe tarafindan devralinmasini icermektedir. PartnerRe
halihazirda Paris Re’nin hisselerinin %6’sini elinde bulundurmaktadir. Taraflar
arasinda 4.7.2009 tarihinde akdedilen Menkul Kiymet Satin Alim Sozlesmesi
(S6zlesme)'ne gore islemin devralan tarafi olan PartnerRe; Hellman&Friedman
Advisors, LLC, Stone Point Capital Vestar Capital Partners, V., L.P., Crestview
Partners Il, L.P., New Mountain Capital LLC, Caisse de Depot et Placement du
Quebec’den olugsan Paris Re hissedarlarinin elindeki ihra¢ edilmis adi hisselerin
%57’sini blok alim ile 2009 yilinin dordiuncu c¢eyregine kadar satin almayi
planlamaktadir. Ayrica bildirim formunda blok alimin kapanmasini takiben, Paris
Re’nin kalan ihra¢ edilmis adi hisse senetlerinin halka arzinin yapilacagi
bildirilmigtir.

PartnerRe’nin devralma islemine iligkin 5.7.2009 tarihli basin agiklamasinda;
kendilerinin daha once Paris Re’nin 6denmemis ortak hisselerinin yaklagik
%6’sin1 0,30 degisim orani Uzerinden hisse basina iglemle satin almis oldugu ve
devre konu sirketin diger 6denmemis ortak hisselerinin %57’sini de ayni degisim
orani Uzerinden satin alacagi beyan edilmektedir. Bu blok satin alimin
gerceklesmesinin ardindan geriye kalan butin Paris Re ortak hisseleri icin 0,30
degisim orani Uzerinden gonulll degdisim teklifi baslatiimasi planlanmaktadir. Bu
degisim teklifinin kosullarina gore Paris Re, hissedarlarina sadece PartnerRe
hisselerini ayni degisim orani Uzerinden alma hakki saglayacak, buna karsilik
PartnerRe New York Borsasi dahil hissedarlarin likiditeye erisimini gu¢lendirecek
kolayliklari sunmaya calisacaktir. PartnerRe’nin elde ettigi, Paris Re’nin
ddenmemis hisselerinin en az %90’a ulasmasliyla birlikte, Isvigre yasalari
geregince devralan geriye kalan her turli hisseyi 0,3 degisim orani Uzerinden
alarak zorunlu birlesmeyi tamamlayacaktir.

Blok alimi takiben PartnerRe tarafindan belirlenen yonetim kurulu adaylari
hissedarlar tarafindan olaganustu genel kurul toplantisinda yénetim kurulu Gyesi
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olarak atanacaklar (S6zlesme'ye gore saticilar devralanin gosterdigi adaylari
desteklemeyi taahhut etmektedirler) ve yonetim kurulunda g¢ogunlugu elde
edeceklerdir. Boylece PartnerRe devre konu sirketin kontroline sahip olacaktir.

H.2.2. 1997/1 Sayil Teblig Bakimindan Degerlendirme

1997/1 sayih Teblig'in “Birlesme ve Devralma Sayilan Haller” baglikli 2.
maddesinin (b) bendine gore, "herhangi bir tesebbliisiin ya da kisinin diger bir
tesebblistin malvarligini ya da ortaklik paylarinin timdini veya bir kismini ya da
kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araglar devralmasi veya
kontrol etmesi" 4054 sayili Kanun"un 7. maddesi gergcevesinde tesebbusler arasi
birlesme ve devralma olarak kabul edilmektedir.

Bildirim konusu igslem Paris Re’nin kontrol yapisinda degisiklige neden
olacagindan, 1997/1 sayili Teblig’in 2. maddesi anlaminda bir devralmadir.

Ote yandan, anilan Teblid'in 1998/2 sayili Teblij ile degisik 4. maddesinde yer
alan, “..birlesme veya devralmayi gerceklestiren tesebbdlslerin Ullkenin
tamaminda veya bir béliimdinde ilgili (iriin piyasasinda, toplam pazar paylarinin,
piyasanin %25’ini agsmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam cirolarinin
yirmibeg trilyon Turk Lirasi’ni asmasi halinde Rekabet Kurulundan izin almalari
zorunludur.” hUkmu ile izne tabi birlesme ve devralmalara pazar pay!i ve ciro esigi
getirilmistir.

Paris Re’nin 2008 yili Turkiye cirosu yaklasik (............. ) TL. olarak gerceklesmis
oldugundan, -diger verilere bakilmaksizin- anilan iglemin Kurul’'un iznine tabi
oldugu anlagiimistir.

Bununla birlikte, taraflarin Turkiye’'deki buyukliklerinin rekabet hukuku agisindan
ihmal edilebilir dizeyde olmasi nedeniyle, Kanun'un 7. maddesi anlaminda bir
hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesinin s6z
konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

H.2.3. Rekabet Yasaklari Bakimindan Degerlendirme

Bildirim formunda, igleme konu bildirimin taraflari arasinda gizlilik ve istihdam
etmemeye iligkin hukumler iceren, 15.4.2009 ve 18.5.2009 tarihli iki ayr gizlilik
anlasmasi imzalandidi, ancak s6z konusu anlagmalarin hicbir sekilde bildirime
konu devralma igleminin kapanisindan sonra islem taraflarinin yuratecekleri is ile
ilgili  olmadig1 belirtilmistir. S6z konusu husus 18.5.2009 tarihli Gizlilik
Anlagsmasi'nin  “Rekabet ve is Illigkileri’ baghkli maddesinde agikca
dizenlenmistir. Bu nedenle devralma isleminin kapanis tarihi ile sinirl nitelikte
olan gizlilik ve istihdam etmeme hukumlerinin dosya kapsaminda rekabet
etmeme yukumlulugu olarak nitelendirilemeyecegdi kanaatine variimistir.

. SONUGC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin
4054 sayil “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun®un 7. maddesi ve bu
maddeye dayanilarak ¢ikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan Izin Alinmasi
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Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§” kapsaminda izne tabi
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olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim
durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendirilmesinin ve bdylece
ilgili pazarda rekabetin 6nemli o6lgide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi
nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



