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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2020-4-045 (Devralma)

Karar Sayisi : 20-33/415-191

Karar Tarihi : 09.07.2020

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : BirolKULE

Uyeler : Arslan NARIN (lkinci Bagkan), Sukran KODALAK,
Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN

B. RAPORTOR : Mehmet Yavuz GUNER

C. BILDIRIMDE

BULUNAN . -Baring Asset Management Limited

Temsilcileri: Av. Gineng GURKAYNAK, Av. Eda DURU
Citlenbik Sok. No:12 Yildiz Mah. Besiktag/Istanbul

D. DOSYA KONUSU: Travelex Limited’in sahibi oldugu ve kontrol ettigi mevcut
is faaliyetlerinin belirli bir bolimiinii olusturan bazi ekonomik birimlerin ve
varliklarin tek kontrolinin Baring Asset Management Limited’in kontrol ettigi
bazi fonlar tarafindan devralinmasi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 19.06.2020 tarih, 6068 sayi ile
giren ve en son 26.06.2020 tarih, 6319 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Uzerine
diizenlenen 01.07.2020 tarih ve 2020-4-045/OI sayili Devralma On inceleme Raporu
goOrusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle; dosya konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

ilgili bagvuruda; Travelex Limited’in (TRAVELEX) sahibi oldugu ve kontrol ettigi mevcut
is faaliyetlerinin belirli bir bolumunu olusturan bazi ekonomik birimlerin ve varliklarin
tek kontrolinin Baring Asset Management Limited’in (BARING) kontrol ettigi bazi
fonlar tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim Formunda verilen bilgilere gore; (.....).

Bu kapsamda devre konu ekonomik birimler, Travelex Grubu’nun sahibi oldugu ve
kontrol ettigi mevcut is faaliyetlerinin belirli bir bolimund olusturmaktadir. Rekabet
Kurulunun (Kurul) bildirilen isleme iligkin izin karari da dahil olmak Uzere, alinmasi
gereken tum duzenleyici kurum onaylarinin alinmasini takiben, TRAVELEX’in
kontroliinde bulunan “1. Giin ik FundCo Ekonomik Birimleri’, “Giin Z ilk FundCo
Ekonomik Birimleri” ve “Opsiyonel FundCo Ekonomik Birimleri” olarak kategorize
edilen ve asagida listesi verilen Devre Konu Ekonomik Birimlerin tamami Yeni
HoldCo'ya! devredilecek ve BARING'in tek kontrolline gecgecektir.

1 Bildirilen islem kapsamindaki acil finansal yeniden yapilandirma plani ile yeni bir sirket (“Yeni HoldCo”)
kurulacak ve Devre Konu Ekonomik Birimler’in sahibi olacaktir. Kurulan yeni sirket ise BARING’in tek
kontrolinde olacaktir.
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Tablo-1: Devre Konu Ekonomik Birimler?

1. Giin ilk FundCo Ekonomik Birimleri

- () - ()

GUin Z Ilk FundCo Ekonomik Birimleri

- () - ()

Opsiyonel FundCo Ekonomik Birimleri

- () - ()

Kaynak: Bildirim Formu

Devre Konu Ekonomik Birimler, dogrudan veya dolayl olarak perakende ve toptan
doviz tedariki alaninda faaliyet gostermektedir ve bu faaliyetler temel olarak tiketiciye
yonelik doviz hizmetlerini ve toptan doviz hizmetlerini icermektedir. Tuketiciye yonelik
doviz hizmetleri; nakit bazli déviz, doviz havalesi, doviz yeniden alimi, ¢oklu doviz
ATM’leri, uygulama bazli havale teknolojisi dahil olmak UGzere sinirlar arasi 6deme
¢bzumleri, gezgin / yolcu cekleri, 6n 6demeli kart dagitimi, KDV iade islemleri ve
yonetimi faaliyetlerini kapsamaktadir. Toptan ddviz hizmetleri; isletmeler arasi ve
isletmeden igletmeye ve tuketiciye bazi finansal kuruluglar araciligi ile sunulan nakit
bazli doviz ve ticaret, APl (uygulama programlama araytzl) bazli ddviz hizmetleri,
banknot dagitimi ve aktarimi, nakit isleme, dinamik doéviz gevrimi, ¢oklu-ddviz isleme,
nakit yonetimi, ticari 6deme ve yeniden déviz alimina iligkin faaliyetleri icermektedir.

TRAVELEX ve BARING'in ana sirketleri, FINABLR PLC (FINABLR) ve
MASSACHUSETTS MUTUAL LIFE INSURANCE COMPANY (MASSMUTUAL)dIr.

Tablo-2: FINABLR’In Hissedarlik Yapisi

Hissedar Hisse Orani (%)
(...)3 (...
(....) (....)
(....) (....)
(....) (....)
Toplam (.....)
Kaynak: Bildirim Formu
MASSMUTUAL, hissedarlari  bulunmayan karsilikli  bir sigorta sirketidir.

MASSMUTUAL’In 5 milyonun Uzerinde bireysel police sahibinden olusan Uyeleri,
MASSMUTUAL’In yonetim kurulu segiminde oy kullanma hakkina sahiptir®. Ancak
higbir gercek kisi (veya tlzel kisilik) sirket Gzerinde kontrol sahibi degildir.

Dosya mevcudundan bildirime konu iglemin kalici bir kontrol degisikligi icerdigi
anlasildigindan, anilan islem 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan Izin Alinmasi Gereken

2 Bununla birlikte tesebbiis tarafindan tabloda yer verilen Devre Konu Ekonomik Birimler'in, bildirilen
islemin kapanisinin gerceklesecegi tarihteki nihai liste ile birebir olmamasi ihtimali bulundugunu
belirtmektedir. Bu kapsamda Devre Konu Ekonomik Birimlerin belirlenmesi; tahvil sahipleri ile
TRAVELEX arasindaki mizakerelere ve TRAVELEX'in finansal durumunda menfaatleri bulunan
TRAVELEX'e kredi vermis bankalarla olan mizakerelere bagli olarak gelismektedir. Her hallkarda,
TRAVELEX:in Tirkiye’de kurulu itiraklerinin ilk FundCo Ekonomik Birimleri altinda siniflandiriimalarinin
ve dolayisiyla bildirilen islemin bir pargasi olarak Yeni HoldCo’ya devredilmelerinin kesin oldugu ifade
edilmektedir.

3 TRAVELEX Grubu halihazirda nihai olarak (.....) tarafindan kontrol edilmektedir.

4 Uyeler, érnegin MASSMUTUAL ile sdzlesmelerinin degerine bagli olarak ek oylari iktisap
edebilmektedir. Bununla birlikte, higcbir Uye toplantida 20’den fazla oy kullanamamaktadir,

2/4
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Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig’'in (2010/4 sayihi Teblig) 5. maddesi
cercevesinde bir devralmadir.

Dosya igeriginden islem taraflarinin cirolarinin anilan Teblig'in 7. maddesinin birinci
fikrasinda ongoérilen ciro esiklerini astigi anlasildigindan, bildirime konu iglem izne
tabidir.

Bildirim konusu igslemden etkilenme ihtimali olan ve taraflardan iki veya daha fazlasinin
ayni Urun pazarinda faaliyette bulundugu ya da taraflardan en az bir tanesinin bir
digerinin faaliyet gosterdigi herhangi bir Grin pazarinin alt veya Ust pazarinda ticari
faaliyette oldugu ilgili Gran pazarlari etkilenen pazarlari olugturmaktadir.

Bildirim Formunda yer alan bilgilere gore devralan BARING 6zkaynak, gayrimenkul
borcu ve 6zsermaye, 0zel bor¢ ve sabit gelir portfoyleri yoneten bir yatirim yonetimi
sirketidir. BARING ve MASSMUTUAL’in Turkiye'deki faaliyetleri, yiiksek getirili
senetleri elinde bulundurmak veya Turkiye’'deki ihraggl kuruluslar tarafindan ihrag
edilen diger borgluluk tlrlerine yatirrm yapmak ile sinirhdir. BARING'in ve
MASSMUTUAL’in Turkiye'de kurulu herhangi bir istiraki mevcut degildir. Ayrica ana
sirket MASSMUTUAL'in Tuarkiye'de herhangi bir 06zsermaye yatirrmi da
bulunmamaktadir.

TRAVELEX ise uluslararasi bir doviz igletmesi olarak uluslararasi havalimanlarinda,
ana ulasim merkezleri, Ust seviye aligveris merkezleri, [Uks caddeler, sUpermarketler
ve sehir merkezlerinde doviz perakende burolari igletmektedir. TRAVELEX ayrica
finansal kuruluslarin, sUpermarketlerin, otellerin, kumarhanelerin ve seyahat
acentelerinin doviz ihtiyaglari ile tiketicilerin bireysel siparislerini karsilayarak, toptan
para iletimi hizmetleri saglamaktadir. Ayrica TRAVELEX'in faaliyetleri, perakende
musterileri icin KDV iade iglemlerini ve havale ve diger uluslararasi 6deme yontemleri
ile para transferlerini de icermektedir. TRAVELEX Turkiye’de bir¢ok havalimaninda ve
bir gemi limaninda Travelex Déviz Ticareti Yetkili Mlessese A.S. ve Travelex Ankara
Doviz Ticareti Yetkili Muessese A.S. unvanl istirakleri aracihigiyla perakende doviz
hizmetleri tedariki ve KDV iadesi hizmetleri alaninda faaliyet gostermektedir.

Yukarida yer verilen agiklamalar 1siginda; BARINGS ve TRAVELEX veya devre konu
ekonomik birimlerin, Turkiye’'de ayni ya da benzer alanlarda faaliyet géstermemesi
nedeniyle, bildirilen iglemin Turkiye’de hicbir yatay ya da dikey 6rtismeye yol agmadigi
anlasildigindan, mevcut islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli élglide azaltiimasinin
s6z konusu olmadigi sonucuna ulagiimigtir.
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H. SONUC

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; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli Olglde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin veriimesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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