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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-4-038 (Devralma)
Karar Sayisi . 24-44/1033-443

Karar Tarihi : 31.10.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (Ikinci Baskan), Sukran KODALAK,

Hasan Hiseyin UNLU, Cengiz COLAK, Ridvan DURAN
B. RAPORTORLER : Esma AKSU, Emine YASAR, Merve KOC

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - CVC Capital Partners plc
- Platinum Ivy B 2018 RSC Limited
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Gamze BORAN,
Av. Onur Berke OKUR
Orjin Maslak Eski Buylkdere Caddesi No:27 K:11
34485 Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Hargreaves Lansdown plc’nin ortak kontroliiniin, dolayl
olarak Platinum Ivy B 2018 RSC Limited, CVC Capital Partners plc ile Nordic
Capital XI Limited tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 03.09.2024 tarih ve
55853 sayi ile giren ve eksiklikleri 16.10.2024 tarihli ve 57722 sayil yazi ile
tamamlanan bildirim (izerine diizenlenen 28.10.2024 tarih ve 2024-4-038/Ol sayili On
inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: Iilgili raporda, bildirim konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan basvuruda; Hargreaves Lansdown plc’nin (HARGREAVES) ortak kontrolindn;
Abu Dhabi Investment Authority (ADIA), CVC Grubu! ve Nordic Capital XI Limited
(NORDIC) tarafindan dolayli olarak devralinmasi islemine izin verilmesi talep edilmistir.

Bildirim konusu igslemin temelini, taraflar arasinda 09.09.2024 tarihinde imzalanan
Konsorsiyum Anlagsmasi On Protokoli (On Protokol) olusturmaktadir. Devre konu
HARGREAVES, iglem 6ncesinde herhangi bir gercek veya tuzel kigi tarafindan kontrol
edilmemektedir. islem ile birlikte, islem taraflarindan ADIA’'nin istiraki Platinum lvy B
2018 RSC Limited (PLATINUM) vasitasiyla; NORDIC ve CVC Grubu’'nun ise islem icin
kurulmus 6zel amacl sirketler (Cidron Harp 2 Limited ve Harp Jersey Limited)
aracihigiyla yine iglemin gergeklesmesi igin kurulan ortak girisim sirketi Harp
ConsortiumCo (HARP CONSORTIUM) uzerinde ortak kontrol kuracagi ve buna bagh
olarak ADIA, CVC Grubu ve NORDIC’in HARP CONSORTIUM araciligiyla Harp Topco
Limited (HARP TOPCO) ve Harp Bidco Limited’i (HARP BIDCO) dolayh olarak ortak
kontrol edecegi dikkate alindiginda, islem sonrasinda HARGREAVES’in nihai olarak

1 CVC Capital Partners plc (CVC) ve CVC Capital Partners SICAV-FIS S.A unvanl kuruluslar ile bunlarin
herhangi biri tarafindan danismanlidi yapilan veya yonetilen yatinm fonlari veya bu yatirnm fonlarinin
istirakleri.
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ADIA, CVC Grubu ve NORDIC tarafindan ortak kontrol edilmesinin planlandigi
anlasiimaktadir.

2010/4 sayili “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig”in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Ugincu fikrasinda; “Bagimsiz
bir iktisadi varligin tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin
olusturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma
islemidir...” hikmune yer verilmigtir.

2010/4 sayili Teblig’e ek olarak ayrica, Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol
Kavrami Hakkinda Kilavuz’'un (Kilavuz) 78. paragrafinda %(...) birka¢ tesebbdistin
bagka bir tesebblistin tamaminin ya da bir kisminin ortak kontroliini Ggdnci kigilerden
devralmalarini igeren ve 17. paragrafta belirtilen kriterleri karsilayan bir islem, tam
islevsellik kriterini gbz dnlinde bulundurmak gerekmeksizin, Teblig uyarinca Kanun
kapsaminda bir yogunlagsma tegkil edecektir.” denilmektedir. 2010/4 sayili Teblig’in
anilan maddesi uyarinca ortak girisimler bakimindan aranan kosullar; kurulan ortak
girisim sirketinin, kurucu tesebbdusler tarafindan “ortak kontrol” altinda tutulmasi ve
kurulan sirketin, “bagimsiz bir iktisadi varlik” niteligi tagimasidir. Bununla birlikte
Kilavuzun 78. paragrafinda yer verilen agiklamalar kapsaminda tam iglevsellik kriteri
yapilan degerlendirmede g6z 6nunde bulundurulmayacaktir. Bu dogrultuda bildirime
konu olan islemin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda tam iglevsel bir ortak girisim
niteligine haiz olup olmadigi bakimindan yalnizca ortak kontrolin bulunup bulunmadigi
incelenmisgtir.

Islem 6ncesindeki hissedarlik yapisi incelendiginde, HARGREAVES'in islem dncesi
herhangi bir gercek veya tlzel kisi tarafindan kontrol edilmedigi gértlmektedir. Bildirim
konusu islem sonrasinda ise NORDIC, CVC Grubu ve ADIA’nin her biri, dolayli olarak
HARP CONSORTIUM'un sermaye paylarinin (.....) sahip olacaktir. HARP
CONSORTIUM ise devralma kapsaminda HARP TOPCO’yu kontrol edecek olup
HARP TOPCO da HARGREAVES’in hisselerini dogrudan elinde bulunduran HARP
BIDCO’yu kontrol edecektir. HARP BIDCO ortak girisim HARGREAVES’in hisselerinin
tamamina dogrudan sahip olacagindan HARGREAVES lizerinde belirleyici etki
saglama yetenegine sahip olacak ve HARGREAVES nihai olarak ADIA, CVC Grubu
ve NORDIC tarafindan ortak kontrol edilecektir. Bu amag¢ dogrultusunda taraflarin
imzaladiklari On Protokol ile islem sonrasi islem taraflarinin ortak girisim Uzerinde
sahip olacagi yonetim haklari belirlenmistir.

Bildirim konusu islem neticesinde On Protokol'lin “Yénetim Kurulu Yapisi” baglikh 2.
maddesi uyarinca HARGREAVES; HARGREAVES’teki paylarin toplamda (.....)inden
fazlasina sahip CVC Grubu, NORDIC ve ADIA tarafindan atanan (.....) bagkan, (.....)
NORDIC tarafindan, (.....) HARP JERSEY tarafindan, (.....) PLATINUM tarafindan,
(.....) herhangi bir ‘Onemli B Grubu Hissedar? (NORDIC, CVC Grubu ve ADIA)
tarafindan ve HARGREAVES’teki toplam paylarin %(.....) fazlasina sahip iglem tarafi
ana tesebbuslerin onayina tabi olarak yonetim kurulu tarafindan aday gosterilen
bagimsiz yodnetim kurulu Uyelerinden olusan bir yénetim kurulu tarafindan
yonetilecektir.

2 HARP TOPCO’nun gikariimis hisselerinin en az %(.....)'ine sahip olan Topco B Adi Hissesi sahipleri
anlamina gelmektedir. Onemli B Grubu Hissedarlar, Devir Hissedarlar’'nin genelince sahip olunmayan
birtakim haklara sahip olup bu haklar finansal menfaatlerin korunmasina yonelik oldugundan stratejik
kararlar Uzerinde belirleyici etkiye neden olmamakta, dolayisiyla herhangi bir kontrol hakki
vermemektedir.
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On Protokol'in “Kararlarin Alinmasi” baglikh 3. maddesi ile HARGREAVES'in istisnalar
disinda tim yénetim kurulu kararlarinin basit gogunlukla alinacagi diizenlenmistir. On
Protokol wuyarinca her yonetim kurulu toplantisinda toplanti yeter sayisinin
saglanabilmesi icin ana tesebbuslerden her birini temsil eden bir yonetim kurulu
uyesinin  bulunmasi gerekmektedir. Bununla birlikte toplanti yeter sayisinin
saglanamadig bir toplantinin ertelenmesi durumunda yeter sayinin saglanabilmesi igin
iki farkli ana tarafi temsil eden (.....) yonetim kurulu Uyesinin bulunmasi gerekmektedir.

Bu hususlara ek olarak yonetim kurulunun basit gogunlukla karar alamayacagi stratejik
niteligi haiz istisnai hususlar dizenlenmistir. Buna kapsamda On Protokol’iin 3. ve 4.
maddeleri uyarinca;

a. Ana sirketlerin her birinin butge veya ig planinin onaylanmasi ve grubun herhangi
bir kidemli yoneticisinin atanmasi veya gorevden alinmasi gibi stratejik konularda
kararlarin alinmasi,

b. Oybirligi gerektiren, kontrol hakki tanimayan belirli azinlik koruma haklarinda
degisiklik yapilmasi,

c. Is performansinin diisiik olmasi veya baska bir olumsuz durum bulunmamasi
halinde Baskan, CEO veya CFO’nun atanmasi, gorevden alinmasi veya
degistirilmesi

hususlarinda HARGREAVES’in toplam paylarinin %(.....)'inden fazlasina sahip ana
sirketlerin onayi gerekmektedir. ligili hiikimler incelendiginde her ne kadar yénetim
kurulu karar yeter sayisinin basit ¢ogunlukla saglanabilecegi duzenlense de ust
yonetimin atanmasi, gorevine son verilmesi, butgce ve is planinin onaylanmasi gibi
stratejik ve belirleyici etki uygulama hakki taniyan konularda ana taraflarin tamaminin
olumlu oy kullanarak ortak bir anlayigsa varmasi ve isbirligi yapmalari gerektigi
anlasiimaktadir. Konuya dair Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami
Hakkinda Kilavuz'un (Kontrol Kilavuzu) 56. paragrafinda “Ust yénetimin atanmasi ve
gorevine son verilmesi ya da blitgcenin onaylanmasi ile ilgili veto haklari belirleyici etki
acisindan ¢ok énemli haklardir. Yénetim kurulu dyeleri gibi Ust ybénetimin yapisini
birlikte belirleme yetkisi, genellikle hak sahibine bir tesebblisin ticari politikasinda
belirleyici etki uygulama imkani verir. Blitce, ortak girisimin faaliyetlerinin ve ézellikle
yapacagdi yatirimlarin kesin ¢ercevesini belirlediginden ayni durum bltgeyle ilgili haklar
bakimindan da gecerlidir.” denilerek ilgili hususlarin belirleyici etki uygulama imkani
verdiginden ortak kontrolun varligi bakimindan en o6onemli haklardan oldugu
dizenlenmigtir.

Yine Kontrol Kilavuzunun 48. paragrafinda “(...)Belirli bir hissedara bir tesebbdiiste
stratejik kararlari belirleme yetkisi veren tek kontroliin aksine, ortak kontroliin ézelligi
iki ya da daha fazla ana girketin Onerilen stratejik kararlari reddetme yetkisinden
kaynaklanan kilitteme olasiligidir. Ortak kontrole sahip hissedarlar ortak girisimin ticari
politikasina karar verirken ortak bir anlayisa sahip olmak ve isbirligi yapmak
zorundadir. Hissedarlar (ana sirketler) kontrol edilen tesebblisle (ortak girisim) ilgili
6nemli kararlarda mutabakata varmak zorundaysa ortak kontrol sé6z konusudur (...)”
ifadesi yer almaktadir. Bu kapsamda, stratejik kararlarin alinmasinda tum taraflarin
ortak bir anlayisa varmalari gerekliliginden dolayy, ilgili Kilavuz uyarinca NORDIC, CVC
Grubu ve ADIA'nin, HARGREAVES uzerinde dolayl olarak ortak kontrol hakkina sahip
olacag! anlagiimaktadir.

Yukaridaki bilgi ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu islemin 2010/4 sayili
Teblig’'in 5. maddesindeki esaslar ¢ergcevesinde tam islevsel bir ortak girisim olarak
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nitelendirilebilecegi degerlendiriimektedir. Taraflarin ciro bilgileri dikkate alindiginda,
2010/4 sayih Teblig’'in 7. maddesinin (a) ve (b) bentleri uyarinca belirlenen esiklerin
asilmis oldugu ve bu sebeple bahse konu islemin izne tabi bir islem oldugu kanaatine
ulasiimistir.

Basvuruda yer alan bilgilere goére, ortak kontrol edilmesi planlanan HARGREAVES’in
faaliyet gosterdigi/gosterecegi D2C3 tasarruf ve yatirnm platformlarinin igletiimesi
faaliyetlerinin tlketicilere finansal Urlnlere dogrudan erisim ve kendi yatirrmlarini tek
bir platform Uzerinden finansal danismanlik almadan gergeklestirme olanagi sundugu
belirtiimigtir. Bu faaliyetler, tlketicilere finansal UrlGnlere dogrudan erisim imkani
saglamaktadir ve kendi yatirimlarini tek bir platform Gzerinden, finansal danigsmanlik
almadan (talep edilmedigi slrece) gergeklestirmelerine olanak tanimaktadir. Bu
faaliyetler genel olarak bankacilik digi finansal hizmetler kapsaminda yer almaktadir.
Kurulun daha 6nce gesitli kararlarinda* s6z konusu faaliyetler (i) varlik yonetimi, (ii)
emeklilik fonlari ve bunlara iliskin (iii) yatirim, (iv) yénetim ve (v) danismanlik faaliyetleri
kapsaminda degerlendiriimistir. HARGREAVES'’in sahip oldugu faaliyet izinleri
kapsaminda yalnizca Birlesik Krallik’ta faaliyet gosterebildigi, yurtdiginda ikamet eden
ve bu hizmetleri alan sinirli sayida masterisi bulundugundan (6rnegin Turkiye'ye
tasinmig olan musteriler) s6z konusu sirketin Birlesik Krallik disindaki tlkelerden sinirli
diizeyde gelir elde ettigi®>, dolayisiyla HARGREAVES'in, Tirkiye pazarinda esasen
dogrudan faaliyet gostermedigi anlasilmaktadir. Ayrica, HARGREAVES'in halihazirda
ve Ongorulebilir gelecekte Turkiye pazarina giris yapma planinin bulunmadigi
bildirilmigtir.

islem taraflarindan ADIA, dolayli olarak Tiirkiye’de tek kontroliine sahip oldugu Ciragan
Sarayl ve isletmeleri Geligtirme Ingsaat ve Turizm Anonim Sirketi Ciragan Sarayi
(Ciragan Sarayi) ve ortak kontrolline sahip oldugu IFCO Systems B.V. (IFCO), TMF
Yonetim Hizmetleri Limited Sirketi (TMF) ile Univar Solutions Inc. (UNIVAR) araciligiyla
faaliyet gostermektedir.®’ Ciragan Sarayi, yalnizca gayrimenkul faaliyeti sirdirmekte
olup Istanbul'da (zerinde bulundudu arazinin (Ciragan Palace Kempinski otelinin
bulundugu arazide) uzun sureli kiralanmasi faaliyetini ylratmektedir. IFCO, Turkiye'de
IFCO Lojistik Sistemleri Tic. Ltd. $ti. (IFCO Turkiye) araciligiyla temel olarak taze
artnlerin (halihazirda taze Urlnler, et, kimes hayvanlari ve ekmekler) tedarikgilerden
perakendecilere tasinmasinda kullanilan yeniden kullanilabilir plastik kasalarin
havuzlama hizmetini yaratmektedir. IFCO Trkiye temel olarak, perakendecilerle uzun
vadeli s6zlesmeler yapmakta ve tedarikcilerinin ambalajlarini yeniden kullanilabilir
plastik ambalajlara donlstirmektedir.2 TMF, profesyonel is slregleri igin hukuki
kisilerin yonetiminin etkin ve uyum igerisinde yurutulmesine yonelik uyum ve yonetim
hizmetleri sunan bir kurumsal hizmetler saglayicisidir. Bu kapsamda muhasebe ve
vergi, bordro ve insan kaynaklari ile tizel kisi yonetimi alanlarinda hizmet sunmaktadir.

3 D2C, bir sirketin Grlin ve hizmetlerini G¢linci taraf bir katilimci olmadan (dagitici/toptanci/perakendeci
aracih@iyla degil) dogrudan musterilerine sattigi bir is modeli veya satis stratejisini ifade eden “dogrudan
tuketiciye ydnelik is/strateji modeli” anlamina gelir.

4 Kurulun 03.02.2022 tarihli ve 22-07/92-36 sayili karari; Kurulun 30.09.2021 tarih ve 21-46/656-326
sayil karari; Kurulun 23.11.2023 tarih ve 23-54/1045-377 sayili karari.

5 HARGREAVES'in (OG) 2024 mali yilinda Tiirkiye'deki gelirlerinin (.....) ingiliz Sterlini’nin altinda oldugu
ve bu tutarin HARGREAVES’in 2024 mali yilindaki toplam gelirlerinin %(.....)'inden az oldugu ifade
edilmigtir.

6 Kurulun 04.04.2019 tarihli ve 19-14/184-82 sayil karari ile ADIA, 2019 yilinda IFCO ve istiraklerinin
ortak kontroluni devralmistir.

7 Kurulun 07.06.2023 tarihli ve 23-26/496-171 sayili karari ile ADIA, 2023 yilinda UNIVAR ve
istiraklerinin ortak kontroltinu devralmigtir.

8 |FCO, halihazirda taze Urlin, et ve kiimes hayvanlari kategorisinde (.....) ile galismaktadir.
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Son olarak UNIVAR ise Turkiye’'de igtirakleri Univar Solutions Kimya San. Ltd. $ti. ve
Kale Kimya Kimyevi Maddeler San. ve Tic. AS araciligiyla kauguk ve plastik, kaplama,
kompozit, yapi kimyasallari, kigisel bakim, gida ve evsel endustriyel temizlik ve ilag gibi
cesitli sektorlere kimyasallarin ve bilesenlerin dagitiminda faaliyet gostermektedir.

CVC Grubu ise Turkiye’de asagida uUnvan ve faaliyet alanlari verilen ve dogrudan
ve/veya dolayli olarak kontrol ettigi portfoy sirketleri araciligiyla faaliyet gostermektedir:

Tablo-1: CVC Grubu Sirketlerinin Faaliyet Alanlari

Chemicalnvest Elyaf ara Urinleri ve kompozit reginelerin Uretimi ve saha hizmetlerinin saglanmasi

DEE Pharma iIag_ent;li.'@trisi icin oral kati doz ve kuru toz inhalasyonu igin eksipiyan gelistiriimesi
ve Uretimi

DIF Bagimsiz altyapi sermaye fonu ydneticiligi

D-Marin Luks sinif yat marina igletmeciligi

EcoVadis Ticari surdurilebilirlik derecelendirme saglayiciligi

Etraveli Ucak biletleri icin kiresel e-ticaret platformu

Lipton Kuresel cay isletmeciligi

Neolith Sinterlenmis tas ureticiligi

Oanda Cevrimici perakende ticaret platformu, para birimi verileri ve analitigi

Ontic Eski havacilik platformlari igin lisansli parga tedariki

PDC Brands Sa(jll!dl _yasam, gluzellik ve kozmetik, koku, banyo ve vicut bakimi drinleri
tedarikgiligi

QA Profesyonel egitim isletmeciligi

Quality Group Spor performansi beslenme Urinleri ve disuk sekerli gida alternatifleri Ureticiligi

Rayner Goz ici lensleri ve ilgili farmasétiklerin Uretici ve geligtiriciligi

Razer Tuketici elektronidi, finansal hizmetler ve oyun donanimi tasarim ve satisi

R . Hipertansiyon ve diger kardiyovaskiler bozukluklarin tedavisinde kullanilan ilag

ecordati L :

gelistiriimesi

Sajjan ?ngtropik_kimy_a_sgl, Ozel ve zirai kimyasal, farmasotik ve boyalarda kullanilan ara
drtnlerin Ureticiligi

Sebia Klinik protein elektroforezi ekipmani ve reaktif saglayiciligi

SheerID Veri ve yazilim platformu

Skybox Security | Siber givenlik ydnetim yazilimcilig

Stock Spirits Alkolll icecek isletmeciligi

Syntegon Paketleme ve proses teknoloji tedariki

Tendam Giyim perakendeciligi

TMF Dis kaynakli is ve uyum hizmeti

Unily Calisan deneyim platformculugu

Velocity EHS Yazilim saglayiciligi

Volleyball World | Ulusal federasyonlar yararina yatirimcilik

WebPros Cevrimici pazarlama yazilimi Ureticiligi

WWEX&GT Lojistik ¢dziumleri saglayiciligi

Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

NORDIC, dogrudan ve/veya dolayl olarak kontrol ettigi portfoy sirketleri araciligiyla
Tarkiye’'den gelir elde etmekte olup s6z konusu sirketler ve faaliyet alanlari asagidaki

gibidir:
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Tablo-2:NORDIC Sirketlerinin Faaliyet Alanlari

Advanz Pharma | Uzmanlik ve hastane ilaglari

AutoCirc Otomotiv satisi ve satis sonrasi hizmetler pazarlar

Conscia BT danigmanhgi ve BT aglarina ybnelik altyapi saglayicisi

Corpuls Acil durumlarda profesyonel kullanicilar icin MedTech Uriin ve ¢dzimleri

Foxway Doéngusel teknoloji hizmetleri

LEO Pharma Tibbi dermatoloji

RiskPoint Ozel sigortalar

Sunrise Tekerlekli sandalye, motorlu scooter, oturma ve konumlandirma sistemleri

Medical®

ProveGlove 0.1 | Giyilebilir barkod tarayicilar

Vizrt Medya ve eglence sekgc'jr'u igin gercek zamanli 3D grafikler, stidyo otomasyonu,
spor analizi ve varlik yénetimi araglari

Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

Ortak girisim taraflari olan ADIA, CVC Grubu ve NORDIC’in yukarida yer verildigi Gzere
dinya capinda yonettikleri fonlar araciligiyla Turkiye’'de cesitli sektorlerde faaliyetleri
bulunmaktadir. Ote yandan HARGREAVES'in yalnizca Birlesik Krallik'ta D2C tasarruf
ve yatinm platformu hizmetleri pazarinda faaliyet gosterdigi, Turkiye'de faaliyet
gOstermedigi ve islem sonrasinda da faaliyet géstermeyecegi ifade edilmistir. Ana
sirketlerin yonettikleri fonlar tarafindan kontrol edilen portfoy sirketleri aracihgiyla
Turkiye’de ortak girisimin faaliyet gosterdigi D2C tasarruf ve yatirrm platformu
faaliyetleri de bulunmamaktadir. Dolayisiyla ADIA, CVC Grubu ve NORDIC ile bunlar
tarafindan kontrol edilen varliklarin tlkemizde cirolarini elde ettigi Grin pazarlari ile
uzerinde ortak girisim kurulan HARGREAVES'in faaliyetleri arasinda Turkiye'de
herhangi bir ilgili pazarda mevcut veya potansiyel yatay/dikey ortisme bulunmadigi
degerlendiriimektedir.1°

2010/4 sayili Teblig’'in 13. maddesinin Gg¢linci maddesi uyarinca bir ortak girisim
isleminin 4054 sayili Kanun’'un 4. maddesi agisindan rekabetgi davraniglarin
koordinasyonu riski tasiyip tasimadiginin degerlendiriimesi gerekmektedir. Ortak
girisim kurulmasi islemlerinde, ilgili hUkimde bahsedilen tlrden bir rekabeti sinirlayici
amacg veya etkinin; ana tesebbuslerin, kurulacak ortak girisimle ayni pazarda veya
ortak girisimin yer aldid1 pazarin alt ve Ust pazarlarinda veya bu pazarla yakin
baglantisi olan komsu bir pazarda énemli dlgide faaliyetlerini stirdirmekte olduklari
(diger bir anlatimla ana tesebbusler arasindaki igbirligi riski - spillover risk) ve ortak
girisim kurulmasinin dogrudan sonucu olan isbirliginin, ilgili tesebbuslere igleme konu
mal ya da hizmetlerin dnemli bir bolumunde rekabeti ortadan kaldirma olanagi verdigi
hallerde ortaya c¢iktigi kabul edilmektedir. Ana tesebbuslerin (lkemizde
HARGREAVES'in faaliyet gosterdigi ilgili pazarlarda veya alt/Ust pazarlarda
faaliyetlerinin bulunmamasi sebebiyle islemin koordinasyon riski yoluyla rekabeti
kisitlama ihtimalinin bulunmadigr kanaatine variimistir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler sonucunda s6z konusu iglemin
4054 sayilh Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum yaratilmasi ya da
mevcut bir hakim durumun gugclendiriimesi olmak Uzere Ulkenin butunu yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin 6nemli dl¢ide
azaltiimasi sonucunu doguracak nitelikte olmadigl kanaatine variimistir.

9 NORDIC’in Eylil 2024 itibariyla (.....) bildirilmigtir.

10 Taraflarca génderilen cevabi yazida ana tesebbislerin tamaminin kiiresel 6zel sermaye yatirimcisi
olmalari sebebiyle ortak girisimin ana tesebbusleri tarafindan kontrol edilen portféy sirketler ile
HARGREAVES arasindaki drtismeler hakkinda bilgi toplamanin kulfetli ve zaman alici olacagdi ancak
bu ortiismelerin Turkiye'deki rekabetgi degerlendirmeler Gzerinde kayda deger bir etki dogurmayacagi
ifade edilmigtir.
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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, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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