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Rekabet Kurumu Bagkanligindan;
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-2-011 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 24-13/243-100

Karar Tarihi : 14.3.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Dr. Mehmet YANIK, Mert SONMEZ, Muhammed Enes DOGAN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - GHARAGE Ventures GmbH
Temsilcileri: Av. Efser Zeynep ERGUN, Av. Sibel YILMAZ ATIK
Levent Mahallesi, Mektep Sokak, No:14, Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Duffle Travel Retail Platform GmbH lizerinde GHARAGE
Ventures GmbH, Dufry International AG ve Takeaway.com Central Core B.V
tarafindan ortak kontrol kurulmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 01.02.2024 tarih ve 48101
say! ile giren ve eksiklikleri 21.02.2024 tarih ve 48934 sayi ile tamamlanan bildirim
Uzerine diizenlenen 08.03.2024 tarih ve 2024-2-011/Ol sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin verilmesinde sakinca
bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; GHARAGE Ventures GmbH (GHARAGE), Dufry International AG (DUFRY)
ve Takeaway.com Central Core B.V (JET CENTRAL) tarafindan, Duffle Travel Retalil
Platform GmbH’nin (DUFFLE) ortak kontroliiniin devralinmasi iglemine izin verilmesi
talep edilmektedir.

islem taraflarr  GHARAGE, DUFRY ve JET CENTRAL 11.08.2023 tarihinde
dontstlrilebilir kredi s6zlesmesit imzalamistir. Bildirim konusu islemin temelini de,
islem taraflarinin imzalamis olduklari donusturulebilir kredi s6zlesmesi kapsaminda,
DUFRY ve JET CENTRAL’in alacaklarini DUFFLE'da yeni ihrag edilen hisselere
donustirdp bununla baglantili olarak bir “Yatirrm ve Hissedar Sozlesmesi” (ISHA)
imzalamalari olusturmaktadir. ISHA’nin imzalanmasindan énce DUFFLE hisselerinin
%(.....)'i GHARAGE’a, %(.....)'i Dertrieb Capital UG’ye (DERTRIEB), %(.....)’i ise Leni
Ventures GmbH’ye (LENI) aittir. ISHA'da, DUFRY ve JET CENTRAL'in her birine,
ISHA'nin ylrarlige girmesinden sonraki iki ay icinde (ancak 08.02.2024 tarihinden
sonra) bagimsiz ve ayri ayri olarak, DUFFLE'da ek yeni imtiyazli hisselerin ihrag
edilmesi karsiliginda nakit olarak ek bir sermaye yatirnmi yapma hakki verilmektedir?.
Yukarida bahsedilen dontstlirmenin tamamlanmasinin ardindan ve ISHA cercevesinde

1 Dondstaralebilir kredi s6zlesmelerinde, yatirimci ilgili sirkete borg vererek finansman temin etmekte ve
belirlenen kosullar gergeklestiginde verilen borcun sirket hissesine dénismesi saglanmaktadir.

2 DUFRY’ye ve JET CENTRAL’a taninan DUFFLE’da yeni imtiyazli hisselerin ihrag edilmesi karsiliginda
ek nakit sermaye yatirnmi hakki; ayri ayri "Satin Alim Opsiyonu" veya birlikte "Satin Alim Opsiyonlar"
olarak anilacaktir.
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DUFRY’ye ve JET CENTRAL’e taninan DUFFLE hisselerinin Satin Ahm Opsiyonlarinin
kullaniimasindan 6énce, DUFRY ve JET CENTRAL, DUFFLE’In azinhk hisselerini
ellerinde tutacaklar ancak DUFFLE uzerinde GHARAGE ile birlikte ortak kontrol
saglayan hissedar haklarina® ayri ayri sahip olacaklardir. Diger yandan FB Trust GmbH
(FB), kontrol sahibi olmayan azinlik hissedari olarak DUFFLE'da yeni imtiyazli hisselerin
ihrag edilmesi karsihginda DUFFLE'a sermaye yatirimi yapmak istemektedir. Bildirime
konu islem sonrasinda, GHARAGE, DUFRY ve JET CENTRAL tarafindan ortak kontrol
edilecek olan DUFFLE'daki oy hakkini haiz hisselerin %(.....))una GHARAGE,
%(.....)'sina DUFRY, %(.....)'lna JET CENTRAL, %(.....)'iIne DERTRIEB, %(.....)"ine LENI
ve %(.....)'ine FB sahip olacadi bildiriimistir. S6z konusu iglemin ardindan ise,
GHARAGE ve DUFRY velveya JET CENTRAL, DUFRY ve/veya JET CENTRAL
tarafindan Satin Aiim Opsiyonlarinin kullaniimasina dayali olarak DUFFLE'da oy hakki
veren hisselere esit miktarda sahip olmayi planlamaktadir. DUFRY ve/veya JET
CENTRAL tarafindan Satin Alim Opsiyonlarinin kullaniimasini takiben DUFFLE;

- Her ikisinin de Satin Alim Opsiyonlarini kullanmasi durumunda GHARAGE,
DUFRY ve JET CENTRAL tarafindan (her biri oy hakkina sahip hisselerin
%(.....)’sine sahip olarak) ortak kontrol edilmeye devam edecektir,

- Sadece DUFRY’nin Satin Alim Opsiyonunu kullanmasi durumunda GHARAGE ve
DUFRY tarafindan (her biri oy hakkina sahip hisselerin %(.....)’'una sahip olarak)
ortak kontrol edilecektir,

- Sadece JET CENTRALIn Satin Alim Opsiyonunu kullanmasi durumunda
GHARAGE ve JET CENTRAL tarafindan (her biri oy hakkina sahip hisselerin
%(.....)’'una sahip olarak) ortak kontrol edilecektir,

- Eger DUFRY ve/veya JET CENTRAL bireysel Satin Alim Opsiyonlarini
kullanmazlarsa, DUFRY ve/veya JET CENTRAL, DUFFLE'In stratejik veto
haklarina sahip olmayan bir azinlik hissedari/azinlik hissedarlari olarak kalacak ve
dolayisiyla arttk DUFFLE Uzerinde ortak kontrol saglamayacaklardir.

Her ne kadar planlanan islem neticesinde gergceklesmesi muhtemel senaryolar yukarida
verilmig olsa da kontrol degisikligi, Satim Alim Opsiyonlarinin kullaniimasindan 6nce
meydana gelecektir. Bu ¢cergcevede donusturulebilir kredi s6zlesmesinin imzalanmasi ile
birlikte ISHA ¢ercevesinde DUFRY ve JET CENTRAL, DUFFLE Gzerinde GHARAGE
ile birlikte ortak kontrol saglayan hissedar haklarina sahip olacaklardir. Bildirim de bu
kapsamda yapilmis olup bu sebeple Satin Alim Opsiyonlarinin kullaniimasindan énce
gercgeklesen ilk islem esas alinmistir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayih Teblig) 5. maddesinin Uglincl fikrasina gore;
"Bagimsiz bir iktisadi varligin tim islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak
girisim olusturulmasi” (tam islevsel ortak girisimler) bir devralma iglemidir. Bu hikim
cergevesinde bir ortak girisim olusturulmasi igleminin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun’un (4054 sayili Kanun) 7. maddesi kapsaminda birlesme ve devralma
sayllabilmesi i¢in ortak kontrol altinda bir tesebbisin bulunmasi, ortak girisimin
bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikmasi ve kalici olarak faaliyet géstermesi
gerekmektedir.

islem kapsaminda dénustirilebilir kredi sézlesmesinin tamamlanmasinin ardindan ve
Satin Alim Opsiyonlarinin kullaniimasindan énce, DUFRY ve JET CENTRAL azinlk
hisselerini elinde tutacaklar ancak DUFFLE'In yillik butcesi ve g yillik is planlamasiyla
ilgili kararlara iliskin s6z sahibi olacaklardir. Dolayisiyla DUFFLE’In iglem sonrasindaki

8 86z konusu haklar bagvuruda higbir kisittama olmaksizin ‘DUFFLE'In yillik bitgesi ve g yillik is
planlamasiyla ilgili haklar’ olarak belirtilmigtir.
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kontrol yapisinin, ortak girigsimin kriterlerinden olan ortak kontrol gartini sagladigi
gorulmektedir.

Diger taraftan bir ortak girigsimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya gikabilmesi igin
operasyonel bakimdan bagimsiz olmasi gerekmektedir. Bu baglamda ortak girigimin
operasyonel bagimsizligi; faaliyetlerini gerceklestirmek igin yeterli kaynaklara sahip
olma, ana sirketlerin belirli bir iglevi 6tesinde faaliyet gosterme, satis ve satin alma
iliskilerinde ana sirketlere bagiml olmama ve kalici olarak faaliyet gosterme gibi
nitelikleri ifade etmektedir. Bu gergcevede basvuruda yer alan bilgilerde DUFFLE’In;

- Yonetim, finansal kaynaklar, personel ve varliklar basta olmak Uzere pazarda
kendi basina faaliyet gosterebilmek icin yeterli kaynaklara sahip oldugu,

- Mevcut durumda, ortak girisim tarafi olacak ana sirketlerinin belirli bir islevinin
Otesinde faaliyet gosterdigi,

- Islem sonrasinda da ana sirketlerinden badimsiz olarak piyasada faaliyet
gOstermeye devam edecedi ve piyasaya kendi basina erigsim saglayabilecegi,

- Piyasada faaliyetlerine kalici olarak devam edecegi

ifade edilmigtir.

Bu aciklamalar ¢ergevesinde, bildirim konusu islem sonrasinda da DUFFLE’In bagimsiz
bir iktisadi varh@in tim islevlerini kalici olarak yerine getirmeye devam edecegi,
basvuruda da ifade edildigi Uzere tam islevsel bir ortak girisim niteliginde olacagi, bu
nedenle islemin 2010/4 sayih Teblig’'in 5. maddesinin Gglncu fikrasi uyarinca ayni
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi ve dolayisiyla 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi
kapsaminda bir devralma islemi niteliginde oldugu degerlendirimektedir. islem
taraflarin cirolarinin 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin (a) bendinde duzenlenen ciro
esigini astigl, dolayisiyla iglemin izne tabi oldugu anlasiimaktadir.

Ortak girisimin taraflarindan GHARAGE, seyahat ve perakende ekosisteminde erken
asamadaki start-up#lara yatinm yapan ve ortaklik kuran Almanya merkezli Gebr.
Heinemann SE & Co. KG (GH) tarafindan kontrol edilmektedir. GHARAGE’in Turkiye'de
herhangi bir faaliyeti veya operasyonu bulunmamaktadir. GH® ise, diinya g¢apindaki
havalimanlarinda, limanlarda ve sinir gecislerinde gumriksiz/seyahat (Duty-
Free/Travel Value) magazalari igleten ve bu magazalara Grun tedarik eden, Almanya
merkezli bir aile sirketidir. GH, havalimani operatorleriyle imtiyaz veya kira anlagsmalari
temelinde 73 uluslararasi havalimaninda 350 seyahat perakende satis noktasi
isletmektedir. GH, yolculara 6zellikle parfum, kozmetik, alkol, tatln, sarklteri ve
sekerleme kategorilerinde seyahat perakende Urlnleri satmaktadir. GH'nin faaliyetleri
ayni zamanda seyahat perakende Urunlerinin havalimani operatorlerine, havayollarina,
yolcu gemilerine ve feribot operatorlerine, sinir magazalarina ve serbest ticaret
bolgelerindeki perakendecilere satigini ve ayrica seyahat edenler igin yemek
servislerinin saglanmasini icermektedir. GH, Turkiye'de (.....) dahil olmak Gzere bircok
havalimaninda ve diger ulagsim merkezlerinde seyahat perakende satis magazalarini
isletmekte ve bu magazalara Urun tedarik etmektedir.

Ortak girisim taraflarindan, DUFRY, isvicre merkezli Dufry AG tarafindan kontrol
edilmektedir. DUFRY istiraki olan Autogrill S.p.A. araciliiyla basta havalimanlari olmak
uzere ulasim merkezlerinde perakende satis magazalari igleten; parfum, kozmetik,

4 Bir pazar ihtiyacini giderme amaci tagiyan yenilikgi bir Griin, slire¢ veya servis sunan, genel olarak yeni
kurulmus ve hizli biyime goésteren bir girisimi veya girisim sirketini ifade etmektedir.

5 GH, Tirkiye faaliyetlerini tek ya da ortak kontroliine sahip oldugu; (.....) Gnvanli sirketler araciligiyla
yuritmektedir.
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alkol, tutun gibi Urunlerin satisinin gergeklestirildigi kuresel bir seyahat perakende
isletmesi ve yolculara yonelik kiresel yiyecek ve igcecek hizmetleri saglayicisidir.
DUFRY, Tirkiye'deki faaliyetlerini (.....) ve (.....) kontroliine sahip oldugu sirketler®
araciligiyla yurutmektedir.

Bir diger ortak girisim tarafi olan JET CENTRAL, platformlari araciligiyla tuketicileri
restoranlar ve diger ortaklarla bulusturan ¢evrim ici yemek dagitim pazaryeri olarak
hizmet veren Hollanda merkezli bir tegebbls olan Just Eat Takeaway.com N.V. (JET)
tarafindan kontrol edilmektedir. Merkezi Hollanda'da olan JET, 20 Ulkede faaliyet
gOstermektedir. JET bunyesindeki sirketlerin tamami genellikle “gcevrim i¢i yemek
dagitimi” pazarinda hizmet vermektedir. JET Central Core'un hélihazirda Turkiye'de
herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

islem kapsaminda Uzerinde ortak kontrol tesis edilen DUFFLE, havalimanlarinda
perakendecileri, markalari ve son mdugterileri bir araya getirmeyi amaclayan,
havalimanindaki yolculari havalimanindaki bog zamanlarinda aligveris yapmaya tesvik
etmek amaciyla gumriksiuz Uranler ve yiyecek/igecekler igin ¢evrim ici pazaryeri ve
talebe bagli teslimat hizmeti’ gelistirme ve isletme faaliyetlerinde bulunan bir start-up'tir.
DUFFLE’In héalihazirda Turkiye'de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. DUFFLE'In
talebe bagl teslimat hizmeti, teknolojiyi test etmek amaciyla, deneme sureci olarak,
Danimarka Kopenhag Havalimani'nda 2022 yilinin son geyreginde baslatilmigtir.

DUFFLE'In  Turkiye'de herhangi bir faaliyetinin  olmadigi g6z &ninde
bulunduruldugunda taraflarin Turkiye'deki faaliyetleri arasinda yatay ve/veya dikey bir
ortisme olmadigi anlagiimaktadir.

Bununla birlikte, 2010/4 sayili Teblig’'in 13. maddesinin tglncu fikrasi uyarinca, bildirim
konusu ortak girisim kurulmasi isleminin, 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi agisindan
rekabetci davraniglarin koordinasyonu riski taglyip tagsimadiginin degerlendirilmistir. Bu
dogrultuda, ortak girisim taraflarindan GH®In ve DUFRY®nin Tirkiye’'de, (zerinde ortak
girisim kurulacak olan DUFFLE’In faaliyet gosterdigi ‘havalimanlarinda c¢evrim igi
pazaryeri ve teslimat hizmetleri’ pazarinin Ust Urin pazari olan ‘seyahat lokasyonlarinda
seyahat perakende hizmetleri pazarrnda faaliyet gosterdigi goértlmektedir. Ancak,
kurulacak olan ortak girisimin, Turkiye’'deki faaliyetleri bakimindan islem taraflari GH ve
DUFRY arasinda rekabeti kisittamayacagi degerlendiriimektedir. Kald1 ki, ortak girisimin
ana sirketlerinden ikisinin faaliyetleri arasinda Turkiye’de yatay nitelikte ortisme s6z
konusu olsa da, halihazirda yalnizca Danimarka Kopenhag Havalimani'nda faaliyet
gOsteren bir start-up olan DUFFLE Uzerinde ortak girisim kurulmasi igleminin Turkiye
cografi alani bakimindan tesebbusler arasindaki koordinasyon riskinde bir artis yaratma
ihtimalinin olmayacagdi kanaatine varilmaktadir.

Yukaridaki bilgi ve degerlendirmeler neticesinde; bildirim konusu iglemin Turkiye’'de
herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin dnemli dlgude azaltiimasi
sonucunu dogurmayacagi degerlendirilmis ve igleme izin veriimesine karar verilmistir.

6 S6z konusu sirketler; (.....)dir.

7 “DUFFLE-app” isimli mobil uygulama araciligiyla, yolcularin kalkis havaalanlarinda veya varis
havaalanlarinda perakende seyahat Urinleri ile yiyecek ve i¢cecek gibi farkli Grlnleri siparis vermelerini
ve siparig edilen Urdnlerin ilgili havalimaninin gimriksiz bdlgesinde yolcuya teslim edilmesini saglayan
bir hizmettir.

8 GHARAGE’In Turkiye’de faaliyeti bulunmamakta olup GHARAGE'In da biinyesinde bulundugu GH
Tarkiye'deki faaliyetlerini istirakleri aracihigiyla (.....) ve (.....), ayrica (.....) ve (.....)’nde sUrdirmektedir.

9 DUFRY, Tirkiye'deki faaliyetlerini istirakleri araciliiyla (.....) ve (.....)'nda sUrdirmektedir.
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H.SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 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 Olgude
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 giin igcinde Ankara Idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak
lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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