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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-5-031 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 24-43/1016-434

Karar Tarihi : 24.10.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK,
Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Aykut KARAGOZ, Belma Niliifer KIRIMLI, Giilsah DAL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Ocean Yield A.S
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Deniz BENLI
Eski Bilytikdere Cad. No:27 K:11 Orjin Maslak, Sariyer/istanbul

D. DOSYA KONUSU: France LNG Shipping SAS’In ortak kontroliiniin; Marigold
ACP SARL, Geogas Maritime SAS, Nippon Yusen Kabushiki Kaisha ve Ocean
Yield AS tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 22.08.2024 tarih ve
55503 sayi ile intikal eden, 03.10.2024 tarih ve 57078 sayi ile eksiklikleri tamamlanan
bildirim tzerine diizenlenen 18.10.2024 tarihli ve 2024-5-031/Ol sayili On inceleme
Raporu goérusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirim ile France LNG Shipping SAS’In (FRANCE LNG) ortak kontrolinin;
Marigold ACP SARL (MARIGOLD), Geogas Maritime SAS (GEOGAS MARITIME),
Nippon Yusen Kabushiki Kaisha (NYK) ve Ocean Yield AS (QY) tarafindan
devralinmasi 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) cercevesinde izin verilmesi talep
edilmektedir.

islemin ekonomik gerekgesi olarak basvurudal; (.....) belirtiimistir. Bildirime konu
devralma iglemi kapsaminda, islem taraflari arasinda 05.07.2024 tarihinde “Satis ve
Satin Alma Sézlesmesi” (Satis Sozlesmesi), birlikte satis hakkinin kullaniimasi
kapsaminda ise 23.08.2024 tarihinde “Birlikte Satis Hakki Sézlesmesi” (Birlikte Satig
Sozlesmesi) akdedilmistir.

Bildirilen iglemin detaylari incelendiginde, basvuru konusunun ortak girisim Gzerinde
kontrol saglayan araclarin hisse devri yoluyla devralinmasi oldugu séylenebilmektedir.
Mevcut dosya kapsaminda devre konu ortak girisim olan FRANCE LNG?, halihazirda
NYK ve Geogas LNG SAS (GEOGAS LNG) tarafindan kontrol edilmektedir. islem

1 FRANCE LNG izerinde halihazirda; ilgili tesebbiislerden MARIGOLD, GEOGAS MARITIME ve NYK
kontrol hakkina sahip olup islem sonrasinda OY yeni ortak olarak kontrol hakkina sahip olacaktir.

2 Bildirim Formu’nda devralma iglemi 6ncesinde, FRANCE LNG’nin tam iglevsel bir ortak girisim olarak
kuruldugu ve halihazirda faaliyette bulundugu bildiriimektedir.
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oncesinde DIF Management B.V (DIF), GEOGAS MARITIME ve MARIGOLD
tarafindan kontrol edilen GEOGAS LNG’nin, bagimsiz bir isletme olarak faaliyet
gOstermek icin yeterli kaynaklara sahip olmadigindan tam islevsel nitelikte bir ortak
girisim niteligini haiz olmadigi bildiriimektedir3.

islem taraflari arasinda imza edilen Satis Sézlesmesi ve Birlikte Satis Sdzlesmesi
uyarinca OY, GEOGAS LNG'deki DIF'in hisselerinin tamamini, MARIGOLD’un
hisselerinin ise %(.....) kismini devralarak toplamda %(.....) oraninda bir paya sahip
olacak ve bu suretle GEOGAS LNG Uzerinde ortak kontrol hakkina sahip olacaktir.
Islem sonrasinda MARIGOLD’un yénetim konusundaki haklarinin degismeyecegi
bildiriimektedir. Bu dogrultuda, ilgili islem sonrasinda GEOGAS LNG; MARIGOLD,
GEOGAS MARITIME ve QY tarafindan ortak kontrol edilecektir.

NYK ve GEOGAS LNG arasinda imzalanan bir anlasma ile 22 Ekim 2019 tarihinde
kurulmus olan FRANCE LNG* (izerinde sahip olunan kontrol hakkina iligkin yukarida
bahsi gegen islemin dolayli bir sonucu olarak degisiklik meydana gelecektir. islem
sonrasinda, FRANCE LNG Uzerinde alinacak tium kararlarin NYK, GEOGAS
MARITIME, MARIGOLD ve QY tarafindan oybirligi ile alinmasinin gerekecedi
anlasiimaktadir.

Nihayetinde bagvuru konusu iglem oncesinde NYK, MARIGOLD, GEOGAS
MARITIME ve DIF tarafindan kontrol edilen FRANCE LNG iglem sonrasinda; NYK,
GEOGAS MARITIME, MARIGOLD ve QY tarafindan ortak kontrol edilecektir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un
(Kilavuz) 78. paragrafinda ortak kontrolin devralinmasinin, devralan tesebbduslerin
planlarina goére devralinan tesebbusin iglem sonrasindan itibaren tam iglevsel
sayllmayacak olmasi halinde dahi, piyasada yapisal bir degisiklige sebep olacagi, bu
nedenle, ortak kontrolin devralindigi bir iglemin, tam iglevsellik kriterini gz éninde
bulundurmak gerekmeksizin, Tebli§g uyarinca Kanun kapsaminda bir yogunlasma
teskil edecegi belirtiimektedir. Kilavuz'un 79. paragrafinda ise tam islevsellik kriterinin,
ortak girisimin “tamamen yeni bir isletme” seklinde olusturulmasi ya da taraflarin
onceden munferit olarak sahip olduklari varliklarla ortak girisime katkida bulunmasi
hallerinde, Teblig’in taraflarin olusturdugu ortak girisimlere uygulanmasinin temel sarti
oldugu vurgulanmaktadir.

Mevcut dosya kapsaminda elde edilen bilgiler ve anilan Kilavuz agiklamalari dikkate
alindiginda, devre konu ortak girisim France LNG’nin yeni bir igletme olarak
kurulmadi§i ve halihazirda faaliyeti bulunan bir tesebbis oldugu, bildirilen iglemin
4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi kapsaminda bir iglem addedilebilmesi igin tam
islevsellik kriterini kargilamasina gerek bulunmadigi, tesebbus uzerindeki ortak
kontrolin taraflarinda degisiklik oldugunun ortaya konulmasinin yeterli oldugu
degerlendiriimektedir. Bu dogrultuda, 6nceki paragraflarda ortaya konuldugu tzere,
islem o6ncesinde NYK, MARIGOLD, GEOGAS MARITIME ve DIF tarafindan kontrol

3 Birlesme ve Devralmalarda ilgili Tesebbis, Ciro ve Yan Sinirlamalar Hakkinda Kilavuz'un 18.
paragrafinda ortak girisim sirketinin ana sirketler tarafindan gergeklestirilen bir devralmada yalnizca arag
olarak kullanildigi durumlarda (ortak girisim sirketinin yalnizca devralma islemi i¢in kuruldugu, tam
islevsel nitelikte olmadigi ve henliz herhangi bir faaliyeti bulunmadigi) ortak girisim sirketi yerine ana
sirketlerin ilgili tesebbus olarak kabul edilecegi belirtimektedir. Ayni paragrafin devaminda ana
sirketlerin, faaliyetin ardindaki gergek oyuncular oldugunu gdésterir unsurlarin varligi halinde (islemin
baslatiimasi, organizasyon yapilanmasi, finansman saglanmasi vb. hususlarda ana sirketlerin énemli
Olgude katilimi hali) ana sirketlerin ilgili tesebbus olarak kabul edilecegi ifade edilmistir. Bu gercevede,
GEOGAS LNG’nin bildirilen islem kapsamindaki konumu incelendiginde ilgili tesebbls olarak
degerlendirilemeyecedi anlasiimaktadir.

4NYK ve GEOGAS LNG, FRANCE LNG'nin hisselerine (.....) olup (.....) oraninda paya sahiptir.
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edilen devre konu FRANCE LNG islem sonrasinda; NYK, GEOGAS MARITIME,
MARIGOLD ve OY tarafindan ortak kontrol edilecek ve bdylece ortak kontrolin
taraflarinda degisiklik meydana gelecektir.

Aktarilan hususlar cergevesinde, yukarida detaylarina yer verilen bildirim konusu
igsleme izin verilmesi halinde; 2010/4 sayili Teblig kapsaminda FRANCE LNG'nin
kontrol yapisinda kalici degisiklik meydana gelecektir. Bu nedenle, s6z konusu iglemin
2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesi cergevesinde bir devralma islemi oldugu
degerlendiriimektedir. Taraflarin ciro bilgileri incelendiginde taraflarin 2023 yili
cirolarinin 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin (a) ve (b) bentlerinde belirtilen egikleri
astigl ve dolayisiyla bildirim konusu islemin Rekabet Kurulundan izin alinmasi gereken
bir birlesme/devralma islemi niteliginde oldugu anlagiimaktadir.

ilgili tesebbiislerden MARIGOLD nihai olarak ACP’nin, GEOGAS MARITIME nihai
olarak Geogas Group’un, QY nihai olarak KKR’nin kontroliindedir. igslem taraflarindan
KKR varlik yonetimi, sermaye piyasalari ve sigorta ¢ézimleri alanlarinda faaliyet
gosteren kuresel bir yatirim sirketidir. KKR 6zel sermaye, kredi ve gergek varliklara
yatirirm yapan fonlarina sponsorluk yapmaktadir. KKR’nin Turkiye’deki faaliyetlerini
Logisteed aracihigiyla uluslararasi nakliye ve sozlesmeli lojistik alanlarinda
surdlrdtgu bildirilmektedir. Logisteed, Turkiye’de anilan faaliyetler ile iligkili olarak
depolama ve Urun dagitim hizmetleri de sunmaktadir. Bildirilen devralma iglemi
kapsaminda ilgili tesebbls olan ve nihai olarak KKR tarafindan kontrol edilen QY ise,
denizcilik ve petrol hizmetleri alanlarinda yatirnmlari olan gemilere sahiptir. Farkl gemi
turlerinde olmak Uzere (.....) gemiden olusan bir filoya sahip olan QOY, bu gemileri
charter alaninda kullaniimak Gzere denizcilik girketlerine kiralamaktadir. Farkli gemi
turlerine sahip olmakla birlikte, OY’nin LNG tasimaciliyi yapabilecek herhangi bir
gemiye sahip olmadigi bildiriimektedir.

islem taraflarindan ACP ise bagimsiz bir 6zel varlik yoneticisi tesebbiis olup Bati
Avrupa ekonomilerine yatirrm yapmaktadir. ACP Fransa, Almanya, Birlesik Krallik,
Beneliiks ve iskandinav iilkelerindeki varliklarini gelistirecek sekilde biiyiime ve daha
kUguk Olcekli satin alimlar, ortak yatirim fonlari ve 6zellestirilmis ¢ézimler alanlarinda
faaliyet gostermektedir. Faaliyetlerini kicuk sirketlerin satin alinmasi (smaller buy-
outs), 6zel borglandirma (private debt) ve altyapi (infrastructure) olarak kategorize
eden ACP’nin yatirimlarini enerji, sosyal ve dijital altyapi gibi alanlara yogunlastirdigi
anlasilimaktadir®. ACP tarafindan kontrol edilen ve islem kapsaminda ilgili tesebbiis
olan MARIGOLD da benzer sekilde pay sahibi oldugu kuruluslarin faaliyetlerini
koordine eden bir yatinm holding sirketidir. ACP ve ACP’nin kontrolinde bulunan
MARIGOLD’un Turkiye'de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

islem taraflarindan bir digeri olan Geogas Group; Geogas Trading SA, GEOGAS
MARITIME ve Geogas Entreprise SAS olmak uzere U¢ sirketten olusmaktadir.
Geogas Group, farkh tur ve boyutlardaki gemilerle LPG'nin uluslararasi ticareti ve
tasimacihgr alaninda faaliyet gostermektedir. Geogas Group ayrica LPG depolama
tesislerine yatinm yapmakta ve LPG'nin son kullaniciya ulagmasini saglayan
altyapilari geligtirmektedir. islem taraflarindan GEOGAS MARITIME, Geogas
Group'un uluslararasi LPG ticareti ve tasimaciigi konusunda faaliyet goOsteren
armatorlik sirketidir. Geogas Group ve istiraklerinin TUrkiye’de herhangi bir faaliyeti
bulunmamaktadir.

Diger bir islem tarafi NYK, esas olarak uluslararasi deniz tagsimacili§i alaninda faaliyet

5 https://www.access-capital-partners.com/en/private-assets/products-services, Erisim  Tarihi:
15.10.2024.
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gOsteren ve borsada islem goren bir Japon sirketidir. Bagvuruda yer alan bilgilere gore
NYK, Turkiye’de Yarimca Limani'ndaki Ro-Ro Terminali'ni OYAK Grubu ile birlikte
kontrol sahibi oldugu bir ortak girisim araciligiyla isletmektedir. 2021'de agilan Port
Yarimca'daki Ro-Ro Terminali, kullanima hazir arag lojistigi igin hizmet sunmaktadir.
NYK’nin Turkiye'deki diger faaliyetleri ise uluslararasi nakliye ve so6zlegsmeli lojistik

alanlarini kapsamaktadir.

Devre konu ortak girisim olan FRANCE LNG tamamina sahip oldugu istirakleri
araciligiyla tglncu taraflarla akdettigi charter kiralama anlagsmalari ¢gergcevesinde LNG
gemileri igletmektedir. FRANCE LNG’nin Turkiye’de herhangi bir faaliyeti

bulunmamaktadir.

Yukarida yer verilen bilgiler ¢cergcevesinde, devre konu ortak girisim olan FRANCE
LNG’nin Turkiye’de faaliyetinin olmadigi géz énline alindiginda, bildirim konusu iglem
ile birlikte herhangi bir etkilenen pazarin ortaya ¢cikmayacag! degerlendiriimektedir.
Bununla birlikte, islem taraflarinin Tlrkiye’'deki faaliyetleri kapsaminda ortak girisim
aracihgr ile ortaya c¢ikmasi muhtemel koordinasyon dogurucu etkiler

degerlendirilmistir.

Islem taraflarinin faaliyet alanlari incelendiginde, NYK ve KKR’nin Tirkiye'de
uluslararasi nakliye hizmetleri ve sézlesmeli lojistik hizmetleri pazarlarinda faaliyet
gOsterdigi, bu yonuyle anilan faaliyet alanlari arasinda yatay ortisme bulundugu
anlasilmaktadir. islem taraflarinca, séz konusu pazarlarin yogunlasma derecelerinin
dUsuk oldugu ve ¢ok sayida guglu rakibin bulundugu rekabetgi bir yapi arz ettigi, NYK

ve Logisteed'in pazar paylarinin her durumda %(

)'dan dustk kaldigi ifade

edilmekte, ilgili pazarlarda DSV A/S, DHL Global Forwarding, Ceva Logistics gibi
klresel oyuncularin yani sira, Ekol Lojistik, Netlog Lojistik, Omsan Lojistik gibi glg¢li

yerli rakiplerin bulundugu belirtiimektedir.

Yer verilen bilgiler cercevesinde, islem taraflarinin faaliyetlerinin ortistigu
pazarlardaki pazar paylarinin gérece dusuk kaldigi, s6z konusu pazarlarda ¢ok sayida
gucli rakibin yer aldi§i dolayisiyla islem taraflarinin Tuarkiye’'deki faaliyetleri
kapsaminda koordinasyon dogurucu etkilerin® ortaya c¢ikmasinin beklenmedigi

sonucuna ulagiimistir.

6 Tam islevsel bir ortak girisimi kuran tesebbisler arasi iligkiler koordinasyon dogurucu etkiler
kapsaminda incelenebilmektedir. Bkz: 01.07.2021 tarih, 21-33/437-218 sayili; 08.09.2022 tarih, 22-

41/561-225 sayili; 03.11.2022 tarih, 22-50/742-307 sayih kararlar.
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H. SONUG

(21) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayih Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin dnemli dl¢ide
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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