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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-3-029 (Devralma)
Karar Sayisi . 24-24/590-247

Karar Tarihi : 04.06.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE .

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

Hasan Hiseyin UNLU, Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER : Ezgi EREN, Hiiseyin Emre OZKAN, Bengi ESEN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Ghitha Aeroinvest Holding RSC Ltd.
Temsilcileri: Sezin Elcin CENGIZ, Zeynep OZGULTEKIN,
Merve DEMIRKAYA
Kanyon Residence Buyukdere Cad. N0:185 A-8,
34394, Levent/ istanbul

D. DOSYA KONUSU: Halihazirda Mapa ingaat ve Ticaret AS'nin tek kontroliinde
bulunan MNG Havayollar ve Tagsimacilik AS’nin hisselerinin bir kisminin Ghitha
Holding PJSC tarafindan devralinmasi ile MNG Havayollari ve Tasimacilik AS
tizerinde ortak kontrol tesisi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 02.04.2024 tarihli ve
50600 sayili yazi ile intikal eden ve eksiklikleri 30.04.2024 tarihli ve 51372 sayili,
27.05.2024 tarihli ve 52274 sayili yazilar ile tamamlanan bildirim Gzerine dlizenlenen
28.05.2024 tarih ve 2024-3-029/0i sayili Devralma On inceleme Raporu gorisiilerek
karara baglanmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle, dosya konusu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda Mapa Insaat ve Ticaret AS (MAPA) tarafindan kontrol edilen MNG
Havayollari ve Tasimacilik AS (MNG) hisselerinin %(.....)’Unun Ghitha Holding PJSC
(GHITHA HOLDING) tarafindan devralinmasi suretiyle MNG (izerinde ortak kontrol
tesis edilmesi islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayil
Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig) ¢ercevesinde izin verilmesi talep
edilmektedir.

Bildirime konu islem; taraflari MAPA, Giinal insaat Ticaret ve Sanayi AS (GUNAL
INSAAT), MNG Holding AS (MNG HOLDING), Mehmet Nazif GUNAL, Ali Sedat
OZKAZANC, Horizon Bridge Capital LLC! (HORIZON) ve Ghitha Aeroinvest Holding
RSC LTD (GHITHA) olan Hisse Alim Soézlesmesi (So6zlesme) ile Hissedarlar

1 HORIZON, Abu Dabi Havaalanlari Serbest Bolgesi'nde (Abu Dhabi Airports Free Zone) 2024 yili Ocak
ayinda kurulan bir sirket olup yatirim, tedarik zinciri hizmet inovasyonu, stratejik danismanlik,
birlesme/devralma ve halka arz danismanligi, stratejik finansman ¢ézimleri, gayrimenkul ve konaklama
¢ozumleri gibi ¢esitli faaliyetler yUritmeyi hedeflemektedir. Yeni kurulan bir tesebbls olup Turkiye’de
veya kuresel olarak henuz bir yatinnm gerceklestirmemistir.
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Sdzlesmesi? uyarinca gergeklesecektir. Basvuruda GHITHA HOLDING'i tek
kontroliinde bulunduran International Holding Company’nin (IHC) gida, tarim, balk,
sut drunleri, kimes hayvanciligi, bitkisel yag, perakendecilik, dagitim ve catering
hizmetlerinden olusan bir portféye sahip oldugu, bu cercevede islem ile MNG’nin
kiresel tedarik zincirinde imkanlarini ve erisim alanini artirarak IHC’nin tam
potansiyeline ulasmasina imkan saglayacagi ifade edilmistir.

Halihazirda MAPA, MNG'yi kontrol etmekte; Mehmet Nazif GUNAL da MAPA'nin tek
kontrolline sahip bulunmaktadir. Bagvuru kapsaminda, IHC’nin dolayl olarak kontrol
ettigi GHITHAS vasitasiyla Mehmet Nazif GUNAL’in tamamina sahip oldugu MAPA'nin
tek kontroliinde bulunan MNG iizerinde ortak kontrol tesis edilecektir. islemin temelini
olusturan Sozlesme’nin taraflarindan olan GHITHA, yakin zamanda bildirime konu
islem igin kurulmus olan bir devralma araci (special purpose vehicle) olup dogrudan
herhangi bir ticari faaliyeti bulunmamaktadir. Bagvuruya gore MNG Gzerinde, GHITHA
%(.....) oraninda; MAPA ise %(.....) oraninda hisseye sahip olacak olup GHITHA ve
MAPA, MNG uUzerinde ortak kontrole sahip olacaktir. Kalan hisseler, HORIZON
(%(.....)) ve Ali Sedat OZKAZANC'a (%(.....)) ait olacak ve sz konusu hissedarlarin
her ikisi de yalnizca, kontrol hakki bulunmayan azinlik hissedarlar konumunda
bulunacaklardir.

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasinda, “Kontrolde kalici degisiklik
meydana getirecek sekilde; (a) iki veya daha fazla tesebblisiin birlesmesi ya da (b) bir
veya daha fazla tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli
kontroliiniin, hisse ya da malvarliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir
yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya hélihazirda en az bir tesebblisti kontrol eden
bir ya da daha fazla kigi tarafindan devralinmasi, Kanunun 7°’nci maddesi kapsaminda
birlesme veya devralma islemi sayilir.” hikmuU yer almaktadir. Ayni maddenin tGguncu
fikrasina gore; "Bagimsiz bir iktisadi varligin tim iglevlerini kalici olarak yerine
getirecek bir ortak girisim olusturulmasi” (tam iglevsel ortak girisimler) bir devralma
islemidir. Bu hukim gergevesinde bir ortak girisim olusturulmasi igleminin 4054 sayil
Kanun’'un 7. maddesi kapsaminda birlesme ve devralma sayilabilmesi i¢in ortak
kontrol altinda bir tesebbusun bulunmasi, ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik
olarak ortaya ¢cikmasi ve kalici olarak faaliyet gostermesi gerekmektedir.

Basvuru kapsaminda mevcut hissedarlardan MNG HOLDING, Mehmet Nazif GUNAL
ve GUNAL INSAAT hisselerinin (.....), MAPA hisselerinin %(.....)'0nd, Ali Sedat
OZKAZANC ise hisselerinin %(.....)'ini GHITHA ve/veya HORIZON’a devredecektir.
Diger yandan Hissedarlar S6zlesmesi’'nin 3. ve 5. maddeleri uyarinca MNG Ydnetim
Kurulu (.....) tyeden meydana gelecek olup GHITHA (.....) tyeyi, MAPA ise (.....) Gyeyi
atama, gorevden alma ve degistirme hakkina sahip olacaktir. Yonetim Kurulu
toplantisinda toplanti ve karar nisabi, (.....). Ayrica ayni s6zlesmede “Sirketin, yalnizca
toplam hisselerin en az %(.....)'iIne sahip hissedarlarinin yazili onayiyla karara
baglayabilecegi veya gerceklestirebilecedi hususlar” olarak tanimlanan “Hissedarlara
Mahfuz Hususlar’ dizenlenmigstir. “Hissedarlara Mahfuz Hususlar” arasinda her bir
mali yila iliskin is plani veya butgenin kabul edilmesi veya mevcut bir is plani veya
batgcenin degistirilmesi ile ilgili olarak herhangi bir iglem yapilmasi veya karar
alinmasina iligkin hususlar ele alinmaktadir. “Hissedarlara Mahfuz Hususlar”
kapsaminda (.....). (.....) Bu gergevede MNG'nin stratejik ticari davraniglarini belirleyen
eylemler konusunda iki tarafin da anlasmak ve is birligi yapmak durumunda oldugu,

2jlgili sézlesmenin taraflart GHITHA, MAPA, HORIZON, MNG ve Ali Sedat OZKAZANC tir.
3 GHITHA, yalnizca bildirim konusu islemin amagclari dogrultusunda kullanilan bir devralma araci
(special purpose vehicle) olup GHITHA HOLDING'’in tamamina sahip oldugu bir istirakidir.
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bu anlamda iki hissedarin da MNG’nin ticari politikasina karar verirken ortak bir
anlayisa sahip olmak ve MNG ile ilgili Gnemli kararlarda mutabakata varmak zorunda
oldugu anlasiimistir. Bu itibarla bildirim konusu islem ile MNG hisselerinin %(.....)’'ana
devralan GHITHA HOLDING ile mevcut hissedar MAPA'nin, MNG Uizerinde ortak
kontrole sahip olacagi anlasiimistir.

Bildirime konu islemin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir devralma olarak
degerlendirilebilmesi i¢in aranan ikinci kriter, ortak kontrol tesis edilen isletmenin
bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini tagimasi, diger bir deyigle tam islevsel olmasidir.

Basvuruda MNG'nin tam islevsel bir ortak girigsim olacagi, tam islevsellik bakimindan
gerekli olan kriterlerin tamamini karsilayacagi ifade edilmistir.1996 yilinda kurulan
MNG’nin, hélihazirda genis bir ucak filosu ile operasyonlarini strdurdigu, duzenli
uguslarin yani sira o6zellestiriimis ugak ve kapasite segenekleri ile hava kargo
tasimacihgr ve charter hizmetleri sundugu, bu kapsamda, tesebbulstn kendi grup
yapisl icerisinde 6zerk ve bagimsiz bir sekilde faaliyet gosterdigi dile getirilmistir.
Gunliuk igletme faaliyetlerinde gorev alan (.....) Kigilik bir ekibe sahip olan tesebbusun
2023 yilinda (.....) musteriye hizmet vererek (.....) TL’nin tGzerinde gelir elde ettigi, mali
tablolarinin bagimsiz olarak degerlendirildigi ve yayimlandigi belirtilmistir. Ayrica,
tesebblsin 100'den fazla rota Gzerinde dort kitada ve 41 Ulkede klresel bir aga sahip
oldugu; faaliyet gosterdigi ilgili pazarlarda operasyonel olarak bagimsiz bir sekilde
hizmet sundugu, alim satim faaliyetlerinde ana tesebbuUslere bagimli olmayacagi,
mevcut durumda gelirinin tamamini Gglncu taraf musterilerden elde ettigi ve islem
sonrasinda da bu durumun degismesinin beklenmedigi ifade edilmistir. Planlanan
isleme izin verilmesi durumunda ortak girisimin, bagimsiz olarak faaliyet gosterme
fonksiyonuna sahip olacak dizeyde kaynaga sahip olacagi, islem taraflarindan
badimsiz faaliyet gosterecegi ve tam islevsel olma kosulunu saglayacak 6l¢ude kalici
faaliyet géstermeyi planladigi anlasiimistir. Bu kapsamda devre konu tesebbusin,
ana tesebbuslerin ortak kontrolinde olan tam islevsel bir ortak girisim haline gelecegi
ve dolayisiyla s6z konusu islemin 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi ¢ergevesinde bir
devralma islemi oldugu degerlendirilmistir.

Diger yandan basvurudaki bilgilerden devralma isleminin 2010/4 sayili Tebli§'in 7.
maddesinde belirtilen ciro esiklerini astigi, dolayisiyla bildirime konu iglemin Rekabet
Kurulundan (Kurul) izin alinmasi gereken bir devralma islemi niteliginde oldugu
anlagiimigtir.

Basvuru konusu islem sonucunda, 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi anlaminda basta
bir hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak
uzere etkin rekabetin 6nemli dlgtide sinirlandiriimasinin s6z konusu olup olmayacagi,
taraflarin faaliyetleri arasinda yatay veya dikey bir értigsmenin olup olmadiginin ele
alinmasi gerekmektedir.

Devre konu MNG; Turkiye, Avrupa ve Orta Dogu'da hava kargo, 6zel kargo, depolama
ve ellegcleme hizmetleri ile teknik hizmetler sunmaktadir. Havacilik alaninda; hava
kargo, kargo ellegcleme, Gglncu taraf lojistigi (3PL), ramp, kamyon tasimaciligi,
e-ticaret lojistigi (e-fulfilment) hizmetleri vermektedir. Turkiye'nin tarifeli kargo uguslari
yapan tek 6zel hava yolu sirketi olarak duzenli olarak uluslararasi kargo uguslari
gerceklestirmektedir. Genis kara yolu agdi sayesinde Almanya, Fransa, ingiltere ve
Hollanda’daki havalimanlarindan tum Avrupa'ya hizmet sunabilmektedir. Tesebbus
kuresel olarak c¢esitli hava yollari ve ekspres hava kargo tasiyicilarina ugak, bakim,
murettebat ve sigorta (ACMI), blok veya full charter olarak kapasite saglamaktadir.
Ayrica, gumrukli antrepo ve tedarik zinciri ¢ozumleri danigsmanhgi hizmeti de
sunmaktadir.
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islem taraflarindan MAPA, esas olarak insaat, gayrimenkul ve konaklama
sektorlerinde faaliyet gostermektedir. Bu esas faaliyetlerinin yani sira, enerji,
muhendislik, rayl tagit imalati ve finans alanlarinda faaliyet gosteren bagh sirketleri
araciligiyla Turkiye'de farkh sektorlerde de faaliyette bulunmaktadir. Ayni zamanda
kuresel olarak kamuda ve 6zel sektorde insaat alaninda projeler gerceklestirmektedir.
Tesebbus, ulagsim altyapisinin olusturulmasi adina Avrupa, Orta Dogu, Amerika ve
Afrika'da ¢ok sayida havalimani, otoyol ve yol projesini hayata gecirmigtir. MAPA nihai
olarak, Mehmet Nazif GUNAL tarafindan kontrol edilmektedir. Mehmet Nazif GUNAL
ise muhendislik, gayrimenkul, ticaret, otel isletmeciligi, enerji, armatorluk ve gemi
isletmeciligi de dahil olmak Uzere c¢esitli sektdrlerde faaliyet gdstermektedir.
Muhendislik alaninda altyapi gelistirme ve endustriyel projeler de dahil olmak Uzere
cesitli insaat projeleri bulunan Mehmet Nazif GUNAL, ticari ve konut nitelikli
gayrimenkul gelistirme ve yatirim alanlarinda faaliyet yuritmektedir. Otel isletmeciligi
alanindaki faaliyetleri dahilinde hem Turkiye'de hem de uluslararasi alanda liks otel
ve tatil koylerini isletmekte, yenilenebilir enerji projeleri de dahil olmak Uzere enerji
sektorinde cesitli yatirrmlar gerceklestirmektedir. Ek olarak; armatorlik, gemi
isletmeciligi ve deniz lojistigi faaliyetiyle istigal etmektedir.

ilgili tesebbiislerden GHITHA HOLDING, Abu Dabi’de kurulu dzel bir anonim sirket
olup 2002 yilindan bu yana IHC bunyesinde faaliyet gostermektedir. GHITHA
HOLDING, IHC tarafindan yatirim amacl bir holding sirketi olarak kurulmus olup bagli
sirketlerinden, istiraklerinden ve ortak girisimlerinden meydana gelen portfoyuyle
birlikte bir bitiin olarak GHITHA HOLDING grubu olarak aniimaktadir. GHITHA
HOLDING grubu, genel olarak siit Uriinleri, tavukguluk, tarim, gida trlinleri, yenilebilir
yaglar ve balik ciftlikleri ile kolektif olarak faaliyet gostermektedir. Tesebbus tarafindan
anilan faaliyetlere ek olarak ithalat, ticaret, paketleme ve depolama gibi hizmetler de
sunulmaktadir. GHITHA HOLDING'in Tirkiye’de dogrudan ya da dolayl bir faaliyeti
bulunmamaktadir.

GHITHA HOLDING'i biinyesinde barindiran diger bir islem tarafi IHC, agirlikh olarak
0z sermaye yatinmi, saglik, tarim, gida ve dagitim, gayrimenkul, insaat, kamu
hizmetleri, bilgi teknolojileri, iletisim, pazarlama, perakende, yiyecek ve igecek
hizmetleri, enerji, eglence, tasit kiralama ve dis kaynak kullanimi alanlarinda faaliyet
gOsteren cesitli sirketleri igleten kuiresel bir yatirrm holding sirketidir. IHC’nin
Tarkiye'deki faaliyetleri, %(.....) hisse oraniyla tek kontrolinu haiz oldugu Multiply
Group PJSC’nin %(.....) pay sahipliginde bulunan Kalyon Enerji Yatirnmlari AS (KEOG)
ile sinirlidir. KEOG ise yalnizca temiz ve yenilenebilir enerji projeleri yurutmektedir.

Bu kapsamda ortak girisim ile islem taraflarinin yukarida yer verilen faaliyetleri
arasinda Turkiye cografi pazarinda herhangi bir yatay veya dikey ortusme
bulunmadi§i degerlendirilmistir. Dolayisiyla Tlrkiye’'de tek tarafli etkiler bakimindan
etkilenen pazar bulunmamasi nedeniyle, bildirilen islemin herhangi bir Grun
pazarindaki rekabet Uzerinde etki olusturma ve bu ¢ergcevede etkin rekabetin Gnemli
Olclde azaltilmasi sonucunu dogurma olasiliginin bulunmadigi anlasiimistir.

Son olarak bagvurunun 2010/4 sayili Teblig’'in 13. maddesinin 3. fikrasi kapsaminda
ele alinmasi gerekmektedir. S6z konusu hikimde “Tesebblisler arasinda rekabeti
sinirlayici amaci veya etkisi olan ve bagimsiz bir iktisadi varligin tim islevlerini kalici
olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olugturulmasi, Kanun’un 4 (ncd ve 5 inci
maddeleri gcergevesinde de degerlendirilir.” ifadelerine yer verilmektedir.

Bagvuruda Mehmet Nazif GUNAL'In faaliyetlerinin yalnizca hidroelektrik - enerji
dretimine iliskin oldugu, IHC’nin ise KEOG araciliiyla, Mehmet Nazif GUNAL’In
faaliyetlerinden farkh olarak gunes ve ruzgar enerjisi alaninda faaliyet gdsterdidi,
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Tuarkiye’de yenilenebilir enerji pazarinin ¢ok oyunculu bir yapiya sahip oldugu, Mehmet
Nazif GUNAL'In MAPA aracihigiyla sahip oldugu hidroelektrik santrallerinin
Tarkiye'deki yenilenebilir enerji pazari buyukligu icinde %(.....)den daha az bir
payinin bulundugu, KEOG’un pazar payinin ise %(.....) olarak gergeklestigi, taraflarin
yenilenebilir enerji alanindaki tesislerinin Turkiye'nin farkli cografi bolgelerinde
bulundugu ifade edilmistir. Ayrica Mehmet Nazif GUNAL'In dogrudan veya grup
sirketleri araciligiyla dolayli olarak KEOG ile herhangi bir ortaklik, is birligi veya benzer
bir iligkisinin s6z konusu olmadigi, MNG'nin mevcut durumda yenilenebilir eneriji
piyasasinda herhangi bir faaliyetinin olmadigi (.....) dolayisiyla ilgili islemin herhangi
bir potansiyel koordinasyon riskinin bulunmadigi belirtiimigtir. Tum bu acgiklamalar
dogrultusunda, Turkiye’de yenilenebilir enerji alaninda faaliyet gosteren ¢ok sayida
tesebbUsun bulundudu, taraflarin yenilenebilir enerji alaninda faaliyetlerinin alt kirilim
bazinda farklilastigi ve sahip olduklari pazar payinin diguk oldugu, ortak girisimin
yenilenebilir enerji pazarinda herhangi bir faaliyetinin bulunmadigi anlasildigindan
bildirime konu islemin s6z konusu pazarin onemli bir boliminde rekabetin
kisittanmasi  sonucunu  dogurabilecek bir koordinasyon riski tasimadigi
degerlendiriimektedir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu iglem
ile basta hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hdkim durumun guglendirilmesi
olmak Uzere ulkenin bitlinG yahut bir kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin
onemli dlgclde azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi degerlendirilmis ve igleme izin
verilmesine karar verilmigtir.
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H. SONUC

(21) Dduzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
sayll Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda 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 giin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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