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Rekabet Kurumu Baskanhgindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2007-4-162 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 07-79/982-380
Karar Tarihi : 18.10.2007

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Tuncay SONGOR (ikinci Baskan)
Uyeler : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI, Siureyya CAKIN,
Dr. Mustafa ATES, ismail Hakki KARAKELLE

B. RAPORTORLER : Siilleyman CENGIZ, Hale SAGLAM

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Great Circle Logistics LLC
Temsilcisi: Av. Zeynep OZKAN
Maya Akar Center Blyukdere Cd. No:100/28 34394
Esentepel/istanbul
D. TARAFLAR : - Great Circle Lojistics LLC.

One Atlantic Street, 7th Floor, Stamford, CT 06901, ABD

- Lutfi AYGULER
Melodi Sk. ITU Sitesi D Blok D:1 Etiler/istanbul

- Kostantinos SANDALCiDiS_
Bozkurt Cd. No:54 Ferikdy/Istanbul

- H. Nilglin T!YANSAN _
Melodi Sk. ITU Sitesi D Blok D:1 Etiler/Istanbul

- Ahmet Bulent SABUNCU
Akat Mh. Necati Cumali Sk. Pinar Apt. 36B Blok D:8
Besiktas/Istanbul

E. DOSYA KONUSU: Balnak Nakliyat ve Lojistik Hizmetleri Ticaret A.S.,
Balnak Uluslararasi Nakliyat ve Lojistik Hizmetleri Ticaret A.S. ve Balship
Hava ve Deniz Tasimacilik ve Ticaret A.S. (hedef sirketler) hisselerinin
%49,14’Unun Great Circle Lojistics LLC (GCL) tarafindan iki agsamali olarak
Liitfi AYGULER, Kostantinos SANDALCIDIS, H. Nilgiin TIYANSAN ve Ahmet
Bulent SABUNCU (saticilar)’dan devralinmasi igslemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 24.9.2007 tarih, 6367 sayi ile giren
bildirim Uzerine, 4054 sayih “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7.
maddesi ile 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig"in ilgili hikUmleri uyarinca duzenlenen
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8.10.2007 tarih, 2007-4-162/0i-07-SC sayili Ortak Girisim On inceleme Raporu
10.10.2007 tarih, REK.0.08.00.00-120/304 sayili Bagkanlik onergesi ile 07-79
sayili Kurul toplantisinda gorusulerek karara baglanmigtir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: Ilgili Rapor'da, bildirimi yapilan devralma
isleminin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 1997/1 sayili Teblig kapsaminda
Rekabet Kurulu’nun iznine tabi oldugu; devir sonucunda ilgili pazarda hakim
durum vyaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi, bdylece
rekabetin dnemli 6lgide azaltimasinin s6z konusu olmayacagi; bu cercevede
isleme izin verilmesi gerektigi, gorusu ifade edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazari

islem konusu tesebbuslerin faaliyet alanlari dikkate alinarak, ilgili Griin pazari
“s0zlesmeli lojistik hizmetleri pazari” olarak belirlenmistir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Devralmaya konu tesebbuslerin faaliyetlerinin Turkiye geneline yonelik olmasi ve
ilgili Grunler acisindan rekabetin Ulke c¢apinda homojen dagildiginin aksine
gostergeler bulunmamasi dikkate alinarak, ilgili cografi pazar “Turkiye
Cumbhuriyeti Sinirlar” olarak tespit edilmistir.

H.2. Taraflar

H.2.1. Great Circle Lojistics LLC (GCL)

GCL, 16.5.2006 tarihinde Amerika Birlegsik Devletleri Delaware Eyaleti
kanunlarina uygun olarak kurulmus merkezi Delaware’de bulunan sinirli sorumlu
bir sirkettir. GCL Ozellikle lojistik sektoriinde faaliyette bulunan sirketlere yatirm
yapmak amaciyla kurulmus yeni bir sirket olup, s6z konusu sirketin, devralma
isleminin gerceklesmesinin ardindan Balnak Grup Sirketlerinde elde edecegi
kontrolleri diginda halihazirda ticari faaliyeti bulunmamaktadir.

GCL’nin tim hisselerini Great Circle Fund Holdings LLC elinde bulundurmaktadir.
Great Cicle Fund Holdings LLC’nin %100 oranindaki hissesi ise OECD sinirlari
digindaki ulkelerde nakliye sirketleri ve altyapi konularinda yatirnm yapan bir
yatirim fonu olan The Great Circle Fund LP’ye aittir.

H.2.2. islem Konusu Tesebbiisler

H.2.2.1. Balnak Nakliyat ve Lojistik Hizmetleri Ticaret A.§ (BNL)

1996 yilinda kurulan Balnak Nakliyat ve Lojistik Hizmetleri Ticaret A.$ (BNL),
uluslararasi kara ve demiryolu nakliye organizasyonu hizmeti sunmakta olup,
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300’den fazla tageron ve kendi karayolu filosu ile faaliyet gostermektedir. Bunun
yani sira, mugterilerine Ozel lojistik hizmet ¢ozumleri de sunmaktadir. BNL'nin
sundugu hizmetler arasinda gumrikli ve gumruksuz depolama, demiryolu
baglantili antrepo, gumrukleme hizmetleri, otomotiv yedek parca depolamasi,
paketleme ve ellegcleme, esnek ve guvenilir IT ¢ézUmleri, kalite kontrol ve
konfeksiyon iglemlerini saymak mimkunddr.

BNL'in ortaklik yapisi agsagidaki tabloda gosterilmistir:

Hissedar Hisse Orani %
1.L0tfi Aygller 79,36
2.Kostantinos Sandalcidis 11,76

3.Hatice Nilgin Tiyansan 5,88

4.Saliha Fisun Aygller 1,00

5.Ahmet Bllent Sabuncu 2,00

TOPLAM 100

H.2.2.2 Balship Hava ve Deniz Tasimacilik ve Ticaret Anonim Sirketi
(Balship)

Uluslararasi hava ve deniz tagimaciligi yapan Balship 1990 yilinda kurulmustur.
Sirket, dinyanin 6nde gelen havayolu sirketleri ile calisarak, tUm dinyada
‘havaalanindan havaalanina” ve “kapidan kapiya” tasimacilik hizmetleri
vermektedir. Denizyolu tagimacilik hizmetleri ile dinya ticaret merkezlerine
duzenli ve sik tagimacilik hizmeti de saglamaktadir.

Balship 1990 yilindan bu yana IATA Uyesidir.
Balship’in ortaklik yapisi agagidaki tabloda gosterilmigtir.

Hissedar Hisse Orani %
1.LGtfi Aygaler 73.00
2.Kostantinos Sandalcidis 9.90

3.Saliha Fisun Ayguler 15.00

4 Lilia Sandalcidis 0,10

5.Ahmet Bilent Sabuncu 2.00

TOPLAM 100
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H.2.2.3. Balnak Uluslararasi Nakliyat ve Lojistik Hizmetleri Ticaret A.S (BUN)

2004 Yilinda kurulmus olan BUN, grubun tir isletme sirketi olup, binyesindeki 30
dorse ve 27 cekici ile grubun kara nakliye komisyonculugu (freight forwarder)
islemlerini gerceklestiren BNL'in tedarikgisi konumundadir.

BUN'nin ortaklik yapisi agagidaki tabloda gosterilmistir:

Hissedar Hisse Orani %
1. LUtfi Ayguler 79.96

2. Kostantinos Sandalcidis 12.00

3. Hatice Nilgin Tiyansan 6.00

4. Ahmet Bilent Sabuncu 2.00

5. Ahmet Uzel 0.04

TOPLAM 100

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

H.3.1. 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 1997/1 Sayili Teblig Cergevesinde
Degerlendirme

Bildirim konusu islem hedef sirketler Uzerinde ortak kontrol yaratan bir hisse devri
islemidir. GCL ve saticilar arasinda 29.8.2007 tarihinde hedef sirketlerin
hisselerinin %49,14’Unln iki asamada devrine iliskin olarak bir Hisse Satis ve
Taahhut Soézlesmesi imzalanmistir. Devralma islemi neticesinde, GCL, hedef
sirketlerin sermayesinin her ne kadar %49,14’4GnUn maliki olacak ise de bazi
onemli genel kurul ve yodnetim kurulu kararlart GCL'nin olumlu oyu olmadan
alinamayacaktir ve bu nedenle GCL, hedef sirketlerin ortak kontroline sahip
olacaktir. Bu durum Hisse Satis ve Taahhut S6zlesmesi'nin eki olan Hissedarlar
Sozlesmesi'nin 5.1 (d) ve 5.2 (g) maddelerinde duzenlenmigtir.

Bu cergcevede, basvuru konusu ortakhgin 1997/1 sayili Teblig'in birlesme ve
devralma sayilan hallerin belirlendigi 2. maddesinin, “Amaclarini gergeklestirmek
lizere isglicti ve malvarligina sahip olacak sekilde bagimsiz bir iktisadi varlik
olarak ortaya ¢ikan ve taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girigsim arasindaki
rekabeti sinirlayici amaci veya etkisi olmayan ortak girisimler (joint-venture)”
seklindeki (c) bendi hukmu gergevesinde olup olmadigi degerlendirilmistir.

Tesebbusler arasi bir islemin 1997/1 sayil Teblig'in yukarida anilan hukmu
cercevesinde ortak girisim sayilabilmesi icin tagimasi gereken unsurlar sunlardir:
- Ortak kontrol altinda bir tesebbustn bulunmasi,

- Ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikmasi,
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- Ortak girisimin, taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki
rekabeti sinirlayici amaci veya etkisinin olmamasi.

i. Ortak kontrol altinda bir tesebblisiin bulunmasi

iki veya daha cok sayida tesebbiis ya da gergek kisinin baska bir tesebbis
Uzerinde belirleyici etki uygulama olanagina sahip olduklari durumlarda ortak
kontrolin varligindan s6z etmek mumkunduar. Belirleyici Olgut ise tesebbusin
stratejik ticari davraniglarina engel olabilme gucu olarak ifade edilebilir. Ortak
kontrolin en acik ifadesi ise oy hakki ve sirketin karar organlarina atanacak
kisilerin belirenmesi konularinda, aralarinda esitlik bulunan iki ana tesebbis
tarafindan ortak girisimin olusturuimus olmasidir.

Bildirim konusu islemde kurulacak olan ortak girisim taraflarin ortak kontroll
altinda olacaktir yukarida vyer verildigi Uzere bu durum Hissedarlar
Sozlesmesi'nin  Sirketin idare ve Yoénetimi baslikli 5.1 (d) maddesinde
duzenlenmistir. Buna gore:

“6.1. (d) ... Asagidaki hususlar A Grubu Hissedarlarin olumlu oyunu
gerektirmektedir.

(iv) is faaliyetinin kapsamindaki degisiklikler

(v) Sirketin Ana Sbézlesmesi’'ne veya benzer anayasal belgelerine yapilan
degisiklikler

(vi) Sirketin feshine, tasfiyesine iliskin veya herhangi bir istirakin kurulmasina,
feshine, tasfiyesine iliskin herhangi bir karar

(vii) Yénetim Kurulu'nun secim slrecine, karar verme slrecine veya Ayriimig
Kurul Hususlarina iliskin degislikler

(viii) Sirket birlesmeleri

(ix) Yeni hisselerin ¢ikarilmasi, tercih hakki, teminat veya Sirketin menkul
degerlerini taahhlit etmek veya 6z sermayeye dénlistiirmek igin olan haklar da
dahil sermaye artirnrm kararlari”

Bunun yaninda Hissedarlar S6zlegsmesi'nin 5.2 (g) maddesinde siralanan ve en
az bir A Grubu Hissedarin olumlu oyunu gerektiren “(ix) Biitgenin, is Planinin ve
ilgili  revizyonlarin onaylanmasi” maddesi ile de ortak kontrol hususu
vurgulanmaktadir.

ii. Ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olmasi

Ortak girisim, ana tesebbuslerden bagdimsiz olarak hareket etmesine olanak
taniyacak, kendi is gucune, finansal kaynagina ve teknolojine sahip olacak
sekilde kurulmus olmalidir. Bu gereklilik ortak girisimin, ayni pazarda faaliyet
gosteren diger firmalarin normal sartlar altinda yerine getirdikleri islevleri yerine
getirebilmesi anlamina gelmektedir.

islem konusu tesebblsler ilgili hizmet pazarinda yillardir faaliyet
gostermektedirler ve bu faaliyetlerini yerine getirmelerine olanak saglayacak
donanima, finansal kaynaklara ve insan kaynaklarina sahiptirler. Inceleme
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konusu islemin bu durumda bir degisiklik yaratmasi éngoériilmediginden, islem
konusu tesebbuslerin bagimsiz iktisadi varlik yeterliliklerini saglayacaklari kabul
edilmektedir.

iii. Taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti
sinirlayici amaci veya etkisinin olmamasi

Genel olarak, taraflarin ortak girisimin faaliyet gosterdigi ilgili riin pazarinda aktif
olmamalari, ana tesebblslerden sadece birinin ilgili Grin pazarindaki
faaliyetlerine devam etmesi ya da ana tesebbuslerin ortak girigsimin faaliyet
goOsterecegi ilgili Urin pazarindaki tum faaliyetlerini ortak girisime devretmeleri
hallerinde bagdimsiz tesebbusler arasinda rekabetci davraniglarin koordinasyonu
riski bulunmaz. Dosya konusu islemde ortak girisimle ayni pazarda faaliyet
gosteren taraflar s6z konusu olmadigindan rekabeti sinirlayici bir etkinin ortaya
¢ctkma olasiligr muhtemel gérulmemektedir.

Dolayisiyla hisse devri islemi sonucunda kurulacak yapi bir ortak girisimdir.

Ote yandan, anilan Teblig'in 1998/2 sayili Teblij ile degisik 4. maddesinde yer
alan, “..birlesme veya devralmayi gerceklestiren tesebbdlslerin Ullkenin
tamaminda veya bir béliimdinde ilgili (iriin piyasasinda, toplam pazar paylarinin,
piyasanin %25’ini agsmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam cirolarinin
yirmibeg trilyon Turk Lirasi’ni asmasi halinde Rekabet Kurulundan izin almalari
zorunludur.” hUkmu ile izne tabi birlesme ve devralmalara pazar pay!i ve ciro esigi
getirilmistir.

Ayni pazarda faaliyet gosteren ve ayni kontrol yapisina sahip olan hedef
sirketlerin 2006 yil toplam cirosu yaklagik (............... ) YTL. olarak gerceklesmis
oldugundan, -diger verilere bakilmaksizin- anilan iglemin Kurul’'un iznine tabi
oldugu anlagiimistir.

Bununla birlikte, GCL'nin ilgili pazarda faaliyetinin bulunmamasi nedeniyle, islem
sonucunda pazarin yapisi degismeyeceginden, Kanun'un 7. maddesi anlaminda
bir hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun guglendirilmesinin
s6z konusu olmayacagi kanaatine varilmistir.

H.3.2. Bildirime Konu Anlagsmada Yer Alan Rekabet Yasagi Acgisindan
Degerlendirme

Bildirim konusu islemin duzenlendigi GCL ve saticilar arasinda 29.8.2007
tarihinde imzalanan Hisse Satig ve Taahhut S6zlesmesi’nin eki olan Hissedarlar
Sozlesmesi'nin 13.5 sayill “Rekabet Etmeme” maddesi agagidaki gibidir:

(....TICARI SIR......)

saglayacaktir.
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izne konu devralma sonucunda olugsacak yapinin 1997/1 sayili Tebli§
kapsaminda bir ortak girisim olmasi ve GCL’nin Tulrkiye’de herhangi bir
faaliyetinin olmamasi ile S6zlesmede getirilen rekabet etmeme yukumlulagunun,
ortak girisimin suresiyle sinirli, sadece taraflar agisindan kisitlayici ve orantililik
ilkesine uygun olmasi dikkate alinarak yukumlaligin zorunlu ve makul bir yan
sinirlama olarak kabul edilmesi gerektigi kanaatine varilmistir.

. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin
4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”un 7. maddesi ve bu Kanun’a
dayanilarak cikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§” kapsaminda izne tabi olduguna; islem
sonucunda ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum
yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guiglendiriimesinin ve bdylece ilgili
pazarda rekabetin 6nemli Ol¢gide azaltimasinin s6z konusu olmadigina, bu
nedenle bildirim konusu isleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



