Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-5-023 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi . 24-33/812-344

Karar Tarihi : 15.08.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER: Ahmet Ogiin KARAGULLE, Murat ALACALAR, Ali Ozan SAHANER

C. BiLDIRIMDE
BULUNAN . - Ardian France SA
Temsilcisi: Ekin ONER
Kanyon Ofis Binasi K:10 Blyukdere Cad. No:185 Levent
Besiktag/istanbul

- Qatar Holding LLC
Temsilciler: Av. M. Togan TURAN, Av. Selan TOMA
Orjin Maslak Eski Bliyikdere Cad. No:27 K:11
34485 Maslak/istanbul

(1) D. DOSYA KONUSU: Ardian Holding SAS ve Qatar Investment Authority
tarafindan Londra Heathrow Havalimani grup sirketlerinin nihai ana sirketi olan
FGP Topco Limited lizerinde ortak kontrol kurulmasi iglemi.

2 E.DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 12.07.2024 tarih, 53826
sayI ile giren ve 26.07.2024 tarih, 54420 sayih yazi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim
Uzerine diizenlenen 12.08.2024 tarihli ve 2024-5-023/0l sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

3) F.RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, dosya konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

(4) Basvuruda; Heathrow Havalimani tesislerinin sahibi ve igletmecisi konumunda bulunan
ve hélihazirda ortak girisim olarak yonetilen FGP Topco Limited (FGP TOPCO)
uzerindeki kontroliin Ardian Holding SAS (ARDIAN) ve Qatar Investment Authority
(QIA) tarafindan devralinmasi islemine 4054 sayilh Rekabetin Korunmasi Hakkinda
Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Tebli§) kapsaminda izin
verilmesi talep edilmistir.

(5) Bildirime konu islem Hubco Netherlands B.V (HUBCO), Caisse de dépét et placement
du Québec (CDPQ), USS Buzzard Limited (BUZZARD) ile ARDIAN ve Alharala First
Inevstment Company arasinda 14.06.2024 tarihinde imzalanan “FGP TOPCO
LIMITEDde %(.....) Hisse Alim-Satimi i¢in Sézlesme”ye dayanmaktadir. Bu cergevede
FGP TOPCOQO’yu kontrol eden taraflarin degisecegi beyan edilmistir.

(6) 2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesinin Gglncu fikrasi hikmU gergevesinde, bir ortak
girisimin anilan Teblig kapsaminda bir devralma iglemi sayilabilmesi igin ortak kontrol
altinda bir tesebbUsuin bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam
islevsel) olarak ortaya ¢gikmasi unsurlarinin birlikte saglanmasi gerekmektedir.
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Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un (Kilavuz)
48. paragrafi uyarinca, iki veya daha fazla tesebbis veya kisinin baska bir tesebbUs
uzerinde belirleyici etki uygulama imkanina sahip oldugu hallerde ortak kontrolden s6z
edilebilmektedir. Kilavuz’'un 11., 12. ve 13. paragraflarinda, kontrollin belirleyici etki
saglayan araclarla saglandigi, belirleyici etkinin ise hukuken veya filen s6z konusu
olabilecegi belirtiimistir. Kilavuz’'un 48. paragrafinda kontrolin devralinmasinin en
yaygin yolunun hisse/varliklarin devralinmasi oldugu, bunun yaninda kontrolin
sdzlesmeler araciligiyla da devralinabilecegi belirtiimistir. Bununla birlikte Kilavuz’'un
48. ve devami paragraflarinda ise bir ortak girisimde ortak kontrolden s6z edilebilmesi
icin taraflarin esit oy hakkina sahip olmasi, stratejik kararlarin alinmasinda veto
haklarinin bulunmasi ya da oy haklarinin ortaklaga kullaniimasi gibi sartlarin
saglanmasi gerektigi ifade edilmektedir. Asagida, 6ncelikle “ortak kontrol”ln varligina
iliskin yapilan degerlendirmeye, ardindan “tam islevsellik” kriterinin saglanip
saglanmadigina iliskin degerlendirmeye yer verilmigtir.

S6z konusu islem kapsaminda taraflar arasinda imzalanan “FGP TOPCO LIMITED de
%(.....) Hisse Alim-Satimi igin S6zlesme” uyarinca FGP TOPCO’da sirasiyla %(.....),
%(.....) ve %(.....) hissesi bulunan Hubco Netherlands B.V (HUBCO), Caisse de dépd6t
et placement du Québec (CDPQ) ve USS Buzzard Limited’in (BUZZARD) toplamda
%(.....) oranindaki hisselerin %(.....)’si ARDIAN’In kontrolinde olan (.....)'ya ve %(.....)’si
Suudi Arabistan Kamu Yatirrm Fonu’nun tamamina sahip oldugu
devredilecektir?.

ilgili devralma basvurusunda, basvuru sahibi tarafindan sunulan ve ortak girisime konu
olan tesebbUsun igslem dncesi ve sonrasi hissedarlik yapisini gosteren tabloya asagida
yer verilmektedir:

Tablo-1: FGP TOPCO’nun islem Oncesi ve islem Sonrasi Hissedarlik Yapisi

islem Oncesi islem Sonrasi

Hissedar Hisse Orani (%) | Hissedar Hisse Orani (%)

QIA (....) | QIA (.....)

(.....) ()]Gl (.....)

CDPQ (....) | CDPQ (.....)

BUZZARD (....) | BUZZARD (.....)

HUBCO (....) | HUBCO (.....)

(.....) ()]Gl (.....)

(.....) ()]Gl (.....)

- |ARDIAN (.....)

- - |PIF (.....)

TOPLAM 100,00 | TOPLAM 100,00
Kaynak: Bildirim Formu

Tablo-1’de goéruldugu Uzere iglemin tamamlanmasinin ardindan FGP TOPCO
ortakligina iki yeni hissedarin katilacagi, islem oncesinde tesebbuste (.....)'nin Gzerinde
payl olan HUBCO’nun hisse oraninin (.....)'nin altina inecegi ve ARDIAN’In (.....)’nin
Uzerinde bir hisseye sahip olacagi, bunun yaninda QIA’in (.....) hissesini muhafaza
edecegi ve U¢ hissedarin paylarinda herhangi bir degisiklik olmayacagi anlasiimaktadir.

Bildirim Formu’nda, taraflar arasinda imzalanan Hissedarlar S6zlesmesi’'nde yer alan
ve ortak girisimin tedavilde olan hisselerinin toplam sayisinin %(.....)'inden fazlasini
temsil eden hissedarlarin onayiyla kararlastirilabilecek “Nitelikli Cogunluk Onayi
Gerektiren Konular” agiklanmistir. Dolayisiyla mevcut durumda herhangi bir hissedar
tek basina stratejik konularda karar alamayacaktir. Diger yandan islem sonrasinda

1 islem sonrasinda PIF’'in FGP TOPCO (izerinde kontrol sahibi olmayacag: bildirilmektedir. Bu gergevede
anilan tesebbus islem tarafi olarak kabul edilmemistir.
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%(.....) veya daha fazla hisse payina sahip olan hissedarlarin FGP TOPCO uzerinde
belirleyici etkiye sahip olacadi ve bu baglamda ARDIAN ve QIA’nin ortak girisim
uzerinde ayri ayri “negatif kontrol’e sahip hissedarlar olacagi anlasiimaktadir.

Akdedilen Hissedarlar Sézlesmesinin “Tanimlar ve Yorumlama” baslikl EK-1’inde
“Nitelikli Cogunluk; (...) herhangi bir zamanda toplam Topco Hisselerinin ylizde (.....)
((.....)) fazlasini elinde bulunduran hissedarlarin (veya baglam gerektirdiginde Topco
Hisselerine sahip Yatirimcilarin) rizasi” seklinde tanimlanmisg, s6zlesmenin devaminda
yer alan “Sakli Konular’ bashgl altinda ise nitelikli ve guglendirilmis nitelikli
cogunlugunun onayini gerektiren konulara yer verilmistir.

Yukarida yer verilen tanim dlgtsunde ortak girisimin hisselerinin %(.....)’inden fazlasini
elinde bulunduran hissedarlarin rizasinin aranacagi konular incelendiginde, bu konular
arasinda;

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

olarak sayilabilecek ve ortak girisimin yonetiminde dnem arz eden hususlarin yer aldigi
gOrulmektedir.

Bildirilen islem sonrasinda FGP TOPCO’nun tek bir hissedar tarafindan kontrol
edilmeyecegi, dolayisiyla birden fazla hissedar tarafindan alinan ortak kararlarla kontrol
edilecegi aciktir. Ancak FGP TOPCO’nun %(.....) veya daha fazla hisse payina sahip
olacak ARDIAN ve QIA’in yukarida yer verilen stratejik kararlarin alinmasini
engelleyebilecek veto hakkina ayri ayri sahip olacagi, bununla birlikte tek baglarina
ve/veya her ikisi birlikte bu tlr kararlari alma haklarinin olmayacagi, bu kapsamda bahsi
gecen taraflarin ortak girisim Uzerinde negatif kontrollerinin olacagi anlasiimaktadir.
Diger bir deyigle, ARDIAN ve QIA'in birlikte istirak etmedigi bir durumda stratejik
kararlarin alinamayacagi, ancak diger hissedarlardan bir veya bir kag¢inin karara
katiimadi§ durumda dahi ise stratejik kararlarin alinabilecedi sdylenebilecektir. Ote
yandan FGP TOPCO’nun stratejik kararlarinin alinmasinda yalnizca ARDIAN ve QIA'in
karar alamayacagi da vurgulanmalidir. Dolayisiyla, ARDIAN ve QIA'in FGP TOPCO
Uzerinde ayri ayri negatif kontrole sahip oldugu ve bu bakimdan islem tarafi olarak
kabul edilebilecekleri, diger hissedarlar bakimdan ise karar almada degisken ittifaklarin
kurulabilecek olmasi dolayisiyla belirleyici etkiye sahip olmadiklarindan islem tarafi
olarak kabul edilmeyecekleri digunulmektedir. Nihai olarak ARDIAN ve QIA'in FGP
TOPCO’nun yonetimine iligkin stratejik kararlari dogrudan dogruya alamayacaklari
ancak belirleyici etki doguran negatif kontrol hakkina ayri ayri sahip olmalari dolayisiyla
FGP TOPCO’yu birlikte kontrol edecekleri degerlendiriimektedir.

Kontrol degisikliginden sonra tespit edilmesi gereken bir diger husus FGP TOPCO’nun
bildirilen islem sonrasinda tam islevsel olup olmayacagidir. Kilavuz’'un 82. paragrafi ve
devaminda, bir ortak girisimin tam islevsel olarak kabul edilebilmesi i¢in ortak girigsimin
bagimsiz olarak faaliyet gostermek bakimindan yeterli kaynaklara sahip olmasi,
dogrudan ana sirketlerle baglantili bir iglevin 6tesinde bir faaliyet gdostermesi, satis ve

2 [igili paragrafta yer verilen “6nemli” ifadesi, parasal degeri (.....) ingiliz sterlinini asan bir ticari faaliyet,
genisleme, gelistirme, yatirim veya istirak anlamina gelmektedir.

3/6



(16)

17

(18)

(19)

(20)

24-33/812-344

satin alma iligkilerinde ana girketlere bagimli olmamasi, kalici olarak faaliyet
gOstermesi gibi nitelikleri tagimasi gerektigi aciklanmaktadir.

Bu kapsamda FGP TOPCO’nun hélihazirda finans ve personel gibi kaynaklara sahip
oldugu, bildirilen igleme izin verilmesi durumunda yeterli kaynaginin ve mali 6zerkliginin
bulunacagi, ortak girisimin hissedarlarindan bagimsiz bi¢cimde pazara erigebilecegi
hususlari géz 6ninde bulunduruldugunda anilan sirketin tam islevsellik igin gerekli olan
unsurlari tagidigi anlasiimistir.

Anilan hususlar cergcevesinde, dosya konusu islemin 2010/4 sayih Tebli§’in 5.
maddesinin Uguncu fikrasi anlaminda, bagimsiz bir iktisadi varligin tim islevlerini kalici
olarak yerine getirecek bir ortak girisim niteliginde oldugu ve bu anlamda basvuru
konusu islemin, Teblig’'in 5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir
devralma iglemi oldugu degerlendiriimektedir. Ote yandan ilgili taraflarin cirolarinin s6z
konusu Teblig’'in 7. maddesinin (a) bendinde ongorulen egsikleri agsmasi nedeniyle,
islemin izne tabi oldugu anlasiimistir.

Kurum kayitlarina intikal eden belgelerde iglem taraflarindan ARDIAN tarafindan
kontrol edilen ve Turkiye’de faaliyeti bulunan tesebbuslerin, ugak bakim onarimi,
laboratuvar hizmetleri, tibbi ve kozmetik Granlerin Uretimi gibi birgok alanda faaliyette
bulundugu ifade edilmis; buna karsin bir diger islem tarafi olan QIA’in kontrollinde
bulunan ve Turkiye'deki faaliyetleri olan tesebbusler incelendiginde kumes
hayvanciligi, bankacilik, gayrimenkul, insaat, gida ve tarim gibi alanlarda faaliyet
gosterdigi tespit edilmigstir. Diger iglem tarafi FGP TOPCO’nun ise Turkiye’de herhangi
bir faaliyeti bulunmadigi ve gelir elde etmedigi, yalnizca Birlesik Krallik'taki Heathrow
Havalimani tesislerini iglettigi anlasiimaktadir.

Tablo-2: ARDIAN ve QIA tarafindan kontrol edilen ve Tirkiye'deki faaliyet gésteren tesebbusler

ARDIAN’In hissedari konumunda bulunan QIA’nIn hissedari konumunda bulunan
istiraklerin Turkiye’deki faaliyet alanlar istiraklerin Tuarkiye’deki faaliyet alanlar
() Kimyasal Otomasyon () Kimes Hayvanlari
isletmeciligi
(.....) Bilgisayar Destekli imalat (O Bankacilik
(.....) Veri Depolama (O Denizcilik
() Enerji, Guavenlik, Laboratuvar | (..... Gayrimenkul
Hizmetleri
(.....) Elektrikli Ving Uretimi (O Gayrimenkul
() Ses Mikzaj Konsolu Uretim ve | (..... Gayrimenkul
Tasarimi
(....) Kimyasal Uretim (... Gayrimenkul
(.....) Bilgisayar Destekli imalat (.....) Gida ve Tarimsal Ticaret
(.....) Veri Depolama
() Eneriji, Guavenlik, Laboratuvar
Hizmetleri
() Elektrikli Ving Uretimi
() Ses Mikzaj Konsolu Uretim ve
Tasarimi

Bu kapsamda ortak girisim ile iglem taraflarinin faaliyetleri arasinda Turkiye’de yatay
veya dikey seviyede oOrtugsme bulunmadigi degerlendiriimektedir. Dolayisiyla
Tarkiye’de tek tarafli etkiler bakimindan etkilenen pazar bulunmamasi nedeniyle,
bildirilen iglemin herhangi bir Grln pazarindaki rekabet Gzerinde etki olusturma ve bu
cercevede etkin rekabetin 6nemli dl¢clide azaltilmasi sonucunu dogurma olasihgi
bulunmamaktadir.

Yukaridaki bilgi ve degerlendirmeler dogrultusunda, bildirime konu iglem sonucunda
basta hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun giglendirilmesi olmak
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uzere etkin rekabetin 6nemli dlgide azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine
variimistir.

Son olarak 2010/4 sayih Teblig’'in 13. maddesinin Gguncu fikrasi uyarinca, bildirim
konusu ortak girisim igleminin, 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi agisindan rekabetgi
davraniglarin koordinasyonu riski tasiyip tasimadigi incelenmistir. Ortak girigsim tarafi
olan ARDIAN ve QIA’in yukarida ifade edilen Turkiye’deki faaliyetleri incelendiginde,
islem taraflarinin faaliyetlerinin 6rtismedigi dikkate alindiginda bildirime konu islem
sonrasinda tegebbusler arasinda herhangi bir koordinasyon olusmasi ve dolayisiyla bu
yolla fiyatlar ylkseltme ya da rekabeti azaltma ihtimallerinin 6nemli dlgude artmasi
olasihginin gergeklesmeyecegi degerlendiriimektedir.

H. SONUG

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; iglem sonucunda etkin rekabetin 6nemli dlgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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15.08.2024 Tarih ve 24-33/812-344 Sayih Kurul Kararina iligkin
KARSI OY GEREKGESI

27.06.2024 tarihli ve 24-27 sayih toplantida baglatilan ve 1. ve 2. maddelerde yapilan
uygulamaya binaen; toplanti gunu toplantiya katilan fakat bazi maddelerde bazi
uyelere 6zel “Oylamaya Katilmadi” olarak yazilan gundem maddeleri olmustur ki bu
gundem maddeleri nihai karar kapsaminda olup dort Uye ile alinmis olup hukuka
aykirilik tagsimaktadir. Zira 4054 sayili Kanun’un 51. maddesinin birinci fikrasi “Kurul,
nihai kararlarinda Bagkan ya da Ikinci Baskan dahil en az toplam besg iyenin katilimi
ile toplanir ve en az dért lyenin ayni yénde oy kullanmasi ile karar verir.” hUkmunu
haizdir. Bu uygulamaya binaen 45. gindem maddesinde oylama esnasinda Kurul
toplantisinda bulunmayan Baskan Birol KULE’nin oylamada olmadi§i bu durumdan
dolayl imzada “Oylamaya Katilmadi” yazilmasi gerektigi diislincesini tagsimaktayim.

Berat UZUN
Kurul Uyesi
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