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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

Uyeler : Arslan NARIN (lkinci Bagkan), Stikran KODALAK,

Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN
B. RAPORTORLER: Remzi (")zge ARITURK, Enes YASAN, Yavuz Mahmut SiMSEK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Brown Bidco Limited
Temsilcileri: Av. Génengc GURKAYNAK,
Av. 0.0nur 0ZGUMUS,
Camlica Kosku, Tekkeci Sok. No: 3/5, Arnavutkdy, 34345,
Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Signature Aviation plc’nin Blackstone Group Inc., Global
Infrastructure Partners ve Cascade Investment L.L.C.’nin bagh sirketlerince
yonetilen yatinm fonlan araciligiyla olusturulan konsorsiyum tarafindan
devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 12.03.2021 tarih ve 15923 sayi
ile giren ve 07.04.2021 tarih ve 16864 sayili yazi ile tamamlanan bildirim Gzerine
dizenlenen 21.04.2021 tarih ve 2021-6-009/0OI sayili Devralma On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: Iilgili raporda, bildirime konu igleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmisgtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Signature Aviation plc’nin (SIGNATURE) hisselerinin tamaminin The
Blackstone Group Inc. (BLACKSTONE), Global Infrastructure Investors IV, LLC (GIB)
ve Cascade Investment, L.L.C.’nin (CASCADE) bagl sirketlerince yonetilen yatirm
fonlar araciligiyla olusturulan bir konsorsiyum tarafindan devralinmasi iglemine 4054
saylli Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
(2010/4 sayih Teblig) cercevesinde izin verilmesi talep edilmistir.

Bildirim konusu iglemin temelini, 05.02.2021 tarihinde taraflar arasinda imzalanan
Ozsermaye On Protokolii (ON PROTOKOL) ve isbirligi Sézlesmesi (SOZLESME)
olusturmaktadir., ON PROTOKOL’e gére islemin gerceklesmesiyle birlikte
SIGNATURE’In oy hakkina sahip olan hisselerinin tamami nihai olarak sermayesinin
(.....)ini  BLACKTONE'un, (.....)ini GIP'in ve (.....)unu CASCADEFE'in elinde
bulundurdugu bir konsorsiyum sirketi olan Brown Bidco Limited’in (BIDCO) kontroline
gececektir. Dolayisiyla BLACKSTONE, GIP ve CASCADE SIGNATURE uzerinde
BIDCO araciligiyla nihai kontrol elde edecektir.

Dosya kapsaminda, BIDCO’nun, ingiltere ve Gallerde kayitl oldugu, 16.12.2020
tarihinde bildirilen islemin amaclari dogrultusunda kurulmus bir girket oldugu, kurulus
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tarihinden itibaren herhangi bir ticari islem gergeklestirmedigi ve bildirilen iglemle
baglantili olanlar disinda herhangi bir yukimluluk altina girmedigi ifade edilmigtir.
Birlesme ve Devralmalarda ilgili Tesebbiis, Ciro ve Yan Sinirlamalar Hakkinda
Kilavuz'un 18. paragrafi su sekildedir:

“Ortak girisim girketinin ana girketler tarafindan gercgeklestirilen bir devralmada
yalnizca arag olarak kullanildi§i durumlarda ise, érnegin ortak girisim sirketinin
yalnizca devralma iglemi igin kuruldugu, tam islevsel nitelikte olmadidi ve heniiz
herhangi bir faaliyeti bulunmadigi durumlarda, ortak girisim girketi yerine ana
sirketler ilgili tesebblis olarak kabul edilir. Benzer sekilde ana sirketlerin, faaliyetin
ardindaki gercek oyuncular oldugunu gdésteren unsurlarin bulundugu hallerde,
ornegdin islemin baslatiimasina, organizasyonuna ve finansmanina ana girketler
tarafindan énemli élgiide katiimin oldugu durumlarda da ana sirketler ilgili
tesebblis olarak kabul edilir.”

Yukarida yer verilen hukim ve dosya kapsamindaki bilgiler dogrultusunda, yalnizca
bildirilen islemi gergeklestirmek igin bir arag olarak kurulan, herhangi bir ticari faaliyeti
bulunmayan ve tam islevsel nitelikte olmayan BIDCO’nun isbu dosya bakimindan ilgili
tesebbus olarak kabul edilemeyecegdi degerlendirilmigtir.

Dosya kapsaminda, bildirilen igslem dncesinde SIGNATURE’In hisselerinin halka agik
islem gordugu ve genis bir sekilde dagiimis oldugu, higbir tizel veya gergek kiginin
SIGNATURE uzerinde kontrol hakki bahseden pay sahibi olmadigi belirtilmistir.

2010/4 sayill Teblig’'in 5. maddesinin 3. fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi varligin tiim
islevierini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olugturulmasi, bu maddenin
birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir. Bu tiir islemlerde, islem
taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” hikmune yer verilmistir. Anilan hikim
cercevesinde, ortak girisimler bakimindan aranan kosullar; kurulan ortak girisim
sirketinin, kurucu tesebbusler tarafindan ortak kontrol altinda tutulmasi ve kurulan
sirketin, bagimsiz bir iktisadi varlik (tam islevsellik) niteligi tagsimasidir.

Dosya kapsaminda, bildirilen iglem neticesinde BLACKSTONE, GIP ve CASCADE’in
SIGNATURE Uizerinde ortak kontrol sahibi olacaklari belirtiimistir. ON PROTOKOL
uyarinca (.....) ve (.....), onay igin (.....) yonetim kuruluna ve (.....) sunulacak
SIGNATURE blutgesi ve is plani igin bir anlasmaya varmahdir. (.....) 6nerilen butgeyi
ve is planini onaylamamasi halinde mevcut is plani uygulanmaya devam edecek, yillik
bltce CAPEX! ve FAVOK?2 oranlari %(.....) artirilarak uygulanacaktir. (.....) ve (.....)
onay igin sunulacak butgce ve is plani hususunda anlasmaya varamazsa (.....)
danisacaklar ve (.....), ilgili mali yil icin butce ve is planina iliskin olarak (.....) ve (.....)
teklif sunma hakkina sahip olacaktir. ON PROTOKOL uyarinca bu durumda da (.....)
ve (.....), CASCADE'in onerisi Uzerinde anlagsmaya varmalidir. Mutabakata
varilamamasi halinde, yukarida belirtildigi Uzere mevcut is plani uygulanmaya devam
edecek, yillik bitce CAPEX ve FAVOK oranlari %(.....) artirilarak uygulanacaktir.
Dolayisiyla SIGNATURE'In butgesi ve is planiyla ilgili olarak alinacak olan her kararda
tum taraflarin mutabakati gerekecek olup islem sonucunda BLACKSTONE, GIP ve
CASCADE’in her biri SIGNATURE’In is plani ve yillik butgesi Uzerinde tek tarafli veto
hakkini haiz olacaklardir.

ON PROTOKOL uyarinca; BIDCO’nun (.....) kigsiden olusan ydnetim kuruluna
BLACKSTONE, GIP ve CASCADE’in her biri (.....) direktdér atama ve bu direktorleri
gorevden alma yetkisine sahip olacaktir. Yeter sayl BLACKSTONE, GIP ve

! Capital Expenditures: Yatirnm Harcamalari.
2 Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar.

2/5



(12)

(13)

(14)

(15)

21-24/293-133

CASCADE'den her biri tarafindan atanan en az (.....) direktdérin katihmini
gerektirecektir. Bu nedenle, BLACKSTONE, GIP ve CASCADE'in direktorlerinden
(.....) yoklugunda, BIDCO Yonetim Kurulu, prensip olarak gegerli bir sekilde
toplanamayacak ve karar alamayacagindan, bu da BLACKSTONE, GIP ve
CASCADE'’in her biri i¢i dolayli bir veto hakki teskil etmektedir.® Yer verilen hiikimler
dikkate alindiginda BLACKSTONE, GIP ve CASCADE'in SIGNATURE uzerinde ortak
kontrole sahip olacagi degerlendirilmigtir.

Dosya kapsaminda, bildirilen islem o6ncesinde bagimsiz bir ekonomik birim olan
SIGNATURE’In, bildirilen iglemden sonra da kendi ydnetimi, calisanlari ve mali
kaynaklarini kullanarak faaliyetlerine devam edecegi ve faaliyetlerini BLACKSTONE,
GIP ve CASCADE'den ayri olarak strdlrecegi belirtiimistir. Ayrica, SIGNATURE’in
operasyonel agidan 6zerk olmaya devam edecegi ve ana sirketlerin belirli iglevlerinin
Otesinde faaliyet goOsterecegi ifade edilmisti. SIGNATURE’In  mdusterilerine
saglayacag! hizmetleri ana sirketler dahil olmaksizin dogrudan saglayacagdi, pazarda
uzun suredir faaliyet gdsteren yerlesik bir sirket oldugu ve bildirilen islem neticesinde
de tam iglevsel bir ortak girisim olarak faaliyet gosterecegi ifade edilmistir. Yukarida
yer verilen bilgiler cercevesinde SIGNATURE’In bagimsiz davranma ve devamlilik arz
etme yetilerini haiz oldugu, tim bu hususlar gdéz 6nune alindiginda tam iglevsel bir
ortak girisim olarak faaliyet gosterecegi degerlendirilmistir.

2010/4 sayil Teblig'in 5. maddesinin ilk fikrasinin (b) bendine gore kontrolde kalici
degisiklik meydana getirecek sekilde bir tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin
dogrudan veya dolayli kontrolinin bir ya da daha fazla tesebbis tarafindan
devralinmasi 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda birlesme veya devralma
islemi sayilir. Basvuru konusu devralma igleminin gerceklesmesi ile birlikte halihazirda
herhangi bir tesebbls tarafindan kontrol edilmedigi beyan edilen SIGNATURE;
BLACKSTONE, GIP ve CASCADE'’in ortak kontroline gegecek olup devre konu
sirketin kontrol yapisinda kalici degisiklik meydana gelecek olmasindan 6tiri anilan
islem 2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin 1. fikrasi kapsaminda bir devralma
islemidir. Ote yandan taraflarin cirolarinin s6z konusu Tebli§'in 7. maddesinin birinci
fikrasinda ongorulen esikleri agsmasi nedeniyle iglem izne tabidir.

Dosya kapsaminda, Uzerinde ortak kontrol saglanacak ortak girisim girketi olan
SIGNATURE’In ana faaliyet alani, is ve genel havacilik yolculari igin kiresel dizeyde
sabit temelli operator (STO) adi* isletmek olup SIGNATURE bu kapsamda yakit ile
yakit digi hizmetler, yer hizmetleri ve yolcular, kabin ekibi ve ugaklar i¢in ayricalikh STO
hizmetleri saglamaktadir. SIGNATURE Turkiye’deki faaliyetleri kapsaminda
musterilerine hat, motor ve bilesen bakim, tamir ve onarim (BTO) hizmetleri
saglamakta olup Turkiye’de STO hizmetleri alaninda faaliyet géstermemektedir. Dosya
kapsaminda, SIGNATURE’In tim BTO igkolunu elden ¢ikarma sirecinde oldugu ve
iskolunun StandardAero Aviation Holdings Inc.’'ye satisi i¢in bir s6zlesme akdettigi
ifade edilmis olup kapanisin 2021 yilinin ikinci yarisinda gerceklesecegi belirtilmistir®.

Ortak girisim taraflarindan GIP; ulasim, eneriji, atik ve su sektdrlerinde faaliyet gosteren
bir altyapi yatirnmcisi olup Turkiye’de bagl sirketleri tarafindan ydnetilen fonlar
tarafindan kontrol edilen Terminal Investment Limited Holding SA (TERMINAL) ve

3 Bkz. Kontrol Kilavuzu para. 51.

4 Sabit temelli operator agi; bir havaalaninda sahip oldugu hak dogrultusunda havaalanini igleten ve
yakit, baglama, park, yer servisleri, pilot egitimi, kiralama, bakim ve tamir gibi havacilik hizmetleri sunan
isletmelerin organizasyonunu ifade etmektedir.

5 S6z konusu satis islemine iliskin basin duyurusu: https://www.signatureaviation.com/news/press-
releases/2021/17-02-2021 (Erisim Tarihi: 19.04.2021)
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Naturgy Energy Group S.A (NATURGY) araciligiyla faaliyet gdstermektedir.
TERMINAL, limanlarda konteyner terminalleri igleten bir girkettir. NATURGY ise
elektrik ve gaz duretimi, dagitimi ve tedariki alanlarinda faaliyet gostermektedir.
Tarkiye’de NATURGY, Sahdeniz’den Avrupa’ya Turkiye araciligiyla gaz akigini
saglayan Guney Gaz Koridoru’nun bir pargasini olusturan Trans Adriyatik Boru Hatt
tarafindan Uretilen gazin uzun vadeli alicilarindan biridir. GIP ve igtiraklerinin,
SIGNATURE’In faaliyetleri ile ilgili olabilecek herhangi bir ticari faaliyeti
bulunmamaktadir.

CASCADE, William H. Gates lII'in varliklarini yéneten 6zel bir yatirrm kurulusu olup
SIGNATURE’In faaliyetleri ile ilgili olabilecek herhangi bir ticari faaliyeti
bulunmamaktadir.

BLACKSTONE'un portfoy sirketlerinden biri olan MB Aerospace Holdings Limited
(MB), kompresorler ve atesleme triblnleri gibi ¢esitli motor bilesenlerinin imalati
alaninda faaliyet gostermektedir. Bildirim Formunda, MB’nin bu bilegenleri 6ncelikle
motor orijinal ekipman Ureticilerine (OEU) tedarik ettigi ifade edilmistir. MB’nin hat
bakimi, motor bakimi ve agir bakim alanlarinda faaliyeti bulunmamaktadir.

Dosya kapsaminda, SIGNATURE ve MB’nin her ikisinin de Pratt&Whitney markall
motorlarin (PW MOTORLARI) bilegenlerinin tamiri konusunda hizmet verdikleri ifade
edilmistir. Bununla birlikte SIGNATURE’In temel dizeyde; MB’nin ise uzmanlik
gerektiren duzeyde bilesen tamirleri gerceklestirdigi, bu bakimdan MB’nin daha basit
tamir gerektiren islemler icin SIGNATURE ile rekabet etmedigi ve islemin yatay
ortismeye yol agmadigi belirtiimistir. SIGNATURE’In PW MOTORLARI'na yoénelik
olarak motor tamiri gergeklestirdigi sirada, tamir edemedigi bir bilesenin s6z konusu
oldugu durumlarda, bilesen tamirinin MB tarafindan gerceklestirilebilecegdi, boylece MB
ile SIGNATURE arasinda sinirli bir dikey etkilesim olabilecegi ifade edilmistir. Bununla
birlikte, MB tarafindan s6z konusu iliski nedeniyle 2018’den itibaren yuratilen isin
toplam degerinin (.....)Dolari degerinde oldugu belirtilmistir. Ayrica bilesen icin yetkili
tamircilerin SIGNATURE gibi motor BTO saglayicilari tarafindan degil motor OEU’leri
tarafindan belirlendigi, dolayisiyla s6z konusu iligkinin gercek bir dikey iligski olmadigi
ifade edilmistir.

Diger taraftan, SIGNATURE’In hat®, motor ve bilesen BTO hizmetleri pazarlarinin her
biri bakimindan son U¢ yillda dinyada ve Turkiye'de elde ettigi pazar payinin
%(.....)den az oldugu ifade edilmigtir. SIGNATURE’'In PW MOTORLARI ile ilgili elde
ettigi motor BTO hizmetleri pazarindaki pazar payinin ise son u¢ yilda dinyada ve
Tarkiye’'de %(.....) arasinda oldugu, 2020 yilinda Turkiye'de elde ettigi cironun
(.....)Dolarn oldugu ifade edilmistir. Dosya kapsaminda MB’nin Turkiye’de hizmet
sagladigi musterisi olan ve Turkish Technic Inc. ile Pratt & Whitney Aircraft
Company tarafindan kurulmusg bir ortak girisim olan Turkish Engine Center (TEC),
SIGNATURE’In Turkiye'de elde ettigi pazar payinin oldukg¢a disuk oldugunun tahmin
edildigini ifade etmistir. MB’nin ise bilesen BTO hizmetleri bakimindan son ug¢ yilda
dinyada ve Turkiye'de elde ettigi pazar payinin %(.....)ten az oldugu; PW
MOTORLARI bakimindan ise son u¢ yilda dinyada %(.....)'ten az pazar pay! elde
ettigi, Turkiye’de bu alanda herhangi bir faaliyetinin ve dolayisiyla pazar payinin
bulunmadigi belirtilmigtir.

Yukarida yer verilen bilgiler cercevesinde, islem neticesinde taraflarin faaliyetleri
arasinda PW MOTORLARI i¢in saglanan motor ve bilesen BTO hizmetleri bakimindan

6 Hat bakimi, sefer aralarinda gergeklestirilen rutin nitelikli ugak bakim hizmetlerini ifade etmektedir.
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kiresel bazda potansiyel birtakim yatay ve dikey etkilesimlerin meydana gelebileceqdi
degerlendirilmigtir. Bununla birlikte MB, Turkiye’de PW MOTORLARI i¢in bilesen BTO
hizmetleri saglamamaktadir. SIGNATURE ise Turkiye’de, PW MOTORLARI ile ilgili
olarak saglamis oldugu motor BTO hizmetlerinden sinirli bir pazar payl elde
etmektedir. Dolayisiyla taraflarin dlinya genelindeki faaliyetleri arasinda potansiyel
birtakim yatay ve dikey ortugsmeler meydana gelebilecek olsa da taraflarin pazar
paylarinin ihmal edilebilir dizeyde olmasi ve Turkiye'deki pazar durumunun
etkilenmemesi nedenleriyle dunya genelindeki potansiyel ortismelerin bu dosya
bakimindan g6z ardi edilebilir oldugu degerlendirilmigtir.

Sonug olarak dosya kapsaminda sunulan bilgi ve belgeler kapsaminda, bildirim konusu
islem ile 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ¢ergevesinde etkin rekabetin 6nemli dlglide
azaltiimasi sonucunun ortaya ¢ikmayacagi kanaatine ulagiimigtir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 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 onemli Olgtde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin veriimesine, gerekgel
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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