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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-1-074 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 25-41/985-571

Karar Tarihi : 06.11.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Hasan Hiseyin UNLU, Ridvan DURAN,
Ayse USLU CEVLEK

B. RAPORTORLER : E. Ebru OZTL"J_RK, Ugur Bilgehan BURHAN,
Harun BAYFIDAN, Muhammet DEMIREL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Permira Strateqgic Growth TopCo S.a.r.l. RAIF
Temsilcileri: Av. Itir CIFTCI, Av. Aysu GURBUZ
Levent 199, Kat 33, Bilyiikdere Cad. No. 199, istanbul

D. DOSYA KONUSU: RightShip Group Pte. Ltd. lizerinde BHP Group Limited,
Cargill Incorporated, Rio Tinto Limited ve Permira Holdings Limited tarafindan
ortak kontrol tesis edilmesi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 13.10.2025 tarih ve 74766 say!
ile intikal eden ve 23.10.2025 tarih ve 75414 sayi ile kayda giren yaziyla eksiklikleri
tamamlanan bildirim (izerine diizenlenen 04.11.2025 tarihli ve 2025-1-074/0I sayili
Ortak Girisim On inceleme Raporu gérisilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde; BHP Group Limited (BHP GRUBU), Cargill Incorporated
(CARGILL), Rio Tinto Grubu (RIO TINTO) ve Permira Holdings Limited (PERMIRA)
tarafindan RightShip Group Pte. Ltd. (RIGHTSHIP) Uzerinde tam iglevsel bir ortak
girisim kurulmasi 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) gergevesinde izin verilmesi talep
edilmistir.

Bildirime konu iglemin temelini, taraflar arasinda 02.09.2025 tarihinde akdedilen Pay
Istirak Sozlesmesi ve Hissedarlar Soézlesmesi (hepsi birlikte SOZLESME)
olusturmaktadir.

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin uglncu fikrasi uyarinca, bir ortak girisim
kurulmasi isleminin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda devralma islemi
sayllabilmesi i¢cin aranan kosullar; kurulan ortak girisimin ana tesebbusler tarafindan
“ortak kontrol” altinda tutulmasi ve “bagimsiz bir iktisadi varlik” niteligi tagimasi, bir
diger ifadeyle tam islevsel olmasidir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un
(Kilavuz) 48. paragrafinda belirtildigi Uzere iki ya da daha fazla tesebbus ya da kisinin
baska bir tesebbus uzerinde belirleyici etki uygulama imkanina sahip olmasi
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durumunda ortak kontrolden s6z edilmektedir. Belirleyici etki, bir tesebbusin stratejik
kararlarint ve eylemlerini yonlendirmeye yonelik yetkiler anlamina gelmektedir.
Kilavuz’'un 50. ve devami paragraflarinda ortak kontrolin ortaya ciktigi baslica
durumlar; taraflarin esit oy hakkina sahip olmasi, stratejik kararlarin alinmasinda veto
haklarinin  bulunmasi ya da oy haklarinin ortaklagsa kullaniimasi olarak
duzenlenmektedir. Bu anlamda, ana sirketlerin kontrol edilen tesebbusle ilgili Snemli
kararlarda (Ust yonetimin atanmasi, bultge, isletme plani, énemli yatirmlar gibi)
mutabakata varmak zorunda oldugu hallerde ortak kontrol s6z konusudur.

Kilavuz’'un 51. paragrafinda belirtildigi Uzere, ortak kontrol, iki ana sirket arasinda oy
haklarinda ya da karar alma organlarindaki temsilde esitlik olmadigi durumlarda veya
ikiden fazla ana sirket oldugu hallerde de s6z konusu olabilir. Séyle ki azinhk
hissedarlarinin ortak girisimin stratejik ticari davranigi igin gerekli olan kararlari veto
etmelerini saglayan haklara sahip oldugu durumlarda ortak kontrolden séz edilebilir.
Veto haklari ortak girisimin ana sodzlesmesinde ya da ana sirketler arasindaki
hissedarlik anlagmasinda belirlenmis olabilir. Veto haklari genel kurul toplantilarindaki
karar alma nisaplari vasitasiyla ya da ana sirketlerin yonetim kurulunda temsil edildigi
Olclide yonetim kurulu vasitasiyla kullanilabilir.

Ortak kontrol saglayan veto haklari ise butge, isletme plani, Gnemli yatirimlar ya da ust
yonetimin atanmasi gibi ortak girisimin stratejik ticari davraniglari Gzerinde belirleyici
etki doguran kararlari igermektedir. Ancak ortak kontrolin devralinmasi, devralanin
tesebblsin gunlik isleyisinde belirleyici olma hakkina sahip olmasini gerektirmez.
Onemli olan, veto haklarinin ortak girisimin stratejik ticari davraniglari Gzerinde
belirleyici etki uygulayabilme imkani vermesidir. Ayrica ortak girisimde ortak kontroll
devralanin fiiliyatta belirleyici etki uygulayacaginin ortaya konulmasi gerekmemekte,
boyle bir imkanin ve ihtimalin varligi yeterli goriilmektedir?.

Bildirime konu islem 6ncesinde RIGHTSHIP’in hisselerinin %(.....))u0 BHP GRUBU’na,
%(.....) U CARGILL’e ve geriye kalan %(.....)’U0 ise RIO TINTQO’ya aittir ve RIGHTSHIP,
anilan (¢ hissedari tarafindan ortak kontrol edilmektedir. islem sonrasinda ise
RIGHTSHIP’in hisselerinin  %(.....)'ini PERMIRA iktisap edecek; geriye kalan
hisselerinin %(.....)ine BHP GRUBU, %(.....)'ine CARGILL, diger %(.....)'ine RIO TINTO
sahip olmaya devam edecektir. Bildirim kapsaminda, taraflar arasinda akdedilen
SOZLESME uyarinca iglem ertesinde RIGHTSHIP’'in PERMIRA, BHP GRUBU,
CARGILL ve RIO TINTO tarafindan ortak kontrol edilecegi belirtiimigtir.

isleme dayanak teskil eden SOZLESME uyarinca, “Sakli Konular’ kapsaminda
dizenlenen ve hissedarlarin onayina tabi tutulan kararlar bakimindan ortak girisim
taraflarinin  her birinin olumlu oyunun bulunmasi gerekmektedir. SOZLESME
incelendiginde; s6z konusu kararlarin is planinda ve yillik but¢cede esasli degisiklik
yapilmasini, ust duzey yoneticilerin (CEO) atanmasini ve yeni hissedar alimini
kapsadigi gériilmektedir. Buna ek olarak SOZLESME’de taraflardan hi¢ birine, tek
basina RIGHTSHIP'in stratejik ticari davraniglarini belirlemeye olanak taniyacak
herhangi bir ayricalikli hak taninmadigi anlagiimaktadir. Bu ¢cergevede PERMIRA, BHP
GRUBU, CARGILL ve RIO TINTO’nun; RIGHTSHIP’in Ust yonetimin atanmasi ve
bltgesinin onaylanmasi gibi stratejik kararlarinin alinmasi bakimindan birlikte hareket
etmesi gerekmektedir. Anilan kararlar ile ilgili veto haklari, Kilavuz'un 56. paragrafinda,
hak sahibine, tesebbis Uzerinde belirleyici etki uygulanabilmesine imkan veren haklar
olarak nitelendiriimektedir.

" Kilavuz, paragraf 53.
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Bildirim Formu’nda, RIGHTSHIP’in yonetim kuruluna iligkin olarak;

- Yonetim kurulunun (.....) Uyeden olusacagi ve her bir hissedarin yonetim
kuruluna (.....) Uye atama yetkisinin bulunacagi?,

- Bununla birlikte (.....) Uyenin yonetim kurulu toplantilarinda (.....) oy
kullanabilecedi, tim Kkararlarin ise Uyelerin oylarinin basit ¢ogunlugu ile
alinacagi, diger taraftan “Sakh Konular” olarak belirtilen kararlar bakimindan
tum iglem taraflarinin karsilikh mutabakatinin gerektigi

belirtiimistir.

SOZLESME hikimleri gergevesinde; Ust diizey yoneticilerin atanmasi, is plani ve yillik
blatcede esash dedisiklik yapilmasi gibi stratejik ticari kararlarda PERMIRA, BHP
GRUBU, CARGILL ve RIO TINTO’nun her birinin olumlu oyunun aranmasi ve yonetim
kurulunun olusumunda taraflarin birlikte s6z sahibi olmasi, RIGHTSHIP Uzerinde ortak
kontrolin varligini gostermektedir. Bu kapsamda, igslem sonrasinda PERMIRA, BHP
GRUBU, CARGILL ve RIO TINTO’nun RIGHTSHIP’in ydnetim kurulunda (i) birlikte
hareket ederek hedeflenen ortak kararlari alma yetkisine ve (ii) digerlerinin tek basina
veya birlikte karar almasini veto etme imkanina sahip olacagi anlasiimaktadir. Nitekim
PERMIRA, BHP GRUBU, CARGILL ve RIO TINTO’nun birlikte hareket etmesi gereken
hususlar, Kilavuz'un ilgili hikimleri uyarinca ortak kontrol yetkisi bahseden haklara
iliskindir. Bu bakimdan, iglem sonrasinda RIGHTSHIP'in PERMIRA, BHP GRUBU,
CARGILL ve RIO TINTO tarafindan ortak kontrol edilecegi degerlendiriimektedir.

Bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda bir devralma
olarak degerlendirilebilmesi i¢in aranan ikinci kriter, Gzerinde ortak kontrol tesis edilen
igsletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini tagsimasi, diger bir deyigle tam iglevsel
olmasidir.

Kilavuz’'un 82. ve devami paragraflarinda tam islevsellik kogsulunun saglanmasi igin
ortak girisimin bagimsiz olarak faaliyet géstermesi bakimindan yeterli kaynaklara sahip
olmasi, dogrudan ana sirketlerle baglantili bir iglevin 6tesinde bir faaliyet gostermesi,
satis ve satin alma iliskilerinde ana sirketlere bagimli olmamasi, kalici olarak faaliyet
gostermesi gibi nitelikleri tagimasi gerektigi duzenlenmektedir. Bu kriter ile hedeflenen
temel amag, kurulacak ortak girisimin kurucularindan bagimsiz olarak ilgili pazarda
faaliyetlerini sturdurebilen ayri bir tesebbus olarak tanimlanabilmesini saglamaktir.

Bildirim Formu’nda RIGHTSHIP’in ana sirketlerden bagimsiz olarak kalici pazar varligi
bulundugu, ticari faaliyetlerini etkin ve bagimsiz bir gekilde yurutmesini saglayan
finansal kaynaklara, personele ve diger varliklara sahip oldugu, hissedarlarindan
bagimsiz olarak pazara erisiminin veya pazarda kendi varliginin bulundugu, ana
sirketlerin disinda kendi musterilerinin ve tedarikgilerinin oldugu belirtiimektedir. Bu
cercevede, islem sonrasinda RIGHTSHIP’in faaliyetlerini bagimsiz olarak yurutecedi,
bunu gercgeklestirmek igin yeterli/gerekli kaynaklara sahip oldugu ve ana sirketlerin
belirli bir iglevinin 6tesinde ve ana sirketlere bagimli olmaksizin tam islevsel bir ortak
girisim olarak kalici bir sekilde faaliyet gdsterecegi anlasiimaktadir. Bu bilgiler
dogrultusunda bildirim konusu islemin, bagimsiz bir iktisadi varligin tum islevlerini
kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisim kurulmasi niteligini tagidigi sonucuna

2 Bildirim Formu’nda; anilan (.....) Uyeye ek olarak yonetim kuruluna en fazla (.....) icraci olmayan Uye
atanabilecegi, islemin tamamlanmasinin ardindan ydnetim kurulunda biri PERMIRA tarafindan aday
gosterilen (.....) icraci Uye atanacagl, icraci olmayan yonetim kurulu Uyelerinin RIGHTSHIP’in %(.....)
veya daha fazla paya sahip hissedarlarin (dolayisiyla islem taraflarinin) tamaminin oybirligiyle atanacagi
ifade edilmistir.
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ulasiimaktadir. Dolayisiyla bildirim konusu iglem, 2010/4 sayili Tebli§’'in 5. maddesi
uyarinca 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda bir devralma iglemidir.

2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesi hangi birlesme ya da devralma islemlerinin Rekabet
Kurulunun iznine tabi oldugunu belirlemektedir. islem taraflarinin cirolari
incelendiginde, 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinda belirtilen ciro
egiklerinin asildigi gorulmektedir. Dolayisiyla, bildirim konusu iglem Rekabet
Kurulunun iznine tabi bir islemdir.

Bildiim Formu’nda yer alan bilgilere gore; ortak girigsim girketi RIGHTSHIP, kuresel
Olcekte faaliyet gdsteren cevresel, sosyal ve ydnetisim odakli dijital bir denizcilik
platformu isletmektedir. Bu kapsamda sirket, denizcilik sektorinde guvenlik,
surdurdlebilirlik ve sosyal sorumluluk uygulamalari alanlarinda faaliyet gostermekte
olup bu dogrultuda veri temelli analiz ve degerlendirme hizmetleri sunmaktadir. Anilan
hizmetler araciligiyla musteriler, deniz tagsimaciligi faaliyetlerinde risklerin belirlenmesi
ve yonetilmesi ile guvenlik ve cevresel standartlara uyumun izlenmesi konularinda
destek almaktadir. Bu baglamda RIGHTSHIP, faaliyetleri kapsaminda (i) gemi denetim
analizi hizmetleri® ve (ii) inceleme (vetting) platformlari* olmak tzere iki temel hizmet
sunmaktadir.

RIGHTSHIP, Turkiye'de ise (.....)

Ortak girisim taraflarindan BHP GRUBU, Avustralya Menkul Kiymetler Borsasi’'nda
islem goren ve cgesitlendiriimis dogal kaynaklar alaninda faaliyet gosteren bir holding
sirketidir. Sirket, kiiresel dlgekte bluyime ve karbon azaltma hedefleri dogrultusunda
onem tasiyan bakir, potas, demir cevheri ve kok komuru gibi temel madenlerin yani
sira, bu madenlerin ¢ikarilmasi surecinde ortaya ¢ikan bazi yan drtnlerin Uretimi ve
islenmesi faaliyetlerini yuratmektedir. (.....)

Ortak girisim taraflarindan CARGILL, klresel olgekte gida drtnleri ve bilesenleri,
tarimsal ¢6zUmler ve endustriyel Uranlerin Uretimi ve satigi alaninda faaliyet
yuratmektedir. (.....)

Ortak girigsim taraflarindan RIO TINTO, dunya genelinde metal ve madencilik hizmetleri
sunmaktadir. Bu kapsamda, RIO TINTO’nun faaliyetleri ve sirketleri; (i) demir cevheri;
(i) aluminyum ve lityum; ve (iii) bakir olmak uUzere U¢ temel urin grubunda
yapilandiriimistir. RIO TINTO’nun mevcut Uran portféyld demir cevheri, aliminyum,
boksit, alumina, bakir, lityum, endustriyel mineraller (boratlar, titanyum dioksit ve tuz
dahil olmak Uzere) ve elmaslari icermektedir. RIO TINTO'nun faaliyetleri Avustralya,

3 Gemi denetim analizi hizmetleri, bir geminin teknik durumunun, Giivenlik Yonetim Sistemi’nin (SMS)
uygulanma dlzeyinin, sektdr standartlariyla uyumunun ve miurettebatin ¢alisma kosullarinin
degerlendiriimesi amaciyla sunulmaktadir. Denetimler, uluslararasi risk ydnetimi cerceveleri ile
cevresel, glvenlik ve yonetisim standartlari uyarinca, akredite denetgiler tarafindan
gergeklestiriimektedir. Denetim slireci; geminin glivenlik uygulamalari, denize elverisliligi, bakim gegmisi
ve murettebat ydnetimi gibi unsurlari kapsamaktadir. Denetimin tamamlanmasinin ardindan elde edilen
bulgular raporlanmakta; RIGHTSHIP bu raporlari inceleyip analiz etmektedir. Bununla birlikte fiziksel
denetimler ¢ogunlukla Gglincu taraf ylkleniciler tarafindan yapilmakta, RIGHTSHIP yalnizca denetim
sonuglarinin degerlendiriimesiyle ilgilenmektedir.

4 inceleme platformlari, denizcilik sektériinde yiiritiilen gesitli denetim ve inceleme siireglerinden elde
edilen risk verilerinin toplanmasina, islenmesine ve sunulmasina yonelik dijital sistemlerdir. Bu
platformlar, liman devleti kontrolii denetimleri gibi dizenleyici kaynaklardan elde edilen bilgiler ile
RIGHTSHIP disindaki taraflarca gerceklestirilien gemi denetimlerine iligkin verileri ve Gglncu taraf
kaynakh bilgileri bir araya getirmektedir. Elde edilen veriler, analitik ydntemler, yapay zeka uygulamalari
ve gorsellestirme araglari kullanilarak islenmekte ve musteriler icin operasyonel karar sireglerinde
kullanilabilecek nitelikte sonuglar Gretmektedir.

417



25-41/985-571

Kuzey Amerika, Asya, Avrupa, Afrika ve Glney Amerika dahil olmak Uzere tim
dunyay! kapsamaktadir. (.....).

(23) Ortak girisime yeni dahil olan PERMIRA ise; Guernsey’'de kurulmus olup istirakleri ve
bagli ortakliklari aracihgiyla gesitli yatirim fonlarina portfoy yonetim hizmetleri sunan
bir 6zel sermaye sirketidir. PERMIRA, tlketici, hizmet, saglik ve teknoloji sektorlerinde
faaliyet gosteren portfOy sirketlerini iceren ¢cok sayida 6zel sermaye fonunu nihai olarak
kontrol etmektedir. Turkiye'de ise baslica; liks tuketim mallari, kozmetik, ilag ve
yazim gibi sektorlerde faaliyet gosteren portfOy sirketleri araciligiyla ciro elde
etmektedir. Asagidaki tabloda PERMIRA’nin Turkiye’de kontrol hakkina sahip oldugu
sirketlerin Unvanlarina ve faaliyet alanlarina yer verilmektedir.

Tablo 1: PERMIRA'nin Turkiye’de Faaliyet Gosteren Portfoy Sirketlerinin Faaliyetleri
Portféy Sirketi Faaliyet Alani

(-rnl) ()
(....) (.....)
(.2 ()
(....) (....)
[ (onr)
(..r) (.....)
(-rnl) ()
(....) (.....)
(....) (.....)
(....) (.....)
[ (onr)
(-rnl) ()
[ (onr)
(connr) (onr)
(-rnl) ()
[ (onr)
(..o.) (..o.)
() (..o
(et

() ()
(connr)

o (onr)
(....) (.....)
[ (onr)
(..o.) (..o.)
(....) (..o

Kaynak: Bildirim Formu.
(24) Yukarida yer alan bilgiler dogrultusunda, RIGHTSHIP’in sunmakta oldugu Grunler g6z

onune alindiginda tesebbusun faaliyet alaninin “denizcilik risk degerlendirmesi ve
yonetimi® oldugu, Turkiye’de ise higbir varhginin ve igtirakinin bulunmadigi
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anlasiimaktadir. Ayrica bildirim kapsaminda; RIGHTSHIP’in 2022, 2023 ve 2024
yillarinda Turkiye’de anilan faaliyet alanindaki pazar payinin %(.....)'in altinda oldugu
belirtiimektedir.

Bu kapsamda devralan islem tarafi konumunda bulunan PERMIRA tarafindan kontrol
edilen ve halihazirda Turkiye’de faaliyet gosteren portfoy sirketlerinin RIGHTSHIP’in
faaliyet gostermekte oldugu denizcilik risk degerlendirmesi ve yonetimi pazarinda
birbiri ile alt pazar/Ust pazar iligkisi bulunan herhangi bir pazarda faaliyet gdostermedigi
anlasiimaktadir>. Dolayislyla, islem sonucunda PERMIRA ile RIGHTSHIP’in
faaliyetleri arasinda Turkiye'de yatay veya dikey herhangi bir ortisme olmadigi
degerlendiriimektedir.

Yapilan degerlendirmeler sonucunda, bildirim konusu islem sonrasinda 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir
hakim durumu guglendiriimesi olmak Uzere, Ulkenin butund yahut bir kisminda
herhangi bir pazarda etkin rekabetin Onemli Olgude azaltiimasinin s6z konusu
olmayacag! kanaatine ulasilimistir.

5BHP GRUBU, RIO TINTO ve CARGILL, bildirime konu islem 6ncesinde de RIGHTSHIP (izerinde ortak
kontrol tesis ettiginden bu tesebbuslerin faaliyetleri etkilenen pazarlarda ayrica degerlendirme konusu
yapiimamistir.
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H. SONUG

(27) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin énemli dl¢ide
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

77



	Rekabet Kurumu Başkanlığından,
	REKABET KURULU KARARI

	A. TOPLANTIYA KATILAN ÜYELER

