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Rekabet Kurumu Bagkanhgindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-5-036 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 23-50/956-341
Karar Tarihi : 26.10.2023
A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER
Bagkan : Birol KULE o
Uyeler : Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK,
Berat UZUN
B. RAPORTORLER : Oguzhan CUKUR, Nilay OZLUK, Metehan KAYA
C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Kurito Investments Holding B.V. ve Platinum Compass B 2018
RSC Limited

Temsilcileri: Av. Génenc GURKAYNAK, Av. Osman Onur

OzZGUMUS, Av. Efe OKER, Av. Su AKGUL

Citlenbik Sokak, No:12 Yildiz Mahallesi, Besiktas/iISTANBUL
- Indonesia Investment Authority

Temsilcileri: Siileyman CENGIZ, Av. ipek INCE

River Plaza, Buylkdere Cad., Bahar Sok. No. 13, Kat:17,

Levent/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Halihazirda Indonesia Investment Authority’nin tek
kontroliindeki PT Rafflesia Investasi Indonesia’nin hisselerinin bir kisminin ve
dolayisiyla ortak kontroliiniin APG Asset Management N.V. (APG Infrastructure
Pool 2020-2021’in tamamina sahip oldugu istiraki Kurito Investments Holding
B.V. araciigi ile) ve Platinum Compass B 2018 RSC Limited tarafindan
devralinmasi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 27.09.2023, 42969 sayi ile giren
ve eksiklikleri 11.10.2023 tarih, 43449 sayili yazi ile tamamlanan bildirim Gzerine
dizenlenen 18.10.2023 tarih ve 2023-5-036/Ol sayili Ortak Girisim On Inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan basvuruda, PT Rafflesia Investasi Indonesia (PT RAFFLESIA) hisselerinin bir
kisminin APG Asset Management N.V. (APG)! ve Platinum Compass B 2018 RSC
Limited (PLATINUM COMPASS) tarafindan Indonesia Investment Authority’den (INA)
devralinmasi 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) ¢ercevesinde izin veriimesi talep
edilmistir.

1 jslem, APG tarafindan yonetilen APG Infrastructure Pool 2020-2021'in %100 istiraki olan Kurito
Investments Holding B.V (KURITO) aracilidi ile gerceklestiriimektedir.
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Taraflar agisindan yatirimcilarina gelir saglayacak c¢esitlendirilmis bir yol varliklari
portfoyu olusturma amaciyla gergeklestiriimesi planlanan islemin temelini 16.05.2023
tarihinde imzalanan “Satis ve Satin Alima Sozlesmesi” olusturmaktadir.

2010/4 sayil Teblig’in 5. maddesinin Uguncu fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tim iglevierini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir.” hUkmUne yer
verilmistir. Anilan hikdm uyarinca bildirime konu iglemin 2010/4 sayih Teblig
kapsaminda bir devralma iglemi sayilabilmesi igin ortak kontrol altinda bir tesebbusun
bulunmasi ve ortak girisimin bagdimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya
ctkmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Bildirime konu islem éncesinde INA, PT RAFFLESIA’nin hisselerinin tamamina
sahiptir. Ayrica PT RAFFLESIA, PT Sernesta Marga Raya (SMR) ve PT Pejagan
Pemalang Tol Rood’da (PPTR)? (WASKITA VARLIKLARI) yaklagik %(.....) oraninda
hisseyi elinde tutarak tek kontrolu saglamaktadir. Geriye kalan (.....) hisse ise PT
Abhinaya Investasi Endonezya (ABHINAYA)ya aittir. (.....). Dolayisiyla WASKITA
VARLIKLARI nihai olarak INA tarafindan tek kontrol edilmektedir.

“Satis ve Satin Alma Sézlesmesi” uyarinca PT RAFFLESIA hisselerinin %(.....)’sina
tekabll eden kismi APG ve %(.....)’sina tekabdiil eden kismi ise PLATINUM COMPASS
tarafindan satin alinacaktir. INA ise geriye kalan %(.....)’'lik oran ile ¢gogunluk hisseye
sahip olmaya devam edecektir. Ayrica PT RAFFLESIA'nin tek kontrolinde olan
WASKITA VARLIKLARI ise bildirilen islemin tamamlanmasinin ardindan PT
RAFFLESIA'nin tek kontroliinde olmaya devam edecektir. Bununla birlikte WASKITA
VARLIKLARInin (.....) hissesini elinde bulunduran ABHINAYA, bildirilen islemin
tamamlanmasinin ardindan yeni kurulacak bir Singapur sirketi olan NewCo'ya
devredilecektir. NewCo ise PT RAFFLESIA’daki sahiplikleri oraninda islem taraflarinca
kontrol edilecektir. Nihayetinde, “Satis ve Satin Alma Sézlesmesi” uyarinca planlanan
islemin kapanisinin ardindan PT RAFFLESIA, hisselerin devri vasitasiyla APG,
PLATINUM COMPASS ve INA'nin ortak kontroliine gegecektir.

Diger yandan ortak girisim olan PT RAFFLESIA'nin ydnetimi ile ilgili olarak Yénetim
Kurulunun yani sira bir Komisyon Kurulu (KK) olusturulacagi, gesitli stratejik kararlarin
KK tarafindan alinacagi, bunlarin haricinde sirketin Yénetim Kurulu tarafindan
yonetilecegi ifade edilmistir. S6z konusu stratejik konular arasinda;

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

yer almaktadir.

Yukarida yer verilen stratejik ticari hususlar Hissedarlar Sézlesmesi'nin 8.1.5.
maddesine uygun olarak KK uyelerinin toplam sayisinin %(.....)'inden fazlasinin oyunu
gerektiren konulari kapsaminda yer almaktadir. Komisyon Kurulunun ise;

- Enfazla (.....) Uyeden olusacagi,

2 SMR ve PPTR, PT RAFFLESIA tarafindan kontrol edilmekte olup héalihazirda Endonezya’'da Kanci -
Pejagan ve Pejagan ile Pemalang’da Ucretli yol imtiyazlarina sahip sirketlerdir.
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- Her bir iglem tarafinin, sahip oldugu toplam hisselerin %(.....)’'4nan tamami igin
(.....) komisyon Uyesi atama hakkina sahip olacagi,

- Dolayisiyla APG ve PLATINUM COMPASS'In (.....) komisyon Uyesini aday
gosterme hakkina sahip olacagi, INA'nin ise (.....) komisyon Uyesini aday
goOsterme yetkisine sahip olacag

ifade edilmigstir. Dolayisiyla taraflarin her biri, yukarida bahsedilen stratejik kararlar da
dahil olmak Uzere kategori iki KK sakli konulari Uzerinde veto hakkinda sahip olacaktir.

Ote yandan PT RAFFLESIA'nin Yénetim Kurulu ile ilgili olarak KK’'nin (yatirim komitesi
de dahil olmak Uzere) sakl konulari disinda, PT RAFFLESIA genel olarak Yonetim
Kurulu tarafinda yonetilecek, kontrol edilecek ve isletilecegi ve Yonetim Kurulunun;

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

ifade edilmistir. Bu gercevede, islemin tamamlanmasindan sonra islem taraflarinin
kurulacak ortak girisim Uzerinde ortak kontrole sahip olacaklari anlagiimaktadir.

islemin taraflarinca; PT RAFFLESIA’nin tam islevsel bir ortak girisim niteligi arz etmesi
hususuna iliskin olarak;

- PT RAFFLESIA'nin ginlik faaliyetleriyle ilgilenecek kendi ydnetimine sahip
olacagl ve faaliyetlerini bagimsiz olarak yuritmeye devam edebilmesi igin
yeterli varliklara, personele ve finansal kaynaklara sahip olmaya devam
edeceqi,

- PT RAFFLESIA’nin pazarda bagimsiz bir yatirim firmasi olarak hareket edecegi
ve Endonezya’daki ucretli yol sirketlerine ve varliklarina yonelik yatirimlari
degerlendirip vyiiriitecegdi, bu nedenle PT RAFFLESIA’nin faaliyetlerinin,
taraflarin belirli bir islevini yerine getirmekle sinirli olmayacagi,

- PT RAFFLESIA’nin pazarda kalici bir temelde badimsiz olarak faaliyet
gosterebilmesi igin tum yatinmlarinin, satin almalarinin ve sermaye
aktarimlarinin yuratilmesi ve bu tur yatinmlarin degerlendiriimesi icin KK
tarafindan onaylanmak tizere PT RAFFLESIA biinyesinde bir yatirrm komitesi
kurulacagi ve béylece PT RAFFLESIA’nin faaliyetlerini kalici olarak yiiriitecegi

ifade edilmigtir. Dosya kapsaminda yapilan incelemeler gergcevesinde ortak girisimin
tam islevsellik igin gerekli olan unsurlari tagidigi sonucuna ulasiimistir.

Bu gergevede, bildirime konu islem ile kurulacak ortak girisim sirketinin tam islevsel,
bagimsiz iktisadi varlik niteliginde olacagi ve 2010/4 sayili Tebli§’in 5. maddesinin
Uglinc fikrasi kapsaminda bir devralma islemi oldugu sonucuna ulasiimistir. Ote
yandan, dosya konusu islem bakimindan ciro bilgileri dikkate alindiginda, 2010/4 sayili
Teblig’'in 7. maddesinin (a) ve (b) bentlerinde dizenlenen ciro esiklerinin asiimig
oldugu ve bu sebeple dosya konusu iglemin izne tabi oldugu gorulmektedir.

islem taraflarindan biri olan ADIA, (.....) lizerinde tam kontrol sahibidir. (.....). AIDA’nin
Tarkiye’de kontrol sahibi oldugu bir diger tesebbls IFCO ise Turkiye'de et, tavuk ve
ekmek gibi taze Urlnlerin tedarikgilerden perakendecilere tasinmasi igin kullanilan
yeniden kullanilabilir plastik kaplarin toplanmasina iligkin hizmet saglamaktadir.
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STICHTING PENSIOENFONDS, Hollanda’da devlet ve egitim calisanlari igin kuruimus
olan bir emeklilik fonudur. STICHTING PENSIOENFONDS'un Tirkiye'de faaliyet
gOsteren herhangi bir istiraki olmamakla birlikte Turkiye cirosunu; haberlesme, enerji,
finans, endustriyel, teknoloji ve tuketici UrUnleri sektorlerinde borsaya kote ettigi
menkul kiymetler ile saglamaktadir.

INA, Endonezya’nin ulusal varlik fonudur. INA, sahip oldugu yatirim fonlari aracihgiyla
uzun vadeli mal varligi tesisi saglamaktadir. (.....). Ortak girisime konu olan PT
RAFFLESIA'nin Endonezya’'da Ucretli yol imtiyaz(lar)ina sahip varliklara ve/veya
sirketlere yatinm yapmasi éngérilmektedir. Halihazirda PT RAFFLESIA tarafindan
kontrol edilen sirketler yalnizca Endonezya’da Ucretli yol imtiyazlarini tutmaktadir. Bu
nedenle, PT RAFFLESIA'nin Tiirkiye'ye iliskin herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.
Tesebbus, Turkiye’de herhangi bir ciro elde etmemektir ve Tarkiye igin ileriye
doénuk/d6ngdralen herhangi bir yatirimi, satisi, varligi ya da faaliyeti s6z konusu degildir.

islem taraflarindan STICHTING PENSIOENFONDS ve INA'nin Tiirkiye’de herhangi bir
faaliyeti olmadigi gibi, ADIA’nin Turkiye’'deki faaliyetleri ile bildirime konu ortak girisimin
faaliyetleri arasinda Turkiye’de herhangi bir yatay ya da dikey 6értiisme bulunmadigi da
degerlendirilmigtir.

Bildirilen islem Turkiye'ye iliskin herhangi bir faaliyeti bulunmayan PT RAFFLESIA
tizerindeki ortak kontroliin devralinmasina iliskindir. PT RAFFLESIA'nin ana sirketi
olan INA, Turkiye’de PT RAFFLESIA ile ayni pazarda veya ilgili Griin pazarinin Ust
veya alt veya komsu pazarlarinda faaliyet gostermemektedir. Bu ¢ercevede, taraflarin
Turkiye’'deki faaliyetlerini koordine etmeleri i¢in herhangi bir gidusunun olmadigi tespit
edilmigtir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirim konusu islemin
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ¢ergcevesinde basta hakim durumun yaratilmasi veya
mevcut bir hdkim durumun gugclendiriimesi olmak Uzere ulkenin butinu yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin onemli olgude
azaltiimasi sonucunun ortaya ¢ikmayacagi kanaatine variimigtir.
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H. SONUG

(20) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin 4054
saylli 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 6nemli olgude
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir
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