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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-2-065 (Devralma)
Karar Sayisi : 24-05/58-18

Karar Tarihi :18.01.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _ o
Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER: Mehmet OZDEN, Muhammet Cuma KURKCU, Burcu AYKOL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Bunge Global S.A.
Temsilcileri: Av. Gonenc GURKAYNAK, Av. Oznur iINANILIR,
Av. Berfu AKGUN, Av. Firat EGRILMEZ
Citlenbik Sokak No.12 Yildiz Mahallesi Besiktas 34349/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Viterra Limited’in tek kontroliiniin Bunge Global SA
tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 22.12.2023 tarih, 46516 sayi ile
giren ve eksiklikleri 08.01.2024 tarih, 47049 sayili yazi ile tamamlanan bildirim Gzerine
diizenlenen 15.01.2024 tarih ve 2023-2-065/Oi sayili Devralma On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

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

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, hélihazirda Glencore plc (GLENCORE) ve Canada Pension Plan
Investment Board (CPP INVESTMENT) tarafindan ortak kontrol edilen Viterra
Limited’in (VITERRA) tum hisselerinin ve tek kontrolinin; Bunge Global SA (BUNGE
GLOBAL) tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu iglemin temelini BUNGE GLOBAL ile GLENCORE, CPP
INVESTMENT, British Columbia Investment Management Corporation (BCI) ve Viterra
Employee Benefit Trust (VEBT) arasinda 13.06.2023 tarihinde imzalanan Ticari
Birlesme Sézlesmesi olusturmaktadir. islemin gerceklesmesi ile birlikte halihazirda en
blyuk iki hissedari olan GLENCORE ve CPP INVESTMENT tarafindan ortak kontrol
edilen! VITERRA’nIn tek kontrolii BUNGE GLOBAL tarafindan devralinmis olacaktir.

Taraflar arasinda imzalanan s6zlesme uyarinca devreden tesebbuisler VITERRA'nin
hisseleri karsihginda nakit ve BUNGE GLOBAL hissesi alacaktir. Bildirilen iglem
sonrasinda GLENCORE, CPP INVESTMENTS ve BCI, BUNGE GLOBAL’de sirasiyla
%(.....), %(.....) ve %(.....) oraninda paya sahip olacaklardir. GLENCORE ve CPP
INVESTMENTS'In her biri, BUNGE GLOBAL'i kontrol etmelerine olanak saglamayacak
bicimde, 12 yonetim kurulu Gyeliginden ikisini atama hakkini elde edecektir. BCl ise
yonetim kurulu Gyesi atama hakkina sahip olmayacaktir. Bu dogrultuda s6z konusu
islemin gergceklesmesiyle, halihazirda GLENCORE ve CPP INVESTMENTS tarafindan

1 28.04.2022 tarihli ve 22-20/311-136 sayil Kurul kararinda da VITERRA’nin GLENCORE ve CPP
INVESTMENT tarafindan ortak kontrol edildigi belirtilmistir.
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ortak kontrol edilen VITERRA’nin kontrolunde kalici bir degisiklik meydana
geleceginden, bildirime konu islem 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesi
gercevesinde bir devralma iglemi niteligindedir.

Diger yandan taraflarin cirolari 2010/4 sayili Teblig’'in 7. maddesinin birinci fikrasinin
(a) ve (b) bentlerinde 6ngorilen esikleri astigindan bildirim konusu islemin izne tabi
oldugu sonucuna ulagiimigtir.

Taraflarin Turkiye’'deki faaliyetleri arasinda yatay ve/veya dikey értismenin bulunup
bulunmadiginin degerlendiriimesine gegmeden once tarimsal Urlnlerin satigina iligkin
sure¢ hakkinda bilgi verilmesinde yarar gorulmektedir.

Tarimsal UrUnler esasen ciftliklerde ve tarlalarda Uretilen temel Grunlerdir. Cogu
tarimsal Grun (tahillar gibi) insanlar ve hayvanlar igin bir gida kaynadi saglamaktadir.
Bazi tarimsal drunler (6r. pamuk) tamamen endustriyel kullanim alanina sahip iken bazi
tarimsal drtnler (6r. misir) hem gida kaynadi hem de endustriyel bilesen olarak
kullaniimaktadir.

Tarim endistrisinde faaliyet gosteren firmalar, orijinasyon? ve satis faaliyetlerini
yurutmek igin depolama tesisleri (6r: silolar veya tahil ambarlar) ve tasimacilik araglari
(6r: liman terminalleri ve gemiler) gibi lojistik varliklardan faydalanarak mahsulleri
yetigtirildikleri bdlgelerden mausterilerin  bulundugu yerlere tasimaktadir. Tarim
isletmeleri Uglncu taraf lojistik varliklarini kullanabildigi icin lojistik varliklara sahip
olmak bu firmalar icin bir gereklilik degildir. Taraflarin Tuarkiye'de satigini
gerceklestirdikleri tarimsal Urtnler olan tahil, yagli tohum, tahil digi yem bilegenleri
(NGFI), bitkisel yag ve gliserin kategorileri asagida aciklanmaktadir:

Tahillar, hayvan yemi ve insan tuketimi icin arz edilen gida urunlerinde bilegen olarak
kullanilan bugday, arpa ve misir/dari gibi ticari mahsullerdir. Karigtirma, yuvarlama,
eleme ve 6gutme gibi islemlerle tahillar, yeme ve una donuasturlur.

- Yagl tohumlar, soya fasulyesi, aygicegi gibi yag saglamak igin yetistirilen
urinlerden elde edilen tohumlardir.

- NGFI hayvan yemi icin kullanilir. NGFI, yagh tohum kuspelerini, balik ununu,
kabuklari, nisastayi ve etanol endustrisinin yan Grlnlerini (misir gliteni yemi,
misir tohumu kuspesi, kurutulmus damitik tahil) icerir. Tahillar hayvanlarin
nisasta ve lif ihtiyacinin blyutk bir kismini karsilarken, NGFI'ler gerekli protein
icerigini saglar.

- Bitkisel yaglar; yer fistigi, keten tohumu, palmiye, palm ¢ekirdegi, kolza, soya ve
aygcicegi gibi yag icerigi olan mahsullerden uretilen temel Grunlerdir. Yag icerikli
mahsuller ezilerek ve preslenerek ham halde yag elde edilir. Belirli bir yag icerigi
olan mahsuller birbirinin yerine kullanilabilmekte ve yag birden ¢ok mahsulin
harmanindan elde edilebilmektedir. Ham yag, yemeklik yag veya biyodizel i¢in
rafine yag uretmek Uzere daha fazla islenebilmektedir.

- Gliserin, suda ¢6ztinen sivi bir alkol ve seker karisimidir. Biyodizel, serbest yag
asitleri ve alkol Uretiminin bir yan Granuaddr. Gliserin baslangigta ham halde
uretiimekte ve daha ileri uygulamalar igin rafine edilmesi gerekmektedir.
Dolayisiyla ham ve rafine olmak Uzere iki tur gliserin vardir. Ham gliserin yem
olarak kullanilabilir. Rafine gliserin ise ilag ve kozmetik alanlarinda birgok farkl
musteri kategorisine pazarlanmaktadir.

2 Tarim Grtnleri ticareti zincirinde tarim Grdnlerinin tlccar, distribltorler, degirmenciler veya 6guticiler
tarafindan ciftgilerden satin alinmasi asamasina verilen isimdir.
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Tarimsal emtia tedarik zinciri iki temel asamadan olusmaktadir: (a) ciftcilerden ve
kooperatiflerden emtianin tedarik edilmesi (orijinasyon) ve (b) bu UrlGnlerin isleme,
0gutme veya rafine edilerek islenmis formda veya islenmeden satiimasi (satig).

Tahillar, tahillari una donusturen ve ayni zamanda tahillardan gluten ve nigasta ¢gikaran
degirmenlerde iglenmektedir. Yagh tohumlar, ham yag ve yagli tohum kuspesine
ayrildiklari kirma tesislerinde islenmektedir. Rafineriler, yenilebilir yaglar ve biyodizel
uretmek icin ham yagi da rafine edebilmektedir.

Tarnimsal Urun elde edildikten sonra silolarda, tahil ambarlarinda, gemilerde, igleme
tesislerinde ve/veya liman terminallerinde (depolama) depolanir. Daha sonra tarimsal
artnler isleme tesislerine (isleme/rafinasyon) nakledilebilir veya ticaret ve dagitim igin
islenmemig haliyle dogrudan karayolu, demiryolu veya deniz yoluyla taginabilir
(nakliye). Tarimsal UrUnler daha sonra gida Uretim sirketleri, hayvan yemi Uretim
sirketleri ve gida digi Uretim sirketleri gibi yurt icindeki veya yurt disindaki alicilara
satilir. Bu Uretim sirketleri nihai Grind daha sonra gida/yem perakendecilerine ve
tuketim igin diger satig noktalarina satar (perakende ve tuketim).

BUNGE GLOBAL'in Ayvalik, izmir ve Kirklarelinde ii¢ isleme tesisi bulunurken,
VITERRA'nin Turkiye'de herhangi bir depolama, isleme veya nakliye varlig
bulunmamaktadir.

BUNGE GLOBAL'in ve VITERRA’nin Turkiye'deki faaliyetleri (i) tahil, (ii) yagl tohum,
(iii) NGFI, (iv) ham bitkisel yad ve (v) gliserin Urlnlerinin satisi alaninda yatay olarak
ortismektedir. llaveten, yagh tohumlar ham bitkisel yag ve NGFI Urinlerinin
uretilmesinde girdi olarak kullanildigindan yagh tohumlarin satigi ile ham bitkisel
yaglarin ve NGFI'nin satigi pazarlarinda taraflarin faaliyetleri dikey olarak da
ortismektedir. Bu dogrultuda dosya kapsaminda elde edilen bilgilerden taraflarin

faaliyetleri arasinda yatay ortismenin bulundugu pazarlarin “tahillarin satisi”, “yagh
tohumlarin satisi”, “NGFI'nin satisi”, “ham bitkisel yaglarin satisi” ve “gliserinin satigi”
pazarlari oldugu; dikey oértismenin bulundugu pazarlarin ise "yagli tohumlarin satisi”,

"ham bitkisel yaglarin satis1” ve "NGFI satis1” pazarlari oldugu anlasiimaktadir.

Diger yandan taraflarin faaliyetleri arasinda yatay ve dikey ortisme bulunan pazarlar,
tahil tarleri (misir ve bugday), yagh tohum turleri (soya fasulyesi ve aycicek yagi), NGFI
turleri (soya kuspesi ve kurutulmus distile tahillar (DDGS)), ham bitkisel yag turleri (ham
aycicek yagi) ve gliserin turleri (ham ve rafine gliserin) seklinde alt kirllimlar bazinda da
incelenebilse de dosya kapsaminda edinilen bilgiler dikkate alindiginda her bir alt
kirlhm bakimindan arz ve/veya talep yonlu ikame edilebilirligin yiksek oldugu, s6z
konusu ikame edilebilirligin gegmis tarihli Kurul kararlarinda da vurgulandigi® ve ayrica
sO0z konusu pazarlarda alt kirllimlar bazinda bir degerlendirme yapmanin ulagilan
sonucu degistirmeyecegdi anlasildigindan dosya kapsaminda alt kirihmlar bakimindan
bir degerlendirme yapilmasina gerek olmadigi kanaatine variimigtir.

2022 yili i¢in bildirim konusu islem sonucunda taraflarin ortisen pazarlarda; tahillarin
satisi pazarinda, BUNGE GLOBAL'’in %(.....)'luk pazar payina VITERRA'nin (.....)
puanlik katkisiyla, yalnizca %(.....)’'luk bir toplam pazar payr meydana geldigi, yadli
tohumlarin satis1 pazarinda bildirilen iglemin yalnizca (.....) puanhk bir artis ile %(.....)’lik
bir toplam pazar payina, NGFI satisi bakimindan yalnizca (.....) puanlik bir artis ile
%(.....)'luk bir toplam pazar payina, ham bitkisel yaglarin satisi pazari bakimindan

812.06.2014 tarihli ve 14-21/399-163 sayil, 16.10.2014 tarihli ve 14-40/736-328 sayil, 13.10.2016 tarihli
ve 16-33/567-245 sayili, 19.01.2017 tarihli ve 17-03/27-12 sayili, 09.11.2017 tarihli ve 17-36/581-254
sayili, 18.04.2018 tarihli ve 18-11/208-98 sayili ve 11.10.2018 tarihli ve 18-38/606-295 sayili Kurul
kararlari.
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yalnizca (.....) puanlik bir artis ile %(.....)’lik bir toplam pazar payina ve gliserinin satisi
pazari bakimindan yalnizca (.....) puanlik bir artis ile %(.....)’lik bir toplam pazar payina
sebebiyet verdigi tespit edilmigtir.

Ote yandan s6z konusu pazarlarda faaliyet gdsteren birgok rakip tesebbls
bulunmaktadir. 2022 yilinda tahillarin satigi pazarinda Toprak Mahsdulleri Ofisi Genel
MadarlGgi’'ndn %(.....) pazar payinin oldugu ve pazarda Taban Gida Dis Ticaret AS,
Erser Grup Tarim Uriinleri Sanayi ve Ticaret AS ve ADM Tarim Sanayi ve Ticaret AS
gibi 6nemli rakiplerin® bulundugu, yagli tohumlarin satisi pazarinda Abalioglu Yag
Sanayi ve Ticaret AS (ABALIOGLU), Cofco Tarim Ticaret AS ve Seger Tarim Gida Yag
Sanayi ve Ticaret AS gibi rakiplerin bulundugu®, NGFI satisi pazarinda 2022 yilinda
ABALIOGLUnun %(.....), Sodrugestvo Turkey Tarim Tasimacilik ithalat ihracat Ticaret
AS’nin %(.....), Torunlar Gida Sanayi Turizm ve Ticaret Limited Sirketi'nin %(.....) ve
Aves Tohum Zirai llag Guibre ve Tarim Uriinleri Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi'nin
%(.....) pazar payinin bulundugu, ham bitkisel yaglarin satisi pazarinda 2022 yilinda
ABALIOGLUnun %(.....), Reka Bitkisel Yaglar Sanayi ve Ticaret AS’nin %(.....) ve
Trakya Yaglh Tohumlar Tarim Satig Kooperatifleri Birligi Genel MUdurlugd’nin %(.....)
pazar payinin bulundugu ve son olarak gliserinin satisi pazarinda 2022 yilinda DB
Tarimsal Enerji Sanayi ve Ticaret AS’nin %(.....), Diper Kimya Endustrisi Sanayi ve
Ticaret AS’nin %(.....) ve HCC istanbul Dis Ticaret AS'nin %(.....) pazar payinin
bulundugdu bildirilmistir.

Yatay Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz’'un (Yatay
Kilavuz) 18. paragrafinda “Birlesik tesebbdlislerin ilgili pazardaki paylarinin toplaminin
%20°nin altinda olmasi halinde, s6z konusu birlesme® isleminin rekabet bakimindan
olumsuz etkilerinin, incelemenin derinlegtiriimesini ve birlesmenin yasaklanmasini
gerektirecek dlizeyde olmadigi varsayilabilir.” ifadesi yer almaktadir. BUNGE
GLOBAL’in ve VITERRA’nIn értisen pazarlarin higbirindeki pazar paylarinin toplami,
islemden sonra %20’nin Uzerinde olmayacaktir. Bu baglamda, taraflarin Turkiye’deki
toplam pazar paylarinin Yatay Kilavuz’da belirtilen %20’lik pazar payinin altinda oldugu
anlasiimaktadir. Ayrica s6z konusu pazarlarda onemli rakiplerin varliginin taraflar
uzerinde yeterli rekabet baskisi olusturacagi degerlendiriimektedir.

Ek olarak, BUNGE GLOBAL ve VITERRA’nin Turkiye’deki faaliyetleri arasinda dikey
ortisme bulunan “yagh tohumlarin satisi” ile “NGFI satisi” ve “ham bitkisel yaglarin
satisl” pazarlarinda da islem sonucunda herhangi bir rekabet¢i endisenin ortaya ¢ikip
¢cilkmayacagi da incelenmisgtir.

Girdi kisitlamasi, islem sonrasinda birlesik tesebbusin saglayicisi oldugu girdilerin alt
pazardaki rakiplere arzini sinirlamasini ve boylece birlesme Oncesi durumdakine
benzer fiyat ve kosullarda girdi temin etmelerini zorlastirarak rakiplerin maliyetlerini
artirmasini ifade etmektedir. Girdi kisittamasi degerlendirilirken Oncelikle birlesik
tesebblsun bu imkana sahip olup olmadigi irdelenmektedir. E§er Ust pazarda pazar
gucu s6z konusu ise bu imkanin var oldugu soylenebilecektir.

Dosya kapsaminda edinilen bilgilere VITERRA, Turkiye’'de BUNGE GLOBAL’e 2020
yilinda (.....) ton yagh tohum; 2021 yilinda (.....) ton yagh tohum ve 2022 yilinda (.....)
ton yagh tohum satmistir. BUNGE GLOBAL'in ise VITERRA’ya herhangi bir satisi
olmamisgtir.

4 Basgvuruda s6z konusu rakiplerin pazar paylarina ulagilamadigi belirtilmigtir.

5 Basvuruda s6z konusu rakiplerin pazar paylarina ulasilamadidi belirtilmigtir.

6 Yatay Kilavuz’da “birlesme” ifadesinin, devralma islemlerini de kapsayacak sekilde kullanildigi
belirtilmigtir.
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VITERRA’nIn dikey ortismenin Ust pazari olan “yagl tohumlarin satigl” pazarindaki
pazar payl 2020 yilinda %(.....), 2021 yilinda %(.....) ve 2022 yilinda %(.....) olarak
gerceklesmistir. Bu bakimindan VITERRA’nin faaliyetleri ile pazardan gorece dusuk bir
pay aldigi dikkate alindiginda islem sonrasinda VITERRA'nin s6z konusu diisiik pazar
paylyla girdi kisittamasina neden olamayacagi degerlendiriimektedir. Sayet birlesik
tesebbus alt pazardaki rakiplerine girdi saglamayi sona erdirse dahi rakipler igin tedarik
kanallarinin gogu erigilebilir durumda kalmaya devam edecektir.

Girdi kisittamasindan sonra degerlendiriimesi gereken diger bir etki de islemle birlikte
ust pazardaki rakiplerin yeterli musteri tabanina erigiminin kisittanmasi anlamina gelen
musteri kisitlamasi durumunun ortaya ¢ikip ¢ikmayacagidir. Musteri kisitlamasina
iliskin degerlendirmede birlesik tesebbusun Ust pazardaki rakiplerden yapacagi alimlari
azaltarak onlarin alt pazarlara erigimi agisindan pazari kapama imkani olup olmadigi
incelenmisgtir.

islem sonucunda birlesik tesebbiisiin dikey dértlismenin alt pazarlari olan “ham bitkisel
yaglarin satis1” pazarindaki pazar payinin 2020 yilinda; %(.....), 2021 yilinda %(.....) ve
2022 yilinda %(.....) oldugu; NGFI satigI pazarlarindaki pazar payinin ise 2020 yilina
%(.....), 2021 yilinda %(.....) ve 2022 yilinda %(.....) oldugu ve s6z konusu pazarlarda
cok sayida alternatif musterinin varli§i dikkate alindiginda ilgili pazarlarda birlesik
tesebblsun duglk pazar paylariyla Ust pazardaki rakiplerinin musterilere erisimini
kisitlamasi mumkun gorunmemektedir.

Yapilan incelemeler ve degerlendirmeler c¢ercevesinde, bildirim konusu islem
neticesinde herhangi bir pazarda hakim durum yaratiimasinin veya mevcut bir hakim
durumun guglendiriimesinin ve bdylece piyasadaki etkin rekabetin 6nemli dlgude
azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine ulagiimaktadir.
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H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak g¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 glin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak
lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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