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D. DOSYA KONUSU: FIMI V 2012 Ltd. ile Paine & Partners, LLC ve bagh sirketleri
tarafindan Eurodrip S.A. ve Rivulis Irrigation Ltd. lizerinde ortak kontrol tesis
edilmesine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 26.01 2017 tarih ve 586 sayi ile giren
bildirim Uzerine dizenlenen 10.02.2017 tarih ve 2017-3-7/0I sayili On Inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

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

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1. Taraflar

Paine & Partners, LLC ve baglh sirketleri (PAINE); yonetim satin alinmasi ve gelisim
sermayesi yatirmlarina odakli 6zel sermaye sirketidir. Finansal kuruluglar, yiyecek ve
tarimsal endustri alaninda yatirim yonetimi yapmaktadir.

FIMI Grubu; elektronik parcalar, metal Urlnler, yazilim, elektronik ve havacilik, plastik,
insaat malzemeleri, enerji ve lojistik gibi bircok sektorde faaliyet gdsteren 6zel sermaye
fonlarindan olugsmaktadir. FIMI Grubu'nun yatirimlari yalnizca Israilli ve israil ile ilgili
sirketlerdir. FIMI Grubu; Delaware Eyaleti kanunlari altinda kurulu bir limited sirket olan
FIMI V 2012 Ltd. ve israil Devleti kanunlari altinda kurulmus olan FIMI Israel Opportunity
V Limited Partnership’i ifade etmektedir.

Rivulis Irrigation Ltd. (RIVULIS); diinya genelinde sulama sistemleri ve sulama sistemi
materyalleri alaninda faaliyet géstermektedir. RIVULIS’in Grlinleri, kendi istiraklerinin ve
bagimsiz bayilerinin olusturdugu kiresel agi tarafindan, tarim, bahge tarimi, peyzaj ve
madencilik dahil olmak Uzere birgcok pazarda satilmaktadir.

Eurodrip S.A. (EURODRIP), kendine ait istirakleri ve bagimsiz dagiticilarindan olusan
kUresel agdi araciligiyla tarim ve peyzaj uygulamalari icin damla ve yagmurlama sulama
cozumleri Uretimi ve satisi konusunda faaliyet gostermektedir.
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G.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Dosya konusu islem, EURODRIP ve RIVULIS arasinda 10 Ocak 2017'de imzalanan
Hisse Alim Anlagsmasi’'na ve iglemin kapanisi ardindan taraflarca akdedilecek olan tadil
edilmis ve yeniden duzenlenmis Hissedarlar Anlasmasi’'na dayanmaktadir. Dosya
iceriginden anlasildigi Uzere; mevcut durumda FIMI %(.....) hisseyle RIVULIiS'i kontrol
etmektedir. EURODRIP ise PAINE'in tek kontrol(i altindadir.

islemin birinci kademesi ile RIVULIS, EURODRIP'in %100 hissesini devralacak, es
zamanli olarak PAINE RIVULIS'in %(.....) oraninda hissesini ve bazi veto haklarini elde
edecektir. RIVULIS Uzerinde tek kontroliin oldugu herhangi bir gecis sireci ise
ongorulmemektedir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin 3. fikrasi gercevesinde, bir ortak
girisimin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir devralma olarak degerlendirilebilmesi igin
‘ortak kontrol” ve “tam islevsellik (bagimsiz iktisadi varlik)” kosullarini tasimasi
gerekmektedir.

iki ya da daha fazla tesebbis ya da kisinin baska bir tesebbiis lizerinde belirleyici etki
uygulama imkanina sahip olmasi durumunda ortak kontrolden sb6z edilmektedir.
Belirleyici etki, bir tegsebbusun stratejik ticari davranislarini belirleyen eylemleri engelleme
yetkisidir. Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz’un
(Kilavuz) 50. vd. paragraflarinda bir ortak girisimde ortak kontrolden s6z edilebilmesi igin
taraflarin esit oy hakkina sahip olmasi, stratejik kararlarin alinmasinda veto haklarinin
bulunmasi ya da oy haklarinin ortaklaga kullaniimasi gibi sartlarin saglanmasi gerektigi
ifade edilmistir. Dolayisiyla, ana sirketlerin kontrol edilen tesebbusle ilgili énemli
kararlarda (butce, isletme plani, 6nemli yatinmlar, Ust ydnetimin atanmasi gibi)
mutabakata varmak zorunda oldugu hallerde ortak kontrol s6z konusudur.

Dosya konusu iglem gergevesinde taraflar arasinda ortak girisimin kurulmasina yonelik
olarak imzalanan Hissedarlik Anlasmasi’nin “Kurulun Olusumu” baslikli 7. maddesi ve
“Imtiyazli  Hususlar” baglkli 8.2. maddesinin incelenmesinden, taraflarin ortak
kontrolinden bahsedilebilmesi igin Kilavuz’da gerekli gorulen kosullarin saglandigi;
yonetim kurulunun yapisinin belirlendigi, Hissedarlik Anlagmasi hukimleri ile taninan
veto haklarinin, azinlik hissedarlarina finansal ¢ikarlarini korumak amaciyla verilen veto
haklarinin dtesine gectigi ve dolayisiyla PAINE'in RIVULIS ve EURODRIP'in stratejik
kararlari Uzerinde belirleyici etki sahibi olmasina imkan tanindigi anlagiimaktadir

Bildirim konusu iglemin 2010/4 sayili Teblig cergevesinde bir devralma olarak
degerlendiriimesi i¢in aranan ikinci kriter ise, Uzerinde ortak kontrol tesis edilen igletmenin
bagimsiz bir iktisadi varlik niteligi tagsimasi, diger bir deyigsle tam islevsel olmasidir. Bu
kriter ile aranan 6zellik ortak girisimin, kurucularindan bagimsiz olarak ilgili pazarda
faaliyetlerini kalici olarak surdurebilen ayri bir iktisadi isletme olarak tesekkul etmesidir.
Bir ortak girisimin tam iglevsel olarak kabul edilebilmesi igin;

Bagdimsiz olarak faaliyet gostermek igin yeterli kaynaklara sahip olmak,
— Ana girketlerin belirli bir iglevi 6tesinde faaliyet gostermek,

— Satig ve satin alma iliskilerinde ana sirketlere bagimli olmamak,

— Kalici olarak faaliyet gostermek

seklinde ifade edilebilecek nitelikleri tagimasi beklenmektedir’.

' Kilavuz, par. 81-93.
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Taraflarin beyanina gore islem sonrasinda ortak girisim, basingli sulama sistemlerinin
Uretimi ve satimi konusunda tam sorumluluga sahip olacaktir. Bagimsiz sekilde faaliyet
gOstermek icin sermaye, malvarhgl ve calisan gibi yeterli kaynada sahip olacak
tesebbUsun, gunlik faaliyetlerini yuratmek igin kendi yonetimi olacak; ana sirketleri ile
onemli bir alim/satim iligkisi olmaksizin trnlerini Gguncu kisilere satacaktir.

Yukarida yer verilen bilgilerden, dosya konusu islemin, bagimsiz bir iktisadi varhgin tim
islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisim kurulmasi niteligini tasidigi
anlasildigindan, s6z konusu islem 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesinin Gglncu fikrasi
cercevesinde bir devralma islemidir. Dosya igeriginden, islem taraflarinin 2015 yili
cirolarinin 2010/4 sayili Tebli§’in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (b) bentlerinde
ongorulen ciro esiklerini astigi anlasildigindan bildirime konu iglem izne tabidir.

2010/4 sayili Teblig ekinde etkilenen pazarlar, bildirim konusu islemden etkilenme ihtimali
olan ve taraflardan en az ikisinin ayni Urin pazarinda veya taraflardan en az bir tanesinin
bir digerinin faaliyette bulundugu bir Grlin pazarinin alt veya Ust pazarinda faaliyette
bulundudu ilgili Grin pazarlari olarak tanimlanmigtir.

Dosya igeriginden, RIVULIS ve EURODRIP’in faaliyetlerinin Tiirkiye'de tarimsal sulama
alaninda ‘basingli sulama sistemleri” pazarinda, daha dar anlamda ise “damla sulama
sistemleri” ve “yagmurlama sulama sistemleri” tedariki pazarlarinda o&rtustugu
anlasildigindan adi gegen pazarlar etkilenen pazarlar olarak degerlendirilmistir.

RIVULIS ve EURODRIP'in faaliyetleri basingh sulama sistemleri pazarinda, daha dézele
indirgenecek olursa damla sulama ve yagmurlama sulama sistemleri tedariki
pazarlarinda yatay olarak ortismektedir. Asagida basingli sulama sistemleri pazari igin
taraflarin 2015 yili pazar paylari sunulmaktadir:

Tablo 1- Tesebbislerin Basingli Sulama Sistemleri i¢cin 2015 Yili Pazar Paylari (Satis Degerine Gore)

Pazar Pay1 (%)
Etkilenen Pazar Yatay/Dikey Rivulis Eurodrip Toplam
Basingli Sulama Sistemleri Yatay (.....) (.....) (.....)

Kaynak: Bildirim Formu

Pazarin basingli sulama sistemleri pazari olarak kabulii halinde EURODRIP ve
RIVULIS'in islem sonrasi ulasilacak pazar payi kiclk bir artis ile %(.....) olacagindan
islemin rekabetci endise dogurmayacagi kanaatine varilmistir. Alternatif pazar tanimlari
olan damla sulama ve yagmurlama sulama sistemleri i¢in taraflarin pazar paylari ise
asagida gosterilmektedir:

Tablo 2- Tesebbulslerin Damla ve Yagmurlama Sulama Sistemleri icin 2016 Yili Pazar Paylari (Satis
Hacmine Gore)

Pazar Payi (%)
Etkilenen Pazar Yatay/Dikey Rivulis Eurodrip Toplam
Damla Sulama Sistemleri Yatay (.....) (.....) (.....)
Yagmurlama Sulama Sistemleri Yatay (.....) (.....) (.....)

Kaynak: Bildirim Formu
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islem sonrasinda Tiirkiye'de EURODRIP ve RIVULIS'in damla sulama sistemleri tedariki
pazarinda toplam pazar paylari kiguk bir artis ile yaklasik %(.....); yagmurlama sulama
sistemleri tedariki pazarinda ise %(.....) olacaktir. Damla sulama sistemlerinde islem
sonrasi gergeklesecek pazar payinin rekabet agisindan kaygi dogurabilecek bir esige
dayandigi degerlendirilse de, gegmis tarihli Kurul kararlarinda® da ifade edildigi Gzere,
yogunlasma analizinde pazar payi disinda destekleyici unsurlarin varhglr da dikkate
alinmalidir. Buna goére, pazarda faaliyet gosteren tesebbuslerin pazar paylarinin
karelerinin toplami olan Herfindahl-Hirschman Endeksinin (HHI) islem 6ncesindeki degeri
ve islemle birlikte yasanacak HHI artisi pazarin mevcut rekabetgi yapisi ve iglemin
dogurabilecegdi rekabetci endiselerin varligi hakkinda énemli ipuglari vermektedir. Bu
acidan bakildiginda her iki degerin de rekabet agisindan sakincali gorilen degerlere
ulasmadigi anlagiimaktadir.

Dosya icerigindeki bilgilere gore, musterilerin Grln tercihinde marka bagimliligi olmadigi
ve kalite-fiyat performansinin belirleyici oldudu; her iki pazarda Turkiye’de de faaliyet
gOsteren guglu kuresel oyuncularin bulundugu, drtinlerin tedariki anlaminda herhangi bir
ticaret ya da pazara giris engelinin bulunmadigdi anlasiimaktadir. Ayrica islem sonrasinda
damla ve yagmurlama sulama sistemi tedariki pazarinda ¢ok sayida tesebbUs faaliyet
gOstermeye devam edecegi ve bu tesebbulslerin taraflar Uzerinde rekabetcgi baski
olusturacagi, dolayisiyla igslemle yeni bir hakim durum yaratilmayacagi ya da mevcut bir
hakim durumun gug¢lendiriimeyecegi kanaatine varilmigtir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak gikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§ kapsaminda
izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan nitelikte hakim
durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece
rekabetin 6nemli Ol¢clide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin
verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gln icinde Ankara idare
Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak tizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

406.07.20011 tarih ve 11-41/873-274 sayil Kurul karari
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