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D. DOSYA KONUSU: Glencore pic’nin tek kontroliinde bulunan Glencore
Agriculture Limited hisselerinin %(.....)’inin nihai anlamda Canada Pension Plan
Investment Board tarafindan devralinarak ortak girisim olugturulmasi igslemine izin
verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 29.08.2016 tarih ve 5200 sayi ile
giren ve en son 20.09.2016 tarih ve 5545 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Gzerine
diizenlenen 04.10.2016 tarih ve 2016-3-54/0i sayili On inceleme Raporu goériisiilerek
karara baglanmistir.

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

G.iINCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1. Taraflar

Devralan Canada Pension Plan Investment Board Monroe Canada Inc. (CPPIB Monroe
Canada Inc); Canada Pension Plan Investment Board’un (CPPIB) bir igtiraki olup, yatirhm
yonetimi yapmaktadir. Kanada Federal Kraliyet Kurumu olan CPPIB; halka agik 6z
kaynaklar, 6zel sermaye fonlari, gayrimenkul, sabit gelir yatirnmlari ve altyapi iglerine
yatirim alanlarinda faaliyet géstermektedir. ilgili kurulugun ayrica kirresel anlamda ziraat
sektdrinde veya ziraat sektoruyle iligkili olarak sinirli dizeyde faaliyeti bulunmaktadir.
Kurulus, iki portfoy sirketi araciidiyla Kanada ve Amerika Birlesik Devletleri'nde (ABD)
ciftcilere tarim arazisi kiralamaktadir. ingiltere ve ABD’de Associated British Ports ve
Ports America liman igletmelerinde dokme kuru yiUk idaresiyle ilgili yatirimlari
bulunmaktadir. Ayrica ilgili kurulus halihazirda, ayri bir islem kanaliyla, yalnizca
Avustralya’da demiryolu araciliiyla kargo ve cesitli yuk tasimaciligi yapan Asciano’s
Pasific National'in %(.....)'luk hissesini devralmaktadir.

Devreden Danelo Limited bir holding sirketi olup, halihazirda tek kontrolinde olan
Glencore Agriculture Limited'in (GLENCORE AGRI) faaliyetleri diginda herhangi bir
faaliyeti bulunmamaktadir. Danelo Limited’in %100 oraninda hissesine sahip oldugu
devre konu GLENCORE AGRI, halihazirda Glencore plc’nin tarim sektérindeki tim
faaliyetlerini yurutmek tGzere kurulmustur. Bu baglamda hububat, yaglar/yagli tohumlar,
pamuk ve sekeri igceren zirai UrUnleri sadlamakta ve pazarlamaktadir. Bu UrUnler
degirmenler, rafineriler, yerel tuccarlar, ambar girketleri ile kooperatiflerden ve bazi
Ulkelerde ise dogrudan giftgilerden satin alinmaktadir. GLENCORE AGRI ayni zamanda
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tasimacilik faaliyeti ile de istigal etmekte ve halihazirda 75 gemisi bulunmaktadir. Bu
gemiler, sirketin kendi faaliyetleri igin kullaniimakta olup, Gguncu kisilere saglanan yuk
kapasitesi ihmal edilebilir duzeydedir. Bunlara ek olarak bahse konu sirketin Ukrayna,
Rusya, Paraguay ve Avustralya’da ciftlik sahipligi bulunmakta ya da ciftlik sahiplerinden
ciftlik kiralamaktadir. Bunun yani sira, Arjantin’deki birgok ciftligi de finanse etmektedir.

Bildirim kapsaminda, Danelo Limited’in Glencore International AG'nin bir istiraki oldugu;
Glencore International AG’nin tim hisselerinin ise Glencore plc’de bulundugu; dolayisiyla
Danelo Limited’in hisselerinin tamaminin nihayetinde Glencore plc’'ye (GLENCORE) ait
oldugu ifade edilmistir. GLENCORE; metaller, mineraller, yag ve yag urunleri, kbmur ve
zirai urtnler dahil olmak tzere gesitli ticari mal tedarik etmektedir. Musterileri endlstriyel
oyuncular olup otomotiv, ¢elik, elektrik Gretimi, petrol ve gida isleme sektorlerinde faaliyet
gOstermektedir. GLENCORE’un faaliyet alani klresel olarak U¢ sektor etrafinda
toplanmaktadir: (i) enerji Urtnleri, (ii) metaller ve mineraller, (iii) zirai Grtnler.

G.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Dosya iceriginden, GLENCORE AGRI'nin hédlihazirda GLENCORE’un tek kontrolinde
oldugu; GLENCORE’un devralma isleminin tamamlanmasindan o6nce tim zirai
faaliyetlerini, aktif ve pasiflerini GLENCORE AGRI'de birlestirdigi ve bahse konu sirketin
GLENCORE'un yeniden yapilandiriimasi sonucu olustugu anlasiimaktadir.

Dosya konusu islemin, GLENCORE, GLENCORE AGRI, CPPIB ve CPPIB Monroe
Canada Inc. arasinda 06.04.2016 tarihinde imzalanan Abonelik S6zlesmesi’ne ve yine
ayn! tarihte Danelo Limited, GLENCORE AGRI ve CPPIB Monroe Canada Inc. arasinda
imzalanan Hissedarlar S6zlegsmesi’ne dayandigi dosya iceriginden anlasiimigtir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin 3. fikrasi ¢ercevesinde, 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 tesebbls 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 yatirmlar, Gst ydnetimin atanmasi gibi)
mutabakata varmak zorunda oldugu hallerde ortak kontrol s6z konusudur.

Buna gore Hissedarlik Sozlegsmesi’nin, “(.....)" bashkh (.....) ve “(.....)" bashkh (.....)
maddelerinin incelenmesinden, taraflarin ortak kontrolinden bahsedilebilmesi igin
Kilavuz’da gerekli gorilen; yonetim kurulunun yapisinin belirlenmesi, igsletme planinin
tespiti gibi stratejik kararlarin her iki islem tarafinin da mutabakati ile alinacagi
anlasildigindan, GLENCORE AGRI islem taraflarinin ortak kontrolinde olacaktir.

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 deyigle tam islevsel olmasidir. Bu
kriter ile aranan o6zellik 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;
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Bagdimsiz olarak faaliyet gostermek igin yeterli kaynaklara sahip olmak,
— Ana girketlerin belirli bir iglevi 6tesinde faaliyet gdstermek,

— Satig ve satin alma iliskilerinde ana sirketlere bagimli olmamak,

— Kalici olarak faaliyet gostermek

seklinde ifade edilebilecek nitelikleri tagsimasi beklenmektedir’.

Dosya icerigi bilgilere gore GLENCORE AGRI, kendi ticari politikasi dogrultusunda karar
verebilen, faaliyetlerini kalici bir sekilde badimsiz bir ticari varlik olarak
gerceklestirebilmek igin gerekli olan sermaye, ¢alisan ve malvarhgi gibi kaynaklara sahip
olan ve 2010/4 sayili Teblig’de gecen sekli ile 6zerk bir ekonomik sirketin tim iglevlerini
yerine getirebilen tam iglevsel bir tesebbus olacaktir. Devralma isleminin
tamamlanmasindan sonra, GLENCORE AGRI'nin gunlik faaliyetlerine adanmig bir
yonetimi ve bagimsiz olarak faaliyet gosterebilmesini saglayacak altyapisi olacaktir.
Ortak girisimin faaliyetlerini yurutirken elde ettigi gelir, ekonomik olarak GLENCORE ya
da CPPIB’den bagimsiz olmasini saglayacaktir. Buna ek olarak, ortak girisimin kalici bir
sekilde faaliyet gostermeye devam etmesi de beklenmektedir.

Ote yandan dosya igerigi bilgilerden, GLENCORE ve ortak girisim arasinda bir hizmet
s6zlesmesinin imzalandigi, s6z konusu so6zlesme uyarinca GLENCORE’un, ortak
girisimin bagimsiz, hukuki, hukuka uyum, finansal, maas 6demeleri/insan kaynaklari ve
bilgi teknolojisi faaliyetlerini desteklemek amaciyla belirli destek/danismanlik hizmetleri
sunacagl, ayrica GLENCORE’un, ortak girisimin faaliyetlerini tedricen bagimsiz olarak
gerceklestirebilmesi amaciyla destekleme faaliyetlerini zamanla azaltacagini CPPIB’ye
taahhat ettigi ve bu durumun vyakin bir gelecekte gergeklesmesinin beklendigi
anlagiimistir.

Yukarida yer verilen bilgilerden, dosya konusu iglemin, bagimsiz bir iktisadi varligin tim
islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisim kurulmasi niteligini tasidigi
anlasildigindan, s6z konusu islem 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesinin Gguncu fikrasi
cercevesinde bir devralma islemidir. Dosya igeriginden, islem taraflarinin 2015 yih
cirolarinin 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (b) bentlerinde
ongorulen ciro esiklerini astigr 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 Grin pazarinda veya taraflardan en az bir tanesinin
bir digerinin faaliyette bulundugu bir Grin pazarinin alt veya Ust pazarinda faaliyette
bulundudu ilgili Grin pazarlari olarak tanimlanmistir.

GLENCORE AGRI Turkiye'de, tahil pazarlama, yagh tohum ve ara yagh tohum urunleri
satis! ile pamuk satigi alanlarinda faaliyet gdstermekte olup Glencore istanbul Tarim
Limited Sirketi adiyla bir istiraki bulunmaktadir. GLENCORE AGRI tahil UrGnleri
bakimindan Turkiye'de ozellikle arpa, fasulye, bezelye, durum bugdayi, bugday ve
mercimek Urunlerini pazarlamaktadir ve tahil pazarlama alaninda GLENCORE AGRI’'nin
Tarkiye’deki tahmini pazar payinin %(.....)'un altinda oldugu dosya iceriginden
anlasiimigtir. Diger yandan GLENCORE AGRI, yagli tohum ve ara yagl tohum arunleri
bakimindan ise Turkiye’de 6zellikle kolza tohumu, soya fasulyesi, soya kuspesi, aygicegdi
yagdl ve aycicedi kuspesi pazarlamaktadir. GLENCORE AGRI'nin Turkiye'de yadli
tohumlarin ve yagl tohum ara drtnlerinin pazarlanmasi alaninda tahmini pazar payinin
%(.....)’un altinda ve pamuk satigl alaninda ise tahmini pazar payinin %(.....)’nin altinda
oldugu dosya igeriginden anlasiimistir.

Ote yandan nihai anlamda devralan konumunda olan CPPIB esas olarak yatirim yénetimi
alaninda Kanada’da faaliyet gdstermektedir. Bununla birlikte kiresel anlamda portfoy

' Kilavuz, par. 81-93.
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sirketleri araciliiyla ziraat sektériinde veya bu sektorle iligkili olarak sinirli dizeyde
faaliyetleri bulunmaktadir. Bu c¢ercevede, CPPIB, Kanada ve ABD’de ciftgilere ciftlik
arazisi kiralamakta; ingiltere ve ABD’de bulunan liman isletmelerinde kuru ddékme yiik
tasimacihigiyla ilgili liman faaliyetleri yuruatmekte ve hélihazirda ayri bir islem kanaliyla,
yalnizca Avustralya’da demiryolu yuk tasimaciligi yapmakta olan Asciano’s Pacific
National unvanli sirketin bir kisim hissesini satin almaktadir. Bildirim formunda yer verilen
bilgilere gére, CPPIB’nin Turkiye’de herhangi bir istiraki bulunmamakta olup, Turkiye’deki
cirosunu asagida sayilan portfoy sirketleri araciligiyla elde etmektedir:

¢ Informatica Corporation, isletmeler igin yazilim gelistirme alaninda,

e Neiman Marcus Grubu, kiresel e-ticaret isine de sahip olarak ¢oklu kanalda lUuks
ardnlerin perakendecisi olarak,

e AWAS Auviation, ticari hava tasitlarini devralma, kiralama ve ticaretini yapma
konularinda

faaliyet gostermektedir. Dorna Sports Management ise, MotoGP’nin motosiklet sporuna
dair yasal ticari haklari elinde bulundurmaktadir.

Bu bilgiler 1siginda, GLENCORE AGRI'nin tarim sektorune iliskin olarak Turkiye’deki
pazarlama faaliyetleri ile CPPIB’nin faaliyetleri arasinda yatay ve/veya dikey bir ortisme
olmadigi kanaatine varilmigtir.

Ayrica dosya igerigi bilgilerde, CPPIB ile GLENCORE AGRI'nin ziraat sektorine iligkin
olarak dunya capindaki faaliyetleri arasinda yalnizca ABD, Avustralya, Kanada ve
ingiltere ile sinirli olmak Uzere potansiyel bir dikey iliskinin ortaya cikabilecegi ifade
edilmistir. Dosya igeriginden, CPPIB’nin ABD ve Kanada'da tarim arazilerini ¢iftcilere
kiraladigi, GLENCORE AGRI'nin ise halihazirda ABD ve Kanada’da tarim arazilerine
sahip olmadigdi veya tarim arazilerini kiralamadigi, bununla birlikte ¢iftliklerin kiralanmasi
bakimindan CPPIB (kiralayan) ile GLENCORE AGRI (kiraci) arasinda bu anlamda
potansiyel bir dikey iliskiden s6z edilebilecegi ayrica, CPPIB’nin Avustralya’da demiryolu
yuk tasimaciligi yapan Asciano’s Pasific National unvanli sirketin hisselerini satin alma
surecinde oldugu, bu baglamda s6z konusu demiryolu faaliyetleri ile GLENCORE
AGRI'nin Avustralya’daki liman terminalleri arasinda olasi bir dikey iligkiden
bahsedilebilecegi; diger yandan, CPPIB’in ABP Limited Uzerinden Associated British
Ports liman igletmesinde yatirimlarinin bulundugu, GLENCORE AGRI'nin pazarlama
faaliyetlerinin bir parcasi olarak zirai trlinlerini Ingiltere’de bulunan Associated British
Ports liman igletmesinden ihrag ettigi, bu kapsamda GLENCORE AGRI'nin s6z konusu
liman isletmesinden ylkleme-bogaltma ve depolama hizmetleri gibi deniz limani terminal
hizmetleri aldigi, bu sebeple CPPIB ile GLENCORE AGRI'nin faaliyetleri arasinda dikey
bir iliskiden s6z edilebilecegi anlasiimistir. Bu kapsamda bildirim konusu igslemin ABD,
Kanada, Avusturalya ve ingiltere’de sinirli bir dikey iliskiye sebebiyet verebilecegi,
bununla birlikte Tlrkiye pazarinda herhangi bir rekabet¢i endise dogurmayacadi
kanaatine variimistir.

Yukarida yer verilen tespit ve degerlendirmeler gercevesinde, CPPIB ile GLENCORE
AGRI'nin Turkiye'deki faaliyetleri arasinda yatay ve/veya dikey bir ortisme olmadigi,
bildirim konusu iglem akabinde Turkiye’de herhangi bir pazarda pazar pay! artisi
gerceklesmeyecedi dikkate alinarak, bildirime konu islem sonucunda hakim durum
yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun gigclendiriimesinin s6z konusu olmayacagi
kanaatine ulagiimistir.

2 Bildirim Formu’nda CPPIB’nin Turkiye'de herhangi bir giftlik arazisi sahibi olmadi§i veya arazi kiralamadig
ifade edilmigtir.
41/5



16-33/567-245

Bildirim konusu islem 2010/4 sayili Teblig’in 13. maddesinin 3. fikrasi kapsaminda
degerlendirildiginde ise, ana sirketler olan CPPIB ve GLENCORE'un, Turkiye’'de
GLENCORE AGRI'nin faaliyet gosterdigi pazarlarin Gst veya alt pazarlarinda faaliyet
gOsteren ya da GLENCORE AGRI ile rekabet eden veya etme potansiyeli bulunan
isletmelerde herhangi bir gekilde kontrol saglayan hisselerinin  bulunmadigi
anlasiimaktadir. Dolayisiyla, s6z konusu igslemin ortak girisimi olusturan igslem taraflari
arasinda herhangi bir koordinasyon riskine yol agmayacagi kanaatine variimistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu igslemin 4054
sayili Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak g¢ikarilan 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 gulglendiriimesinin ve bdylece
rekabetin 6nemli Olcide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin
verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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