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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-2-055 (Devralma)
Karar Sayisi : 25-45/1114-628

Karar Tarihi :04.12.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o
Uyeler : Ahmet ALGAN, Sukran KODALAK, Hasan Huseyin UNLU,

Ridvan DURAN, Ayse USLU CEVLEK
B. RAPORTORLER: Dr. Mehmet YANIK, Elif TURLEK, Berin GEZER ACAR

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Hartree Partners, LP
Temsilcileri: Sezin ELCIN, ilayda AKCA, Alperen GUNDUZ
Esentepe Mahallesi Harman 1 Sokak Kat:6 Nidakule Levent,
Sisli/iISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: Agman Group Limited’in nihai kontroliinde bulunan ED&F
Man Chile Holdings SpA’nin kontroliiniin Oaktree Capital Holdings, LLC
tarafindan kontrol edilen Hartree Partners, LP araciligiyla devralinmasi iglemine
izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 10.10.2025 tarih ve
74665 say ile intikal eden ve eksiklikleri 05.11.2025 tarih ve 76273 sayil ile
24 .11.2025 tarih ve 76987 sayil yazilar ile tamamlanan bildirim Uzerine dizenlenen
28.11.2025 tarih ve 2025-2-055/Oi sayili On inceleme Raporu gérisiilerek karara
baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Kurum kayitlarina 10.10.2025 tarih ve 74665 sayi ile intikal eden ve Hartree Partners,
LP (HARTREE) temsilcisi tarafindan yapilan basvuruda; hélihazirda Agman Group
Limited (AGMANY)'in nihai kontrolinde bulunan ED&F Man Chile Holdings SpA (ED&F
MAN CHILE) nin kontrolinin, Brookfield Corporation (BROOKFIELD) ve Oaktree
Capital Group Holdings GP, LLC (OCGH GP) tarafindan Oaktree Capital Holdings,
LLC (OAKTREE) vasitasiyla ortak kontrol edilen HARTREE araciligiyla devralinmasi
islemine izin verilmesi talep edilmistir.

Bildirim Formu’'nda tespit edilen eksiklikler, basvuru sahibine 20.10.2025 tarihli ve
126861 sayili yazi ve 10.11.2025 tarihli ve 128283 sayili yazi ile bagvuru sahibine
iletilmig, s6z konusu bilgi taleplerin istinaden gonderilen cevabi yazilar 05.11.2025
tarih ve 76273 sayi ve 24.11.2025 tarih ve 76987 sayi ile Kurum kayitlarina intikal
etmistir. Karar kapsaminda yapilan degerlendirmelere asagida yer verilmektedir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig (2010/4 sayil Teblig)'in 5. maddesinin birinci fikrasi;
“Kontrolde kalici degigiklik meydana getirecek sekilde;
a) iki veya daha fazla tesebbiislin birlesmesi ya da
b) Bir veya daha fazla tesebbdiisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli
kontroltiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir



(7)

(8)

©)

(10)

25-45/1114-628

yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya hélihazirda en az bir tesebblisi kontrol eden
bir ya da daha fazla kisi tarafindan devralinmasi,
Kanunun 7’nci maddesi kapsaminda birlesme veya devralma islemi sayilir.”

hikminua haizdir.

Devre konu tesebblsun isbu karara konu iglemin 6ncesindeki ve iglem sonrasinda
olugmasi planlanan hissedarlik yapisina asagida yer verilmektedir:

Tablo 1- ED&F MAN CHILE’nin islem Oncesi ve Sonrasi Hissedarlik Yapisi

islem Oncesi islem Sonrasi

Hissedar Hisse Orani (%) Hissedar Hisse Orani (%)
ED&F Man Senior Finco
Limited (ED&F MSFL) (o)
Agman Netherlands B.V.
(ANBV) (o) HARTREE 100,00
ED&F Man Chile Limited
(ED&F MCL) (o)
Sofpac B.V. (SOFPAC) ()

Toplam 100,00 Toplam 100,00
Kaynak: Bildirim Formu

Tablo 1’den goruldugu Uzere, bildirime konu islemin gergceklesmesi ile birlikte; ED&F
MAN CHILE'nin hisselerinin tamaminin HARTREE tarafindan devralinmasi
planlanmaktadir. ED&F MAN CHILE’nin hélihazirdaki hissedarlari olan ED&F MSFL,
ANBYV, ED&F MCL ve SOFPAC, nihai olarak AGMAN tarafindan kontrol edilmektedir.
HARTREE ise, nihai olarak BROOKFIELD ve OCGH GP’nin ortak kontrolinde
bulunan; tam iglevsel olarak faaliyetlerine devam eden OAKTREE tarafindan kontrol
edilen bir sirkettir. Dolayisiyla islem 6ncesinde nihai olarak AGMAN tarafindan kontrol
edilen ED&F MAN CHILE, islem sonrasinda dolayli olarak OAKTREE’nin kontroline
gececektir. Ayrica Bildirim Formu’nda, ED&F MAN CHILE'nin islem sonrasinda, nihai
ortak kontrol sahipleri olan BROOKFIELD ve OCGH GP’den bagimsiz sekilde faaliyet
gOstermeye devam edecegi belirtiimigtir.

Bu dogrultuda s6z konusu islemin gerceklesmesiyle ED&F MAN CHILE'nin
kontrollinde kalici bir degisiklik meydana geleceginden, bildirime konu islemin 2010/4
sayilli Teblig'in 5. maddesi uyarinca 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda
Kanun (4054 sayili Kanun)un 7. maddesi kapsaminda bir devralma islemi oldugu
anlasiimaktadir’.

2010/4 sayil Teblig’in 7. maddesinin ilk fikrasinda;
“(1) 5 inci maddede belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde;
a) lIslem taraflarinin Tiirkiye cirolari toplaminin yedi yiiz elli milyon TL'yi ve islem
taraflarindan en az ikisinin Tiirkiye cirolarinin ayri ayri iki yiiz elli milyon TL'yi veya
b) Devralma islemlerinde devre konu varlik ya da faaliyetin, birlesme islemlerinde
ise iglem taraflarindan en az birinin Tlirkiye cirosunun iki yiiz elli milyon TL'yi ve diger
islem taraflarindan en az birinin diinya cirosunun (¢ milyar TL'yi,

1 Bildirime konu islemde, Hedef ED&F MAN CHILE, OAKTREE araciligiyla nihai olarak OCGH GP ve
BROOKFIELD’in ortak kontroli altinda bulunacaktir. Ancak rekabet hukuku degerlendirmesi
bakimindan igslemin, OAKTREE tarafindan ED&F MAN CHILE Uzerinde tek kontroliin devralinmasi
niteliginde oldugu kanaatine variimistir. Nitekim bu yaklasim, AB Yogunlagsma TuUzUgu kapsamindaki
uygulamalarla uyumlu olup; Avrupa Komisyonunun M.9590 - OAKTREE/RAFI sayili kararinda, Oaktree
Capital Group, LLC tarafindan RAFI GmbH & Co. KG’nin devralinmasi islemini, Oaktree Capital Group,
LLCnin OAKTREE ortak girisimi altinda olmasina ragmen tek kontrolin devralmasi olarak
degerlendirilmistir. Bu gercevede, ED&F MAN CHILE’nin tam islevselligi veya bagimsizligi, islemin

devralma niteligini degistirmemektedir. Karar igin bkz:
https://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m9590 74 3.pdf, (Erisim Tarihi:
28.11.2025)
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asmasi halinde s6z konusu iglemin hukuki gecerlilik kazanabilmesi i¢cin Kuruldan izin
alinmasi zorunludur.”
hikmu yer almaktadir.

Bununla birlikte anilan Tebli§’in 8. maddesinin besinci fikrasinda “Ug yillik dénem
icinde, ayni kigiler ya da taraflar arasinda veya ayni ilgili tiriin pazarinda ayni tesebblis
tarafindan, bu maddenin ikinci fikrasi anlaminda gergeklestirilen iki ya da daha fazla
islem, bu Tebligin 7 nci maddesinde yer alan cirolarin hesaplanmasi bakimindan tek
bir islem olarak degerlendirilir.” hUkmU yer almaktadir.

Tesebbusln ciro bilgileri géz 6nlne alindiginda, bildirime konu olan ve OAKTREE
tarafindan ED&F MAN CHILE’nin devralinmasi igleminde (ikinci iglem) devre konu
tuzel Kisiligin Tarkiye cirosunun bulunmamasi nedeniyle 2010/4 sayili Tebli§’in 7.
maddesinde duzenlenen egiklerin asiimadigi gorulmektedir. Bununla birlikte
OAKTREE ile AGMAN arasinda daha once gergeklestirien ve ED&F Man
Commodities Limited (ED&F MAN COMMODITIES)in HARTREE tarafindan
devralinmasini konu alan isleme, Kurulun 27.02.2025 tarihli ve 25-08/197-100 sayil
kararyla izin verilmigtir (birinci iglem). Bu dogrultuda anilan Teblig’in 8. maddesinin
besinci fikrasi uyarinca ED&F MAN CHILE’'nin HARTREE tarafindan devralinmasina
yonelik iglemin, ciro hesaplamalari bakimindan birinci islem ile birlikte
degerlendiriimesi gerekmektedir. Sonu¢ olarak, OAKTREE ile AGMAN arasinda
gerceklestirilen birinci ve ikinci igslem taraflarinin cirolarinin 2010/4 sayih Teblig'in 7.
maddesinin (a) ve (b) bentlerinde belirtilen esikleri astigi, dolayisiyla islemin Kuruldan
izin alinmasi gereken bir devralma islemi oldugu tespit edilmigtir.

Bildirime konu iglemin Kurulun iznine tabi oldugunun tespitinin ardindan, islem
sonucunda 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi anlaminda basta hakim durum
yaratiimasi veya mevcut hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere etkin rekabetin
onemli 6lgude sinirlandiriimasinin s6z konusu olup olmadigi incelenecektir.

2010/4 sayih Teblig ekinde yer alan bildirim formunda etkilenen pazarlar, “Tiirkiye de
a) taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni (riin pazarinda ticari faaliyette
bulundugu (yatay iligski), b) taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet
gosterdigi herhangi bir ilgili pazarin alt veya (ist pazarinda ticari faaliyette bulundugu
(dikey iliski)  tim ilgili ~ driin  pazarlarindan ve  codgrafi pazarlardan
olugsmaktadir.” seklinde tanimlanmaktadir. Bu c¢ergevede islem taraflarinin faaliyet
gOsterdikleri pazarlar arasinda herhangi bir értismenin bulunup bulunmadiginin
incelenmesi gerekmektedir.

Bu kapsamda; devre konu ED&F MAN CHILE’nin, Turkiye'de herhangi istiraki ve/veya
bir faaliyeti bulunmamakla birlikte, s6z konusu tesebbus kontrolinde bulunan sirketler
araciligiyla Sili ve Peru’da; seker, melas, meyve ve sebze posasi ile plre, meyve suyu
konsantresi, perakende gida urunleri, hayvan besleme Urunleri ve tarimsal girdilerin
Uretimi ve satisi alanlarinda faaliyet géstermektedir. islem taraflarindan OAKTREE’nin
ise Turkiye’de herhangi bir igtiraki bulunmamakla birlikte, OAKTREE portfoy sirketleri
araciliiyla Turkiye’de spor, sigorta, ugak, karton, elektromekanik bilesenler ve
sistemler (basit dugmelerden gelismis dokunmatik ekran sistemlerine kadar), yat
kiralama, film yapimi ve dagitimi, deniz Ustl enerji Gretimi alaninda ekipman kiralama
ve teknik hizmet saglama, masa oyunu ve dogal gaz dagitim ekipmanlari satigi
sektorlerinde faaliyet goOsteren tesebblslere mal vel/lveya hizmet satisi
gergeklestirmektedir?.

2 OAKTREE'nin portfoy sirketlerinin Tirkiye'de seker, melas, meyve ve sebze posasi, plire, meyve suyu
konsantresi, perakende gida urlnleri, hayvan besleme Urinleri ve tarimsal girdiler alanlarinda faaliyet
gOsteren tesebbuslere ydnelik herhangi bir satiginin bulunmadigi belirtilmistir.
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Bu cercevede, islem taraflarindan OAKTREE ile devre konu ED&F MAN CHILE’nin
faaliyetleri arasinda Turkiye'de yatay ya da dikey bir 6rtismenin bulunmadigi, isbu
karara konu iglem neticesinde Turkiye’de herhangi bir etkilenen pazarin ortaya
¢ikmayacag! kanaatine variimigtir.

Yukarida yer verilen incelemeler ve degerlendirmeler sonucunda s6z konusu islemin
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum yaratiimasi ya da
mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere Ulkenin butunu yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin énemli dlglide
azaltilmasi sonucunu doguran nitelikte olmadigi, dolayisiyla bildirime konu isleme izin
verilebilecegi sonucuna ulagiimistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayll 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; iglem sonucunda etkin rekabetin 6nemli olgude
azaltimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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