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Rekabet Kurumu Bagkanhigindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-3-047 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi 1 24-37/879-375

Karar Tarihi : 12.09.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK,

Hasan Huseyin UNLU, Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER : Mehmet Mete BASBUG, Ozlem NARHIN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Enilive S.p.A.
Temsilcisi: Av. Sahin ARDIYOK, Av. Gediz CINAR,
Av. Cansu PEKER
Levent Buyukdere Cad. No:11 River Plaza K:11-12, 34380
Sigli/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Eni S.p.A’nin nihai kontroliine sahip oldugu Enilive S.p.A. ile
LG Chem, Ltd. tarafindan LG-Eni BioRefining, Co, Ltd. ortak girisiminin kurulmasi
islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 17.07.2024 tarih ve 54034
say!I ile giren ve eksiklikleri en son 05.09.2024 tarihli ve 55947 sayili yazi ile tamamlanan
bildirim (izerine diizenlenen 09.09.2024 tarih ve 2024-3-047/OI sayili Devralma On
inceleme Raporu gériisiilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin verilmesinde sakinca
bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; ; Eni S.p.A’nin (ENI) nihai kontrolline sahip oldugu Enilive S.p.A (ENILIVE)
ile LG Chem, Ltd. (LGC) tarafindan LG-Eni BioRefining, Co, Ltd. (LG-ENI) ortak
girisiminin kurulmasi islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un
(4054 sayih Kanun) 7. maddesi uyarinca izin verilmesi talep edilmektedir.

islemin temelini 18.01.2024 tarihinde imzalanan Ortak Girisim Anlasmasi (ANLASMA)
olusturmakta olup ANLASMA uyarinca, kurulacak ortak girisimin %(.....) oranindaki
hissesi LGC’ye %(.....) oranindaki hissesi ise ENI'ye ait olacaktir.

2010/4 sayili “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinde, birlesme ve devralma sayilan
hallerden biri olarak; “kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde bir veya
daha fazla tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli
kontroltintin, hisse ya da mal varliginin satin allnmasiyla, s6zlesmeyle veya diger bir
yolla bir ya da daha fazla tesebbiis veya hélihazirda en az bir tesebbiisti kontrol eden
bir veya daha fazla kigi tarafindan devralinmasi” hali sayilmigtir.

Ayrica, 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesinin Uguncu fikrasi ise “bagimsiz bir iktisadi
varligin tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girigsimin olugturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir.” hukmunu
icermektedir. Anilan hikim uyarinca dosya konusu iglemin 2010/4 sayili Teblig
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kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi igin i) ortak kontrol altinda bir tesebbusun
bulunmasi ve ii) ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam islevsel) olarak ortaya
ctkmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Bildirime konu islemin yurrlige girmesinden sonra kurulacak olan LG-ENI ortak girigimi
uzerinde LGC %(.....), ENI ise %(.....)’'luk paya sahip olacaktir. Bununla birlikte taraflar
arasinda imzalanan ANLASMA uyarinca; LGC (.....) yénetim kurulu Gyesi atama,
secme, gorevden alma ve degistirme hakkina sahip olacak ve ENI ise (.....) yonetim
kurulu Uyesi atama, seg¢me, gorevden alma ve degdistirme hakkina sahip olacaktir.
ANLASMA uyarinca, “Rezerve Konular’® olarak belirtilen hususlarin LGC tarafindan
aday gosterilen (.....) yonetim kurulu tyesi ve ENILIVE tarafindan aday gosterilen (.....)
yonetim kurulu Gyesinin olumlu oyuyla alinmis olmasi gerekmektedir.

Bu kapsamda ANLASMA’da yer alan hukumler ve bildirim formunda yer alan bilgiler
incelendiginde hem ENI'nin tek kontrolinde olan ENILIVE'nin hem de LGC’nin LG-
ENPnin stratejik kararlari konusunda tek tarafli veto hakkina sahip olduklari
degerlendiriimektedir. Dolayisiyla tim bu hususlar g6z 6ntinde bulunduruldugunda, ENI
ve LGC’nin LG-ENI Gzerinde ortak kontrole sahip olacadi kanaatine variimaktadir.

Bildirim konusu iglemin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir devralma olarak
degerlendiriimesi icin aranan ikinci kosul ise Uzerinde ortak kontrol tesis edilen
isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini tasimasi, diger bir deyigle tam iglevsel
olmasidir.

Bilindigi Uzere Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda
Kilavuz'un (Kilavuz) 79. paragrafinda; “Teblig’in 5. maddesinin dglinci fikrasi ayrica,
bagimsiz bir iktisadi varligin tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisim
kurulmasinin (tam iglevsel ortak girisimler) Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasinin (b)
bendi kapsaminda bir devralma iglemi oldugunu o&ngdrmektedir. Dolayisiyla tam
islevsellik Kriteri, ortak girisimin “tamamen yeni bir isletme” seklinde olusturulmasi ya da
taraflarin 6nceden miinferit olarak sahip olduklari varliklarla ortak girisime katkida
bulunmasi hallerinde, Teblig’in taraflarin olusturdugu ortak girisimlere uygulanmasinin
temel sartidir. Diger bir ifade ile bu gibi hallerde ortak girisimin Kanun’un 7. maddesi
kapsaminda bir igslem olabilmesi igin tam islevsellik kriterini kargilamasi gerekmektedir.”
ifadeleri yer almaktadir.

Bildirimde LG-ENI'nin bagimsiz olarak faaliyet gdsterebilmek igin ayri bir yonetime,
yeterli finansal kaynaklara, personele ve varliklara sahip olacag! belirtimektedir. Bu
amagcla da ortak girisimin kurulusunun hemen ardindan LGC tarafindan (.....), ENI
tarafindan ise (.....) ‘Baslangi¢ Sermaye Katkisinin’ derhal ve nakit olarak 6denecegi
ifade edilmektedir.

1 Bu hususlar su sekilde siralanmistir: Sirketin dis bagimsiz denetgisi tarafindan énemli nitelikte oldugu
tespit edilen taslak finansal tablolarinin onaylanmasi; Yatirim Planinin onaylanmasi veya onaylanan
Yatirm Planinda herhangi bir degisiklik yapilmasi halinde, s6z konusu degisiklik (x) yeni bir yatirnm
iceriyorsa, (y) halihazirda onaylanmis olan herhangi bir yatirimi degistiriyor veya yerine yenisini
koyuyorsa veya (z) onaylanan Yatirirm Planinin maliyetlerinden %(.....)'dan fazla sapmaya neden
oluyorsa; Onaylanan insaat is Plani ve insaat Biitgesinde herhangi bir degisiklik yapilmasi, s6z konusu
degisikligin yeni bir yatinnm icermesi, halihazirda onaylanmis olan herhangi bir yatirrmi degistirmesi veya
bltceden %(.....)'dan fazla sapma gdstermesi halinde; EnduUstriyel Stratejide yapilacak herhangi bir
degisiklik; Sirketin tasfiyesi; Gerekli Sermaye Katkisi uyarinca Sirketin sermayesinin artiriimasi disinda,
herhangi bir sermaye artinnmi veya azaltimi, Menkul Kiymet ihraci ve/veya diger olaganistii iglemler
(birlesme, bdliinme, tasfiye ve halka arz gibi) ve/veya Sirketin kurumsal sermayesini ve/veya ihrag¢ edilen
Menkul Kiymetleri iceren herhangi bir islemin onaylanmasi.
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Bildirimde ayrica LG-ENI'nin hidrolize bitkisel yag (hydrogenated vegetable oil-HVO)
Dizel, HVO LPG, biojet, HVO-nafta Uretimi ve satisi i¢in bir tesise sahip olacagi ve bu
tesisin bagimsiz sekilde yonetilecegdi belirtiimektedir. Ayrica ANLASMA, ortak girisim
taraflari olan LGC ve ENI'nin ortak girisim tarafindan Uretilen trGnlerin %(.....)'ini Ortak
Girisim Formdl Fiyati> denilen fiyat (izerinden satin alacagini, ortak girigsim tarafindan
uretilen Grdnlerin %(.....)’sinin ise, piyasa kosullarinda Uglncu taraflara satilacagini
ongormektedir. Bu kapsamda ana sirketlere satilan hacimlerin belirlenen orani (%(.....))
asmayacagl, taraflarin intiyacinin LG-ENPnin Gretiminin %(.....)'ini agmasi durumunda
ise ENILIVE ve LGC’nin bu ihtiyacini piyasada pazar arastirmasi yapmak suretiyle
karsilayacagi ifade edilmektedir.

Kilavuz’'un 86. paragrafl “...yani sayet ortak girisim ana sirketlerine lg¢lncl Kigilere
davrandigi sekilde davranacaksa, ortak girisimin tahmini satiglarinin en azindan
%20’sinin dglincl kisilere yapilacak olmasi yeterli olabilir” seklindedir. Taraflar
ANLASMA ile Ortak Girisim’in UrUnlerini taraflara “Formul Fiyatl” olarak ifade edilen ve
piyasa referansi olan fiyat Gzerinden satmasini 6ngormektedir. Bu kapsamda alim
anlasmalarinda da bahsi gegen piyasa referansinin, her bir GrinG en iyi temsil eden
piyasayl ve piyasa kosullarini yansittigi, piyasa referansi igerdigi kabul edilmektedir.
Alim anlagmalarinda tasima Ucreti de 6ngorulmekte olup bu Ucret Grunlerin satigiyla ilgili
maliyetleri ve ayni zamanda Ortak Girisim’in Grlnleri bir acente araciligiyla satmasi
durumunda Uglncu taraflara yapilan satiglara uygulanacak Ucreti yansitmaktadir. Bu
mekanizma ile Ortak Girisim ve ana sirketler arasindaki anlasmanin tglncu Kisilere
kiyasla emsal piyasa kosullarinda (arm’s length) gerceklesmesini saglayacagi ifade
edilmistir. Ayrica ANLASMA, LG-EN/I'nin UrUnlerini LGC ve ENILIVE’e “Formul Fiyatl”
olarak ifade edilen piyasa referansi olan fiyat tGizerinden satmasini dngérmekte olup bu
kapsamda LG-ENI'nin taraflara uyguladigi fiyatlarin Gglncu kisilere uygulanan
fiyatlardan daha yuksek olmasinin da mimkin oldugu belirtiimektedir. Bu bakimdan
otak girisimin satis iliskisinde piyasaya kosullarina bagli olarak ana sirketlerle Gg¢uncu
kisilere davrandigi sekilde bir iligki kuracagi anlasiimakta olup bu nedenle Uguncu
kisilere %(.....) oraninda satis yapiimasinin tam iglevselligi engellemeyecedi
degerlendiriimektedir.

islem kapsaminda ana sirketler ile Ortak Girisim arasinda kurulan ticari iligki
kapsaminda ana sirketlere yapilacak satiglar haricinde bir de ana sirketlerden Ortak
Girisimin belli girdileri tedarik edecegi gorulmektedir. Bildirim formunun ekinde yer
verilen Hammadde Tedarik Anlasmasinin Temel Sartlar’'nda taraflar arasindaki (LGC,
ENILIVE ve LG-ENI) tedarik anlagsmasinin (.....) yil boyunca gegerli kalacagi, ayrica,
ilgili tedarik iliskisinin hammadde tedarik sikintisi ¢ekilmemesi igin her (.....) yilda bir
otomatik olarak yenilecedi ifade edilmektedir.

Kilavuz'un 85. paragrafinda “Ortak girisimin sadece baslangic sdresi igin faaliyetlerinde
neredeyse tamamen ana sirketlerine yaptigi satislara veya onlardan yapti§i alimlara
bagli olmasi normalde tam iglevselligini etkilemez. Bu tir bir iliski, ortak girisimin
pazarda bir yer edinmesi igin gerekli olabilir. Ancak, s6z konusu pazara 6zgu kosullara
bagli olarak, normal sartlarda bu stire lg¢ yili gegmemelidir." ifadesi yer almaktadir.

Buna ek olarak Kilavuz'un 89. paragrafinda; “Ortak girisimin ana sirketlerinden yaptigi
alimlarin degerlendiriimesinde, ortak girisimin ilgili driinlere sagladigi katma deger
6nemlidir. Eger ortak girisimce alinan mal ya da hizmete diislik bir deger katiliyorsa
ortak girigimin tam iglevselligi stphelidir. Bu gibi bir durumda, ortak girisim daha ¢ok bir
ortak satis temsilciligine benzetilebilir.” ifadeleri yer almaktadir. Kilavuz’'un 90.
paragrafinda ise; “Bir tesebbliisiin bir alim-satim piyasasinda tam iglevsel bir ortak

2(....).
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girisim tegkil etmesi igin, gerekli donanima sahip olmasi ve tedariklerinin blylk bir
kismini sadece ana sirketlerinden degdil baska rakip kaynaklardan da temin etmesinin
muhtemel olmasi gereklidir.” ifadeleri yer almaktadir.

Bu kapsamda ana sirketlerden yapilan satin almalar bakimindan, ortak girisimin ticari
faaliyetlerinde ana sgirketlerinden bagimsiz olabilmesi igin iki kriteri saglamasi
gerekmektedir. Bu kriterlerden ilki ortak girisimin ana girketlerden satin aldigi Grtn veya
hizmete dnemli dlcide katma deder saglayip saglamadigi hususudur. Eger ortak girisim
ana sirketlerden sagladigl urine veya hizmete dusuk bir katma deger saglamaktaysa,
Kilavuz'da bahsedildigi (izere ortak girisimin tam iglevselligi siipheli olacaktir. ikinci kriter
ise ortak girisimin ana sirketlerden tedarik ettigi uriinleri bagka kaynaklardan saglamasi
yonunde herhangi bir engelin bulunup bulunmamasi ve ana sirketlerden tedarik ettigi
uranlerin ortak girisimin toplam tedarik ettigi urtnler igerisindeki payidir.

llk kriter incelendiginde ANLASMA'nin 2.4. maddesi uyarinca, ENILIVE’in, Ortak
Girigsimin Uretmeyi ve satmayi planladigi Grnleri Gretmesi igin gerekli olan hammaddeyi
tedarik edecegi; bununla birlikte, LG-ENI'nin Uretecegi Urunlerle hammaddeye onemli
bir katma deder saglayacagi ifade edilmektedir. Bu kapsamda LG-ENI'nin ENILIVE
tarafindan tedarik edilen hammaddeden?; biyorafineri, kullaniimis yemeklik yag ve diger
biyokitle gibi atkk hammaddelerle beslenerek HVO biyoyakitlari Uretecedi
belirtiimektedir.

ikinci kriter incelendiginde ise, taraflar arasindaki tedarik anlasmasina gére ENILIVE
LG-ENI'nin birincil hammadde tedarikgisi olmasina ragmen, daha iyi bir teklif mevcut
olmasi halinde LG-ENI'nin UGglncu bir taraftan hammadde satin alabilecedi ifade
edilmektedir. Ayrica ENILIVE'in LG-ENI'ye Uguncu tarafga sunulan daha iyi kosullar
uyarinca hammadde tedarik edememesi halinde Ortak Girisimin hammaddeyi tGguncu
kisilerden satin almak konusunda takdir yetkisine sahip oldugu belirtiimektedir. Bu
bakimdan LG-ENI'nin hammadde tedarik edebilmesinin ¢ok 6énemli oldugu, tedarik
anlasmasinin uzun sureli olmasindaki amacin biyo-hammade stoguna olan talebin
mevcut arzdan daha yuksek olmasindan kaynaklanan piyasadaki belirsizligin
giderilmesi i¢in dizenlenmis oldugu bu bakimdan tedarik anlagmasinda 6ngorulen ilk
(.....) yihn ardindan taraflar arasindaki tedarik iliskisinin her (.....) yilda bir yenilenecek
olmasi ile ortak girisimin hammadde sikintisi ¢ekmemesinin amagclandigi ifade
edilmektedir.

Bu kapsamda Ortak Girigim ile ana sirketler arasinda emsal piyasa kosullarinda bir ticari
iliski kuruldugu deg@erlendirildiginden LG-ENI'nin ana sirketlerin belirli bir islevi 6tesinde
faaliyet gosterecedi, bu satin alma iligkisinin Ortak Girisimin tam iglevsel sayllmasina
engel olmayacagi degerlendirilmistir. Ayrica, ANLASMA uyarinca taraflarin da bu
konuda ustlendikleri roller ve sorumluluklar dikkate alindiginda, Ortak Girisimin pazarda
kalici olarak faaliyet gosterecegi anlasiimaktadir.

Bu gercevede, bildirime konu islem sonucunda tam iglevsel, bagimsiz bir iktisadi varlik
niteligi gosterecek olan LG-ENI'nin kontrol yapisinda kalici degisiklik meydana
geleceginden, islem 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesi uyarinca bir devralma islemi
niteligi tagimaktadir.

2010/4 sayil Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (b) bentlerine gore bir
birlesme veya devralmanin Kurul iznine tabi olabilmesi i¢in “Islem taraflarinin Tiirkiye
cirolari toplaminin yedi yiiz elli milyon TL'’yi ve islem taraflarindan en az ikisinin Ttirkiye

EA L

cirolarinin ayri ayri iki yiz elli milyon TL’yi" veya “devralma islemlerinde devre konu

8 Bu hammaddeler, ‘Hammadde Tedarik Anlasmasinin Temel Sartlari Soézlesmesinin’ Esas
Yukumlilikler baghgr altinda UCO, POME, Bitkisel Yaglar, Asit yaglar olarak dizenlenmistir.
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varlik ya da faaliyetin, birlesme iglemlerinde ise islem taraflarindan en az birinin Tiirkiye
cirosunun iki yiz elli milyon TL'yi ve diger islem taraflarindan en az birinin diinya
cirosunun dg¢ milyar TL’yi" asmasi gerekmektedir. Taraflarca sunulan ciro bilgileri
incelendiginde ortak girisim taraflari olan ENI ve LGC’nin 2010/4 sayili Teblig’in 7.
maddesinde belirtilen ciro egiklerini agsmis olduklari ve bu sebeple bildirim konusu
islemin Kurulun iznine tabi oldugu sonucuna ulasiimigtir.

Ortak girisimin tarafi ENI; merkezi Italya’da bulunan bir enerii sirketidir. ENI'nin
Tarkiye'deki faaliyetleri genellikle dogal gaz sektériinde yodunlasmakta olup bu
faaliyetler arasinda, Karadeniz Uzerinden Rusya'dan Turkiye'ye dogal gaz tasimaciligi
da bulunmaktadir. ENI dogal gaz sektorunun yani sira, kimya sektortiinde istiraki olan
Versalis International araciligiyla faaliyet gostermektedir.

Diger ortak girisim tarafi olan LGC’nin merkezi ise Guney Kore’de bulunmakta olup
LGC, petrokimya, ileri malzemeler ve yasam bilimleri alanlarinda faaliyet
gOstermektedir. Higbir gergcek veya tlzel kisinin LGC Uzerinde kontroli
bulunmamaktadir. LGC dunyada yuksek degerli petrokimyasallar, yenilenebilir
plastikler, elektronik ve pil malzemeleri, farmasotik Grtnler (asi gibi) alaninda faaliyet
gostermektedir. LGC’nin Turkiye'deki faaliyetleri plastik satisindan ibaret olup LGC’nin
Tarkiye'ye sattigi baslica plastik turleri ise; siper absorban polimer, akrilonitril-butadien-
stiren, disuk yogunluklu polietilen ve polivinil klortr olarak siralanabilmektedir.

Uzerinde ortak girisim kurulan LG-ENI'nin merkezi ise Gliney Kore’de bulunmakta olup
LG-ENI, hidrolize bitkisel yag HVO dizel, HVO LPG, bio-jet, HVO-nafta (iretimi ve satigi
icin bir tesise sahip olacak ve bu tesisi yonetecektir. LG-ENI'nin Turkiye’de herhangi bir
faaliyeti bulunmayacaktir.

Bu kapsamda islem taraflarinin Turkiye’deki faaliyet alanlari incelendiginde, ENI, LGC
ve LG-ENPnin Turkiye'deki faaliyetleri arasinda yatay veya dikey herhangi bir
ortismenin bulunmadigi anlagiimaktadir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler neticesinde s6z konusu iglem
sonucunda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum
yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumu guglendirilmesi olmak Gzere, Ulkenin butinu
yahut bir kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin dnemli dlgude azaltiimasinin
s6z konusu olmayacagi degerlendiriimektedir.
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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 ¢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 isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 giin igcinde Ankara Idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak
lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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