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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Prof. Dr. Omer TORLAK )
Uyeler : Arslan NARIN, Resit GURPINAR, Fevzi OZKAN,

Dr. Metin ARSLAN
B. RAPORTORLER: Cumhur Atalay HATIPOGLU, Name AKCA

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : G3 Global Grain Group Ltd.
Temsilcisi: Av. Zumrit Esin, Av. Hakki Can Yildiz
Ebulula Mardin Cad. Gul Sok. No:2 Maya Park Tower 2
Akatlar/Besiktas 34335 /istanbul

D. DOSYA KONUSU: Kanada Bugday Kurulunun Bunge Canada ve SALIC
Canada Ltd. tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 01.07.2015 tarihinde giren yaziyla
tamamlanan bildirim tizerine diizenlenen 10.07.2015 tarih ve 2015-3-044/01 sayili On
Inceleme Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: llgili raporda, bildirim konusu igleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bahse konu islem, Kanada Bugday Kurulunun (CWB, Hedef Sirket) ortak kontrolinun,
Bunge Canada (BUNGE) ve SALIC Canada Ltd. (SALIC) tarafindan, bu islemi
gerceklestirebilmek i¢in kurulmus G3 Global Grain Group Limited (G3) araciligiyla
devralinmasi iglemidir.

islemin iki asamada gergeklesmesi 6ngérilmistir. ilk asama CWB'nin %(.....)
oranindaki hissesinin G3 tarafindan alinmasi, ikici agama ise %(.....)luk hissenin
CWB'ye tahil saglayan Kanadali iftcilere/Ureticilere fayda saglamasi amaciyla
kurulacak olan Ciftci Birligi adina ihra¢ edilmesidir. Cift¢i Birligi her ne kadar CWB'nin
hissedari haline gelecek olsa da Hedef Sirket Uzerinde herhangi bir kontrol hakkina
sahip olmayacaktir.

CWB'nin hisselerinin %(.....)'ini elinde bulunduracak olan G3'Un %(.....)Ii BUNGE'ye
%(.....)'u ise SALIC’e ait olacaktir.

Taraflar arasinda imzalanan Hissedarlar S6zlesmesi kapsaminda BUNGE ve SALIC'’in
bu is icin kurulmasi planlanan 6zel maksatl sirket G3 araciligiyla Hedef Sirket'in ortak
kontroliine sahip olacaklari belirtilmistir. 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayili Teblig) 5.
maddesinin uguncu fikrasinda “Bagimsiz bir iktisadi varligin tim islevierini kalici olarak
yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b)
bendi kapsaminda bir devralma islemidir’ duzenlemesi yer almaktadir. Bu ¢ercevede,
bir ortak girisimin 2010/4 sayilli Tebli kapsaminda bir devralma olarak
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degerlendirilebilmesi igin “ortak kontrol” ve “tam igslevsellik (bagimsiz iktisadi varlik)”
kosullarini tagimasi gerekmektedir.

Ortak kontrol kavrami, Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami
Hakkinda Kilavuz'da (Kilavuz) islenmistir. Kilavuz'un 48. paragrafina gore; “Iki ya da
daha fazla tesebbliis ya da kigi baska bir tesebblis lizerinde belirleyici etki uygulama
imkanina sahipse ortak kontrolden sbz edilecektir. Bu anlamda belirleyici etki bir
tesebblisiin stratejik ticari davraniglarini belirleyen eylemleri engelleme yetkisi
anlamina gelir. Belirli bir hissedara bir tegsebbliste stratejik kararlari belirleme yetkisi
veren tek kontroliin aksine, ortak kontroliin 6zelligi iki ya da daha fazla ana sirketin
Onerilen stratejik kararlari reddetme yetkisinden kaynaklanan Kilitleme olasiligidir.
Ortak kontrole sahip hissedarlar ortak girigsimin ticari politikasina karar verirken ortak
bir anlayisa sahip olmak ve isbirligi yapmak zorundadir. Hissedarlar (ana girketler)
kontrol edilen tesebblisle (ortak girisim) ilgili 6énemli kararlarda mutabakata varmak
zorundaysa ortak kontrol séz konusudur.”

Bu cercevede, taraflar arasinda imzalanan Hissedarlik S6zlesmesi’'nin ortak kontrolln
varligina isaret edebilecek nitelikteki maddeleri incelenmis ve oybirliginin arandigi
kararlarin; Kilavuz'da gegen ve bir tesebbusun stratejik ticari davranislarini belirleyen
eylemleri engelleme yetkisi anlamina gelebilecek belirleyici etki olarak tanimlanan
stratejik kararlar niteliginde oldugu goértulmustir. Dolayisiyla ortak girisimin sartlarindan
biri olan ortak kontrol sartinin saglandigi anlagiimistir.

Ortak girisimler bakimindan aranan unsurlardan bir digeri de, isletmenin bagimsiz bir
iktisadi varlik niteligi tagimasidir. Bu unsur ile ifade edilen temel amag, ortak girisimin,
kurucularindan bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini kalici olarak surdurebilen
ayri bir tesebbls olarak tanimlanabilmesini saglamaktir. Kilavuz’'un 80. paragrafinda
belirtildigi Uzere; “Bir ortak girisimin tam iglevsel bir tesebbiis olabilmesi igin
operasyonel bakimdan iktisadi bagimsizliga sahip olmasi gerekmekte olup, bu durum
Stratejik kararlarin alinmasinda da ana tesebblislerden bagimsiz hareket edebilecegdi
anlamina gelmez. Aksi bir degerlendirmede, ortak kontrol edilen bir tesebbiis hi¢bir
zaman tam iglevsel bir ortak girisim olarak nitelendirilemeyecek ve dolayisiyla [2010/4
sayili] Teblig’in 5. maddesinin dglinci fikrasinda belirtilen gsart higcbir zaman yerine
getirilemeyecektir. Bu nedenle tam iglevsellik unsurunun saglanabilmesi igin ortak
girigsimin operasyonel bakimdan bagimsiz olmasi yeterlidir.” Bu baglamda, bir ortak
girisimin tam islevsel olarak kabul edilebilmesi icin asagidaki nitelikleri tasimasi
gerekmektedir:

- Bagimsiz olarak faaliyet gostermek icin yeterli kaynaklara sahip olunmasi
- Ana sirketlerin belirli bir islevi 6tesinde faaliyet gosterme

- Satis ve satin alma iliskilerinde ana sirketlere bagimli olunmamasi

- Kalici olarak faaliyet gésterme

CWBPB’nin islem sonrasinda ayni pazarda faaliyet gosteren benzer tesebbuslerin normal
olarak gosterdigi butln faaliyetleri gdstermeye devam edecedi, gunlik operasyonlarini
yonetmek icin bagimsiz bir yonetimi olacagi, kendi bagimsiz faaliyetlerini herhangi bir
sureye bagli kalmaksizin tek basina yurGtebilmesi igin gerekli olan sermaye, personel
ve varliklara (maddi ve maddi olmayan) da erisimi bulunacagi tespit edildiginden tam
islevsellik sartinin saglandigi kanaatine variimistir.

Tam islevsellik sarti cergevesinde yukarida sayilan haller CWB’nin bagimsiz bir iktisadi
varlik olarak faaliyet gOstermesini ve Kilavuz'da belirtilen ayri bir tesebbus olarak
tanimlanabilme sartini yerine getirmektedir. Dolayisiyla CWB’nin ortak girisim olmak
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icin gerekli olan iki unsuru da sagladigi ve basvurunun 2010/4 sayili Tebligd
kapsaminda bir devralma iglemi oldugu sonucuna varilmigtir.

Daha sonra, islem sonucunda bir hakim durum yaratiimasinin veya mevcut bir hakim
durumun guglendirilerek rekabetin 6nemli dlglide sinirlandiriimasinin séz konusu olup
olmadigi incelenmigtir. 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (b)
bentlerine gére bir birlesme veya devralmanin Kurul iznine tabi olabilmesi icin “islem
taraflarinin Tiirkiye cirolari toplaminin yiiz milyon TL'yi ve islem taraflarindan en az
ikisinin Tlrkiye cirolarinin ayri ayri otuz milyon TL’yi” veya “Devralma islemlerinde
devre konu varlik ya da faaliyetin, ... Tlrkiye cirosunun otuz milyon TL'yi ve diger islem
taraflarindan en az birinin dinya cirosunun bes yiz milyon TL’yi” asmasi
gerekmektedir. Taraflarin cirolari incelendiginde dngoériimus olan esiklerin asildigi, bu
nedenle s6z konusu islemin izne tabi oldugu goérulmustir.

islemin izne tabi oldugu tespitinden sonra, sz konusu islem sonucunda hakim durum
yaratilmasinin veya mevcut bir hadkim durumun guglendiriimesinin s6z konusu olup
olmayacagi hususu irdelenmis ve bu kapsamda etkilenen pazarlarin mevcut olup
olmadigina bakilmistir. 2010/4 sayih Teblig ekinde yer alan bildirim formunda;
etkilenen pazarlar, bildirim konusu islemden etkilenme ihtimali olan ve taraflardan en
az ikisinin ayni Urlin pazarinda veya taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin
faaliyette bulundugu bir Griin pazarinin alt veya Ust pazarinda faaliyette bulundugu ilgili
ardin pazarlari olarak tanimlanmistir.

islem taraflarinin faaliyet alanlarina iligkin bilgiler 1si§inda taraflarin Tirkiye'deki
faaliyet alanlari degerlendirildiginde; SALIC'in Turkiye'de fiziksel veya finansal anlamda
higbir mevcudiyeti veya malvarliginin bulunmadigi, ancak SALIC’in igtiraki olan Suudi
Arabistan Kralligi Kamu Yatirnrm Fonu’nun (PIF) hissedari oldugu National Commercial
Bank’in Tdrkiye'de kurulu Turkiye Finans Katilim Bankasi'nda %(.....) oraninda
hissedarligi bulundugu anlagilimistir.

Diger tahil sirketleri ile yaptigi ellecleme soézlesmeleri araciigiyla, ciftgilerden tahil
temin eden Hedef Jirket'in de Turkiye'de herhangi bir mevcudiyeti bulunmamaktadir.
Taraflardan yalnizca BUNGE, Turkiye’de faaliyet gostermektedir. Bunge Turkiye,
tedarik ettigi yagl tohumlari igslemekte ve dagitimini gergeklestirmekte; ayrica piring,
misir ve bugday 6zelinde ticari faaliyetlerde bulunmaktadir.

Taraflarin faaliyet alanlari degerlendirildiginde; Hedef Sirket'in Turkiye’de herhangi bir
mevcudiyetinin bulunmadigi, PIF’in Tarkiye’de faaliyet gosteren Turkiye Finans Katilim
Bankasi’nda bulunan hissedarligi diginda Turkiye’de bir faaliyetinin mevcut olmadig,
bu faaliyet g6z 6nunde bulundurulsa dahi BUNGE ile faaliyet alanlarinin értismedigi
bilgisinden hareketle islem neticesinde etkilenen pazar olmayacagi, dolayisiyla islemin
rekabetci bir endise tasimayacagi, islem sonucunda hakim durum yaratiimasi veya
mevcut bir hakim durumun gugclendiriimesinin s6z konusu olmayacadi kanisina
varimistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylll 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; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan
nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin
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ve bdylece rekabetin 6nemli dl¢ide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle
isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmigtir.
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