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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2019-3-057 (Devralma)
Karar Sayisi : 19-41/676-291

Karar Tarihi : 22.11.2019

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan . Arslan N_ARiN (ikinci Bagkan)

Uyeler : Adem BIRCAN, Sukran KODALAK, Ahmet ALGAN,

Hasan Hiseyin UNLU
B. RAPORTORLER: Nimet KAVAK, Pelin TEBER, ibrahim SAHIN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Cinven Capital Management (V1) General Partner Limited
Temsilcisi: Av. Itir CIFTCI, Av. Bilkkem GEBELEK
Kanyon Ofis Binasi Kat:10 Buyukdere Cad. No:185 Levent
Besiktas ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: H.L. Barentz B.V.’nin ortak kontrolliniin nihai olarak Cinven
Capital Management (VI) General Partner Limited ve Stichting Barentz Beheer
tarafindan dolayl olarak devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 11.10.2019 tarih ve 6868 sayi ile
giren bildirim Uzerine duzenlenen 13.11.2019 tarih ve 2019-3-057/OI sayili Devralma
On Inceleme Raporu goérusulerek karara baglanmistir.

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

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bildirime konu basvuruda H.L. Barentz B.V.’nin (BARENTZ) ortak kontrollnin nihai
olarak Cinven Capital Management (VI) General Partner Limited (CINVEN) tarafindan
kontrol edilen alti numarali yatirim fonu (CINVEN FON VI) ve Stichting Barentz Beheer
(VAKIF) ortak kontrolinde olacak olan HLB Bidco B.V. (BIDCO) tarafindan
devralinmasi iglemine izin verilmesi talep edilmistir.

Halihazirda BARENTZ hisselerinin %(.....)'inin VAKIF’a, %(.....)'unun Aurora Benelux
B.V.'ye (AURORA) ve %(.....)'sinin ise bir yonetim katilim girketi olan Stak Barentz'e
(STAK) ait oldugu, tesebbusin AURORA ve VAKIF tarafindan ortak kontrol edildigi,
islem neticesinde ise BARENTZ’in CINVEN ve VAKIF tarafindan kontrol edilecek bir
ortak girigsim olarak faaliyetlerine devam edecegi belirtilmigtir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayihi Teblig) 5. maddesinin Ugunclu fikrasi hukmu
cercevesinde, bir ortak girisimin anilan Tebli§ kapsaminda devralma islemi
sayllabilmesi icin i) ortak kontrol altinda bir tesebbusin bulunmasi ve ii) ortak girisimin
bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya g¢ikmasi unsurlarinin birlikte
saglanmasi gerekmektedir.

i) Ortak kontroliin bulunmasi: Planlanan islemin gercgeklestiriimesi kapsaminda,
09.10.2019 tarihli Hisse Alim Sozlesmesi uyarinca, AURORA ve STAK hisseleri, iglemi
gerceklestirmek Uzere kurulmus olan 6zel amacgh yatirrm araci sirketi BIDCO’ya
satilacaktir. Bunun yaninda 26.08.2019 tarihli Niyet Mektubu uyarinca, VAKIF’In
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BARENTZ'de sahip oldugu hisseler BARENTZ tarafindan geri alinip iptal edilecek,
boylece kapanigsta BARENTZ'in tum hisselerine BIDCO sahip olacaktir. BIDCO
hisselerini ise dolayli olarak HLB Holdco B.V. (HOLDCOQO) kontrol edecektir. Bagvuruda
yer alan Niyet Mektubu'nun girig kisminda, CINVEN’in HOLDCO, dolayisiyla
BARENTZ’in, oy hakkini haiz hisselerinin tamamina yakin bir kismini iktisap edecegi,
VAKIF’'a oy hakki bulunmayan ruchanh paylarin verilecegi ifade edilmektedir. Niyet
Mektubu’nda, VAKIF’In ri¢ghanh paylar dolayisiyla BARENTZ Ydénetim Kurulu (YK) ve
Genel Kurul (GK) kararlarini onaylama, bagka bir deyisle veto hakki bulundugu
belirtiimektedir.

Bahse konu veto hakki, VAKIF'In kurulacak olan BARENTZ Denetim Kurulu’na (DK)
atayacagl uye eliyle gergeklestirilecektir. YK ve GK kararlarinin DK tarafindan
onaylanmasi gerekliligi dikkate alindiginda, BARENTZ'in stratejik kararlarinin alinmasi
bakimindan 6nem arz eden esas kurulun DK oldugu anlagiimaktadir. Niyet Mektubu’na
gore, DK biri bagimsiz olmak Gzere (.....) Uyeden olusacak, bagimsiz uye VAKIF
tarafindan, kalan (.....) Gye ise CINVEN FON VI tarafindan atanacaktir. YK ve GK
kararlarinin DK tarafindan onaylanmasi surecinde, VAKIF'in atadigi bagimsiz tyenin
olumlu oyunun bulunmasi gerekmektedir.

Bu noktada VAKIF'In BARENTZ Uzerinde negatif tek kontrol sahibi mi, yoksa ortak
kontrol sahibi mi olacagi incelenmistir. Yapilan degerlendirmede, planlanan islemde
ana sirketlerin, YK Uyesi ve bagimsiz DK Uyesinin atanmasi bakimindan birbirlerine
danismalar gerektigine dair dizenlemeler ve VAKIF’In veto hakkina getirilen
sinirlamalar dikkate alinmig, VAKIF ve CINVEN’in birbirleriyle isbirligi icerisinde
olmalari gerektigi anlasiimistir. Dolayisiyla VAKIF In BARENTZ lizerinde negatif tek
kontrolinidn bulunmayacagi sonucuna variimistir.

Niyet Mektubu’nun “Siire” baslikh 4. maddesinde ise, CINVEN’in hisseleri Gguncu bir
kisiye devretmesi, BARENTZin halka arz edilmesi veya planlanan islemin
tamamlanmasini takip eden bes yillik surenin sona ermesi durumlarindan birinin
gerceklesmesi halinde, VAKIF’In sahip oldugu rlghanli paylarin iptal edilecegi ve
bagimsiz DK lGyesinin gorevinin sona erecegi kararlastiriimaktadir. Rekabet Kurulunun
(Kurul) Electro World* kararinda, bildirilen igslem sonrasinda Uglincl bir kisiye devir
durumunun kesin olmamasi nedeniyle, bildirilen devralma islemi kapsamindaki kontrol
degisikliginin gegici olarak nitelendirilemeyecegi belirtiimektedir. Mevcut dosya
bakimindan da CINVEN’in, hisselerini uglnci bir kisiye devretmesi kesin
olmadigindan kontrol degisikliginin gegici olmadigi sonucuna variimistir.

Yukaridaki agiklamalar cergcevesinde, CINVEN ve VAKIF’In, BARENTZ Uzerinde ortak
sekilde belirleyici etki saglama imkanina sahip olacagi ve kontrolde kalici degisiklik
meydana gelecegi, bu nedenle ortak kontrol sartinin saglandigi anlagiimistir.

ii) Tam Islevsellik: Bagvuruda, BARENTZ’in halihazirda tam islevsel olarak faaliyetlerini
yuruttigua ve islem sonrasinda tam islevsel olarak faaliyetlerine devam edecegi
belirtiimigtir. BARENTZ'in tglncu kisilerle dogrudan iligki kuran, otonom, pazarda
bagimsiz olarak faaliyet gostermek igin yeterli kaynaga ve isglcune sahip, kalici bir
sirket oldugu ifade edilmistir. islem éncesinde AURORA ve VAKIF'In ortak kontrolii
altinda olan BARENTZ'in iglem sonrasinda tam islevsel bir ortak girisim olacag,
bagdimsiz bir iktisadi varhdin tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecegi belirtilmigtir.

Bahse konu agiklamalardan BARENTZ'in bagimsiz bir iktisadi varlik olarak hareket
etme yetenegdini haiz oldugu kanaatine ulasiimistir. Bu ¢ergevede, BARENTZ'in tam

1 Kurulun 05.09.2013 tarih ve 13-50/717-304 sayili karari.
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islevsel bir ortak girisim oldugu ve bildirim konusu islemin 2010/4 sayili Teblig’in 5.
maddesi ¢ercevesinde bir devralma niteliginde oldugu anlasiimigtir. Dosya igeriginden,
islem taraflarinin 2018 yili cirolarinin anilan Tebli§’in 7. maddesinin birinci fikrasinda
ongorulen ciro esiklerini astigl anlasildigindan, bildirime konu iglem izne tabidir.

Ortak girisim BARENTZ'in birgok Ulkede ilag, kisisel bakim, gida ve beslenme ile
hayvan sektorindeki icerik ve katki maddesi dagitimi alaninda faaliyet gosterdigi ifade
edilmistir. BARENTZ, Hollanda, Finlandiya, Singapur ve Amerika Birlesik
Devletleri'nde toplam alti adet Uretim tesisine sahip olup, bu Uretim tesislerinde
belirtilen sektorlerde 6n karigim, icerik maddeleri ve antioksidan uretimi faaliyetlerini
yurutmektedir. Ayrica fonksiyonel igerikler igin kurutma ve kapsullemenin yaninda
bunlarin dagitimini da yapmaktadir. BARENTZ Turkiye'de istiraki Barentz Gida ve
Kimya Ltd. Sti. (BARENTZ GIDA) ile faaliyet gostermektedir.

Ortak girisim taraflarindan VAKIF’In, BARENTZ'in kurucusu Herman Barentz
tarafindan Hollanda’da kurulmus, kar amaci gitmeyen bir vakif oldugu ve tek amacinin
BARENTZ’in ticari faaliyetlerini desteklemek ve gelistirmek oldugu bildiriimistir.

Bir diger ortak girisim tarafl olan CINVEN, cesitli yatirnrm fonlarina yatirrm yénetimi ve
yatirrm danismanhgi veren 6zel sermaye sirketidir. CINVEN ticari hizmetler, tiketim
urunleri, finansal hizmetler, saglik, sanayi ve teknoloji, medya ve telekomunikasyon
alanlarinda faaliyet gostermektedir. CINVEN’in bazi portfoy sirketlerinin Tlrkiye’'de
cesitli sirketler? araciligiyla faaliyeti bulunsa da higbirinin Tlrkiye’de BARENTZ'in faal
oldugu pazarlarda ve bu pazarlarin farkli asamasinda bulunan pazarlarda faaliyeti
bulunmadigi ifade edilmistir. CINVEN’in portfoy sirketlerinden STADA ve PPF3, bagka
Ulkelerde BARENTZ'in mUsterisi olsa da, Turkiye’de musterisi degildir. Ayrica STADA
ve PPF’nin Turkiye’de herhangi bir Uretim tesisi bulunmadigdi belirtilmistir. Bu bilgiler
Isiginda, BARENTZ ve ana tesebbuslerin faaliyetleri arasinda Turkiye’de herhangi bir
yatay ya da dikey 6rtisme bulunmadidi sonucuna ulagiimigtir.

Yapilan agiklamalar 1siginda, mevcut islemin 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi
kapsaminda herhangi bir pazarda hakim durum yaratan veya mevcut hakim durumu
guclendiren ve boylece rekabetin onemli Olgide azaltilmasi sonucunu doguran bir
islem olmadigi kanaatine varilmistir.

2 RTB House Rek. Tek. A.S., CHRYSO-KAT Katki Mal. San. ve Tic. A.S., CHRYSO, PRONET Giv.
Hiz. A.S., Synlab ILK Ref. Sag. Hiz. San. ve Tic. A.$., Referans M-B Sag. Lab. Hiz. San. ve Tic. Ltd.
Sti., Synlab Turk A.S., Knot Yap. ve is Giiv. San. Tic. A.S., Travel Parter Turkey Tur. Sey. A.S.

3 86z konusu iki sirketin Tirkiye’de istirakleri bulunmamaktadir.
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H. SONUG

(18) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 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
ve boylece rekabetin onemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle
isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gun icinde Ankara
idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak tizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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