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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-2-010 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 21-18/215-88

Karar Tarihi : 01.04.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

Uyeler : Arslan NARIN (lkinci Bagkan), Sukran KODALAK,

Ahmet ALGAN, Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN

B. RAPORTORLER: Dilan TOPRAK ERDAGI, Mehmet Mustafa SEREF,
Harun CALI

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Ak Portféy Yénetimi A.S.
Temsilcileri: Av. Begim Yoérukodlu, Av. Onur Gorkem Koksal
Esentepe Mh. Yildiz Posta Cd.
Cerrahogullari is Merkezi No:17 K:3 34394 Sigli, istanbul

D. DOSYA KONUSU: Diffusion Capital Fund Cooperatief UA’nin tek
kontroliinde bulunan SBS Bilimsel Bio Cézimler Sanayi ve Ticaret A.$.’nin bir
kisim hissesinin Ak Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan temsil edilen Ak Portfoy
Yonetimi A.S. Birinci Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu ile Ak Portfoy Yonetimi
A.S. ikinci Girisim Sermayesi Yatinm Fonu tarafindan devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 01.03.2021 tarih, 15558 sayi ile
giren ve 26.03.2021 tarih, 16432 sayi ile tamamlanan bildirim Gzerine dizenlenen
29.03.2021 tarih ve 2021-2-010/Oi sayili Ortak Girisim On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: Iilgili raporda, bildirime konu igleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmisgtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; halihazirda Diffusion Capital Fund Cooperatief UA'nin (DIFFUSION) tek
kontrolinde bulunan SBS Bilimsel Bio Cozumler Sanayi ve Ticaret A.$.’nin (SBS)
%(.....) oraninda hissesinin Ak Portfdy Yoénetimi A.S. (AK PORTFQY) tarafindan
temsil edilen Ak Portfoy Yonetimi AS Birinci Girisim Sermayesi Yatinm Fonu ile Ak
Portfdy Yonetimi A.S. ikinci Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirilen islem o6ncesinde SBS’nin stratejik kararlarina yonelik yonetim kurulu
kararlari alinabilmesi igin (.....). islemin gergeklesmesi halinde ise SBS; DIFFUSION,
Asli Elif TANUGUR SAMANCI, Taylan SAMANCI? ve Devralan Fonlar araciligiyla AK
PORTFOY’Un ortak kontroliine gegecektir’. 2010/4 sayilh Teblig’in 5. maddesinin
Uclncu fikrasi uyarinca ortak girisimin s6z konusu Teblig kapsaminda bir devralma
islemi olabilmesi icin hedef sirket Uzerinde ortak kontrolin saglanmasi ve ortak

(...
2 Ash Elif TANUGUR SAMANCI ve Taylan SAMANCInin aile iliskisinden (es olma durumu) dolayi

ortak cikarlari dikkate alindiginda tek bir ekonomik butinlik olarak degerlendirilebilecegdi
distnilmektedir.

3 [slemin gergeklesmesi halinde Dilek BOYACIOGLU, Aynur COLPAN, EKA ve TIKAD ortak girigimin
yobnetiminde s6z hakkina sahip olmayacaklardir.

1/4



(6)

(7)

(8)

21-18/215-88

girisimin ekonomik agidan bagimsiz olmasi (tam iglevsel) unsurlarinin birlikte
saglanmasi gerekmektedir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz
(Kilavuz)'da belirtildigi Uzere, iki veya daha ¢ok sayida tesebbls ya da gergek Kisi,
baska bir tesebbls Uzerinde belirleyici etki uygulama olanagina sahipse ortak
kontrolden s6z etmek mumkundur. Belirleyici etki, bir tesebbusun stratejik ticari
eylemlerine yon veren kararlari engelleyebilme yetkisi anlamina gelmektedir.
Kilavuz'da ortak kontrolin ortaya ¢iktigi baslica durumlar taraflarin esit oy hakkina
sahip olmasi, stratejik kararlarin alinmasinda veto haklarinin bulunmasi ya da oy
haklarinin ortaklagsa kullanilmasi olarak duzenlenmektedir. Bu anlamda, ana
sirketlerin kontrol edilen tesebbusle ilgili Gnemli kararlarda (Ust yonetimin atanmasi,
butce, isletme plani, onemli yatinmlar gibi) mutabakata varmak zorunda oldugu
hallerde ortak kontrol s6z konusudur. Pay Sahipleri S6zlesmesi‘'nin 4.2.1. maddesi
uyarinca SBS’nin ydnetim kurulu, 1 tanesi A grubu pay sahibi olan DIFFUSION, 2
tanesi Yonetici Pay Sahiplerinin de icinde bulundugu B grubu pay sahipleri (Ash Elif
TANUGUR SAMANCI, Taylan SAMANCI, Dilek BOYACIOGLU ve Aynur COLPAN)?,
1 tanesi C grubu pay sahipleri olan Eka Proje Danismanhigi ve Gayrimenkul
Gelistirme Turizm ve Dis Tic.A.S. (EKA) ve Tikad Tarim Bilisim ingaat Turizm Eneriji
San.ve Tic.A.S. (TIKAD) ile 1 tanesi D grubu pay sahipleri olan Devralan Fonlar
tarafindan aday gosterilecek kisiler arasindan segilen toplam 5 Gyeden olusacaktir.
Pay Sahipleri Sézlesmesi'nin 4.2.6. maddesi uyarinca asagida sayilan hususlarda
(sayilanlarla sinirli olmamakla birlikte) yonetim kurulunca karar alinabilmesi igin, en
az bir A grubu, iki B grubu ve bir D grubu Uyenin katilimi ve olumlu oyu aranacaktir:

Pay Sahipleri S6zlesmesi'nde D grubu pay sahibi Devralan Fonlar, B grubu pay
sahiplerinin  ¢ogunlugunu olusturan Yénetici Pay Sahipleri Asli Elif TANUGUR
SAMANCI ve Taylan SAMANCI ve A grubu pay sahibi olan DIFFUSION'a verilen
yukarida anilan yetkiler de g6z 6nlnde bulunduruldugunda, bildirim konusu islem
sonrasinda SBS (izerinde Devralan Fonlar, Yénetici Pay Sahipleri ve DIFFUSION 'un
ortak kontrole sahip olacagi degerlendiriimektedir.

Bir ortak girisimin badimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya c¢ikabilmesi icin gereken
ikinci unsur, operasyonel bakimdan bagimsiz olmasidir. Bu baglamda ortak girigimin
operasyonel bagimsizligi, faaliyetlerini gerceklestirmek igin yeterli kaynaklara sahip
olma, ana sirketlerin belirli bir iglevi 6tesinde faaliyet gosterme, satis ve satin alma
iliskilerinde ana sirketlere bagimli olmama ve kalici olarak faaliyet gdsterme gibi
nitelikleri ifade etmektedir. Bildirim formundan edinilen bilgilere gore; iglem
sonrasinda SBS’nin kalici bir yonetim kuruluna sahip olacagi ve halihazirda
yuritmekte oldugu islemlerine devam edecegi ifade edilmistir. Ayrica tesebblstn
mevcut sermayesi (.....) TL olup, kendi adina birgok marka tescili bulunmakta, SBS
bankalar ile kredi sdzlesmelerine taraf olmakta ve bankalardan teminat mektubu
temin edebilmekte ve 180’i agkin personel istihdam edebilmektedir. Bu bakimdan
mali ve personel anlaminda yeterli kaynaga ve varliklara erigsim saglayabilmektedir.

4 B Grubu paylarinin gogunluguna sahip olan Ash Elif TANUGUR SAMANCI ve Taylan SAMANCI
ybnetici pay sahipleridir.
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Bu cergcevede SBS’nin, bagimsiz bir iktisadi varligin tium islevlerini yerine getirdigi
degerlendirilmigtir. Son olarak bildirim konusu iglemle kurulacak ortak girisimin kalici
olarak faaliyet gosterecegi bildirim formunda ifade edilmektedir.

Yukarida yer verilen agiklamalar gercevesinde, hedef sirketin islem sonrasinda tam
islevsel bir ortak girisim niteligini haiz olacagi ve bildirim konusu islemin 2010/4 sayil
Teblig'in 5. maddesi anlaminda bir devralma islemi oldugu anlagilmistir. Ote yandan
ilgili taraflarin cirolarinin s6z konusu Tebli§’in 7. maddesinde 6ngdrilen esikleri
asmasi nedeniyle, islemin izne tabi oldugu gorulmektedir.

Ortak girisim tarafi DIFFUSION, erken asama cekirdek ve Seri A girisimlerine yatirim
yapan bir derin teknoloji yatirnm fonudur. Temel faaliyet alanlarini bilisim ve iletisim
teknolojileri, biyoteknoloji, saglik teknolojileri/Grinleri, yasam bilimleri ve fonksiyonel
gida ve malzeme teknolojileri olugturmaktadir.

Ortak girisimin diger tarafi olan Devralan Fonlarin esas faaliyeti halka acik olmayan,
bliyume potansiyeli yuksek ve mali yapisini kuvvetlendirmesi gereken anonim ve
limited sirketlere sermaye aktarimi veya pay devri yoluyla ortak olmak ve/veya girisim
sirketlerinin kurucusu olmaktir. Fonlarin yatirm yapmay! hedefledigi ana sektorler
gida, saglik, bilisim, teknoloji, ulastirma, imalat ve perakende sektorleri olmakla
birlikte diger sektorlere de yatirrm yapmaktadir.

Ortak girisimin konusu olan SBS, katma degerli aricilik Grtnlerinin Uretimi ve satigi
alaninda faaliyet gostermektedir. Sirket Uretimde kullandigi hammaddeleri gelistirmis
oldugu "anlagsmali aricihlk modeli" ile temin etmektedir. Bu cercevede Sirket, Uretici
aricilardan propolis, ari sutl, ari ekmegi, ham bal gibi Urlnleri temin ederek bu
uriinleri istanbul Umraniye'de bulunan Uretim tesisinde insan tarafindan tiiketilebilir
forma ulastirmakta ve musterilerine sunmaktadir. Sirket, Grtnlerini, Urin gamlarinda
herhangi bir farkliik olmaksizin Avrupa, Amerika, Asya ve Ortadodu'da bulunan
ulkelere ihra¢ etmekte ve bu ulkelerde uluslararasi gecerliligi olan kalite belgelerini
temin ederek pozisyon almaktadir. SBS ayni zamanda Amerika Birlesik Devletleri
(ABD)'nde kurulu SBS Americas inc. (SBS Americas) Uzerinde tek kontrole sahiptir.
SBS Americas'in Turkiye'de herhangi bir faaliyeti ve dolayisiyla Tulrkiye cirosu
bulunmamakla birlikte, sirket SBS’nin Uretmis oldugu UruUnlerin ABD’de ¢evrimigi,
perakende ve eczane kanallarinda satis, pazarlama ve dagitimini Gstlenmektedir.®

Basvuru kapsaminda edinilen bilgiler dogrultusunda gerek DIFFUSION’un gerekse
Devralan Fonlar'in etkilenen pazar olan gida takviyeleri ve katma degerli ari Grunleri
pazarinda, herhangi bir faaliyetlerinin bulunmadigi®, dolayisiyla bildirim konusu
islemin taraflarinin faaliyetlerinin yatay olarak herhangi bir pazarda Ortismedigi
anlasiimaktadir.

SBS’nin Sabanci Grubu altinda bulunan perakende satis kanali Carrefoursa
Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S.'ye (CARREFOUR) yapilan satislari’ dikkate

5 “Bee and You” markal SBS Urinlerinin ABD pazarinin tamaminda satis, pazarlama ve dagitimi SBS
Americas tarafindan gercgeklestiriimektedir.

6 Qirkette hissesi bulunan ancak ortak girisim tarafi olmayan Aynur COLPAN ve Dilek
BOYACIOGLU'nun SBS’deki pay sahiplikleri disinda baska bir sirket araciligiyla herhangi bir
faaliyetleri bulunmamaktadir. EKA’'nin ana faaliyet alanlari gayrimenkullerin kiraya verilmesi veya
leasingi, gayrimenkul acenteligi, gayrimenkul danigsmanlik ve ekspertizligi, igletme ve diger idari
danigmanlik faaliyetleridir. TIKAD'In faaliyet alani ise isletme ve diger idari danismanlik faaliyetleridir.

7 SBS’nin Carrefour'a yaptigi satislarin toplam satislari icindeki payinin 2018,2019 ve 2020 yillari igin
sirasiyla %(.....), %(.....) ve %(.....)’u oldugu ifade edilmektedir. Bu kapsamda, ortak girisim kurulan
tesebblis yaptigi satis ve satin alma islemleri acisindan ana sirketlere bagh olmadigi
degerlendiriimektedir.
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alindiginda taraflar arasinda dikey anlamda bir 6rtisme bulundugu dusuniimekle
birlikte, etkilenen pazar olan bal ve gida takviyesi niteligindeki katma degerli ari
artnleri de dahil olmak tzere tum ari Urlnleri pazarinda SBS’nin payinin 2018, 2019
ve 2020 yillarinda sirasiyla %(.....), %(.....) ve %(.....) gibi dusuk seviyede oldugu
gorulmektedir. Bunun yaninda pazarda 2020 yili dikkate alindiginda Altparmak Gida
Sanayi ve A.S. (BALPARMAK) (%(.....)), Sezen Gida Maddeleri Tarim Hayvan
Urtinleri Tic. ve San. Ltd. Sti. (ANAVARZA) (%(.....)) ve Cayli Organik Tarim Limited
Sirketi (EGRICAYIR) (%(.....)) gibi %5 ve lizeri paya sahip rakip oyuncular
bulunmaktadir. Ayrica ilgili Granlerin satiginin perakende kanalinin yaninda g¢evrimigi
ve eczane kanallari araciligiyla da gergeklestirildigi bilinmektedir. Tesebbusten gelen
cevabi yazida 2020 yili i¢in yurtici satislarinin %(.....)'i eczane, %(.....)'i ¢evrimigi,
%(.....)’si ise perakende kanalindan gerceklestigi ifade edilmistir. S6z konusu
degerlendirmeler dikkate alindiginda iglemin dikey anlamda da rekabeti azaltici
etkisinin olmayacagi degerlendiriimektedir.

Yapilan inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, planlanan islemin gerceklesmesi
halinde etkin rekabetin 6nemli dl¢cude azaltilmasi sonucunun ortaya ¢ikmayacagi
kanaatine variimistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, bildirim konusu islemin
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayih
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Tebli§ kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin Gnemli
Olcude azaltimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin veriimesine,
gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde
yargi yolu acik olmak {izere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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