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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI
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Karar Tarihi : 01.07.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : BirolKULE

Uyeler : Arslan NARIN (lIkinci Bagkan), Sikran KODALAK,

Hasan Huseyin UNLU, Cengiz COLAK
B. RAPORTORLER: Dr. Hakan BILIR, Osman Can AYDOGDU

C. BiLDIRIMDE
BULUNAN > Yildiz Holding A.S. _
Kisikli Mah. Ferah Cad. No:1, 34692, Buyuk Camlica / Istanbul

D. DOSYA KONUSU Continental Confectionery Company Gida San. ve Tic.
A.$.’nin tek kontroliiniin Yildiz Holding A.S. tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 21.05.2021 tarih, 18020 sayi ile
giren ve eksiklikleri 21.06.2021 tarih, 18806 sayi ile tamamlanan bildirim Uzerine
diizenlenen 24.06.2021 tarih ve 2021-2-026/0i sayili Devralma On inceleme Raporu
gOrusulerek karara baglanmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle; dosya konusu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Continental Confectionery Company Gida San. ve Tic. A.S. (CCC Gida)
hisselerinin %50’sinin Yildiz Holding A.S. (YILDIZ) tarafindan devralinmasi islemine
izin verilmesi talep edilmektedir.

Devralan konumunda olan YILDIZ, Tarkiye ve yurt disinda gida (bisklvi, cikolata-
cikolata kapli UrUnler, margarin, sivi yag, dondurulmus gidalar vb.) ve gida digi
artnlerin Uretim ve satisi ile ambalajlama, gayrimenkul ve perakende faaliyetlerinde
bulunmakta olup Ulker Ailesi tarafindan kontrol edilmektedir. Devre konu CCC Gida
Corlu’da yer alan uretim fabrikasinda Ulker Oneo, Yupo, Kremini ve Ulker Yildiz gibi
markall seker bazli veya sekersiz sekerleme ve sakiz uretimi gergeklestirmektedir.
Ayrica tesebbis tarafindan 6zel markali trlnler de Uretilmekte ve ihra¢ edilmektedir.
Sirket, halihazirda YILDIZ ve CCC3 Holding ApS tarafindan ortak kontrol edilmektedir.

Planlanan islem kapsaminda YILDIZ ve CCC3 Holding ApS? (CCC Holding) arasinda
imzalanan “Hisse Alim Sézlesmesi ve Hissedarlik S6zlesmesi” uyarinca, héalihazirda
CCC Holding ve YILDIZ'in esit oranda hissedarliginin bulundugu CCC Gida’nin CCC
Holding’e ait olan hisseleri YILDIZ tarafindan devralinacaktir. YILDIZ ve CCC Holding
tarafindan ortak kontrol edilmekte olan CCC Gida, ortak girisim sirketi olarak Rekabet
Kurulunun (Kurul) 03.06.2009 tarih ve 09-26/540-129 sayili karari ile kurulmustur?.
Bildirime konu iglemin onay almasiyla, CCC Holding, CCC Gida Uzerindeki hisselerini

1 Tirkiye'deki faaliyeti devre konu tesebbUisiin ortak kontroli ile sinirli olup Danimarka menseli Bagger-
Sarensen Grubu tarafindan kontrol edilmektedir. Bagger-Sarensen Grubu’nun ana holdingi olan Bagger-
Sagrensen&Co. A/S ilagli sakiz (nikotin sakizi gibi) Ureticisi bir dizi tesebbuse yatirrm yapmaktadir.

2 Devre konu tesebbuisiin kurucularindan biri olan ve ayni grup biinyesinde yer alan Gumlink A/S ise,
mevcut durumda yalnizca baz fikri mulkiyet haklarina sahip bir tesebbls konumundadir.
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YILDIZ’'a kademeli olarak® devredecek ve tesebbis Uzerindeki ortak kontrol hakkini
kaybedecektir4. Sonug olarak YILDIZ, devre konu tesebbis Gzerinde tek kontrol elde
edecektir. S6z konusu islemin gergeklesmesiyle CCC Gida’nin kontrolinde kalici bir
degisiklik meydana geleceginden, bildirim konusu islemin 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§'in 5.
maddesi ¢ergevesinde bir devralma oldugu anlagiimistir.

Ote yandan taraflarin cirolarinin séz konusu Teblig’in 7. maddesinde éngérilen esikleri
asmasi nedeniyle, iglemin izne tabi oldugu tespit edilmigtir.

Taraflarin faaliyet alanlari incelendiginde, CCC Gida’nin Tirkiye’de Ulker Oneo, Yupo,
Kremini gibi markali ve bazi 6zel markali seker bazli veya sekersiz sekerleme ile sakiz
uretimi ve satigl ile istigal ettigi; YILDIZ'in ise biskuvi, gikolata-gikolata kapli trunler,
margarin, sivi yag, dondurulmus gida gibi gida maddelerinin uretim ve satisi,
ambalajlama, gayrimenkul ve perakende alaninda faaliyetlerinin bulundugu
goOrulmektedir. YILDIZ'In sekerleme ve sakiz Uretimi pazarlarinda, halihazirda ortak
kontroline sahip oldugu CCC Gida haricinde herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.
Dolayisiyla planlanan islem, CCC Gida’nin kontroliinde kalici biri degisiklik dogurmakta
ancak, taraflarin pazar paylarinda herhangi bir yogunlasma artisi ortaya
¢clkarmamaktadir.

Asagidaki tabloda islemden etkilenen pazarlara yer verilmistir:
Tablo 1: 2020 Yilinda iglem Taraflarinin Etkilenen Pazarlardaki Ciro Bazinda Pazar Paylari (~, %)

Niteligi Etkilenen Pazar gcc YILDIZ
ida
ilgili Uriin Pazari Sekerleme Uretim ve Satigl Paz (.....) -
ilgili Uriin Pazar Sakiz Uretim ve Satisi Pazari (....) -
Dikey Etkilenen Pazar Sekerleme Uriinlerinin Yeniden Satisi Pazari5 - (-.nnr)
Dikey Etkilenen Pazar Sakiz Uriinlerinin Yeniden Satisi Pazari® - (.....)
Dikey Etkilenen Pazar Seker Tedarik Pazarn’ - (.....)
Dikey Etkilenen Pazar Endistriyel Margarin Tedarik Pazari® - (--e20)
Dikey Etkilenen Pazar g:E:E)IQTozu ve Cikolata Hamuru Tedarik i ,s\ll,ler:uk)IIr;ZLlr?|I§t|rlo,

8 Taraflar arasindaki s6zlesmede yer alan 6n sartlarin tamamlanmasini takiben, hisse devir isleminin
dort asamada gergeklesecegi ve ilk asamada YILDIZ'in tek kontrol elde edecegi belirtimektedir.

4 Ik hisse devri tarihi itibariyla, CCC Gida’nin toplam (.....) kisiden olusan yénetim kurulu Gyelerinin (.....)
CCC Holding’in, (.....) ise YILDIZ'in go6sterdigi adaylar arasindan segcilecektir. CCC Holding, CCC
Gida’daki hisselerinin %10’un altina dismesiyle birlikte yonetim kuruluna aday gdsterme imtiyazini
yitirecektir.

5 Sekerleme drlnlerinin yeniden satisi; Horizon Hizli Tiiketim Uriinleri Paz. Sat. ve Tic. A.S. (HORIZON),
Pasifik Tuketim Uriinleri Satis ve Ticaret A.S. (PASIFIK), G2M Eksper Satis ve Dagitim Hizm. A.S. ve E
Star Global E-Ticaret Satig ve Paz. A.S. araciliiyla gergeklestiriimektedir. Ayrica HORIZON ve PASIFIK,
nihai satis amaciyla yine YILDIZ'In kontrolinde olan $ok Marketler Tic. A.S. (SOK) ve Bizim Toptan
Satis Magazalar A.S. (BiZIM TOPTAN)ye satis yapmaktadir.

6 Dipnot 1'de yer verilen igtiraklere ek olarak, Yeni Tekdzel Markal Urtinler Dag. Hizm. A.S. araciligiyla
da sakiz urlnlerinin yeniden satisi gergeklestiriimektedir.

7YILDIZ, Adapazar Seker Fabrikasi A.$. unvanli istiraki araciligiyla faaliyette bulunmaktadir.

8 YILDIZ, Besler Gida ve Kimya San. Tic. A.$. unvanli istiraki aracihigiyla faaliyette bulunmaktadir.

9 YILDIZ, Onem Gida San. ve Tic. A.S. unvanli istiraki araciigiyla faaliyette bulunmaktadir.

10 Kakao tozu ve gikolata hamuru gibi yari mamullerin tretiminde girdi olarak kullanilan kakao gekirdegi
Turkiye'ye ithal edilmektedir. Yalnizca Turkiye'ye gerceklestiriien kakao ¢ekirdegi ithalat miktari esas
alindiginda tarafin pazar payi yaklasik %(.....) olarak hesaplanmaktadir. Bununla birlikte, 19.02.2015
tarih ve 15-08/104-42 sayili Rekabet Kurulu kararinda kakao Urunlerinin arz ve talebinin kiresel ¢apta
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Tablo 1'in devami
s . CCC
Niteligi Etkilenen Pazar Gida YILDIZ
Dikey Etkilenen Pazar Nisasta Tedarik Pazari*! - (--nn0)
Dikey Etkilenen Pazar Ambalaj Tedarik Pazari*? - (....)18
Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazilar

(10) islemin gerceklestigi pazar (ilgili Uriin pazarlar), “sekerleme (iretim ve satisi pazarr” ile
“sakiz (iretim ve satigI pazarr” olarak ele alinmistir. llgili pazarlar bakimindan CCC Gida
ve baslica rakiplerinin 2018-2020 yillarindaki pazar paylarina asagidaki tabloda yer
verilmistir:

Tablo 2: CCC Gida ve Baslica Rakiplerinin Ciro Bazinda Pazar Paylari (~, %)

Sakiz Uretim ve Satisi Pazari4

Tesebbis 2018 2019 2020
CCC Gida (.....) (.....) (.....)
Kent Gida Mad. San. ve (.....) (.....) (.....)
Tic. A.S. (MONDELEZ)
Perfetti Van Melle Gida (.....) (.....) (.....)
San. ve Tic. A.S.
(PERFETTI)
Kervan Gida San. ve Tic. (.....) (.....) (.....)
A.S. (KERVAN)

DIGER (.....) (.....) (.....)
TOPLAM 100 100 100
Sekerleme Uretim ve Satisi Pazari
Tesebbis 2018 2019 2020
CCC Gida (.....) (.....) (.....)
Haribo Sekerleme San. ve (.....) (.....) (.....)

Tic. Ltd. Sti. (HARIBO)
MONDELEZ (.....) (.....) (.....)
KERVAN (....) (.....) (....)
DIGER (.....) (.....) (....)
TOPLAM 100,0 100,0 100,0
Kaynak: Bildirim Formu

(11) Yukaridaki tablodan; sakiz Uretim ve satigi pazarindaki yogunlagsmanin sekerleme
uretim ve satigi pazarina gore yuksek oldugu, MONDOLEZ'in her iki pazarda da pazar
lideri oldugu (sekerleme Uretim ve satigi bakimindan 2020 yih haricinde), bununla
birlikte her iki pazar agisindan, pazar paylarinin yillar itibariyla inigli ¢ikisli bir seyir
izledigi gorilmektedir. islem tarafi CCC Gida'nin ise her iki pazarda da payinin
rakiplerine gore dusuk seyrettigi ve 6nemli derecede rekabetci baskiyla kargi karsiya
oldugu degerlendiriimektedir. Keza bildirim formunda ilgili pazarlarda birgok oyuncunun
faaliyette bulundugu ve CCC Gida’nin PERFETTI, MONDELEZ ve HARIBO gibi
uluslararasi 6lgekte faaliyet gdsteren rakipler ile rekabet halinde oldugu belirtiimektedir.

olduguna ve bu pazarlarda klresel g¢apta yogun bir rekabet ortaminin mevcut oldujuna vurgu
yapilmaktadir.

11 YILDIZ, PNS Pendik Nisasta San. A.S. unvanli igtiraki araciligiyla faaliyette bulunmaktadir.
12YILDIZ, Polinas Plastik San. ve Tic. A.S. unvanli igtiraki aracihigiyla faaliyette bulunmaktadir.

13 Tesebblsin BOPP filmleri pazarindaki payi belirtilmistir.

14 Sakiz Uretim ve satis pazar kendi icerisinde; sekersiz sakiz pazari, gocuk sakiz pazari ve yetiskin
sakiz pazari gibi segmentlere ayrilabilmektedir. Bununla birlikte, dosya kapsaminda sonuca etki
etmeyecegi disunuldiginden pazar bir bitiin olarak degerlendirilmigtir.
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Mevcut durumda bagimsiz bir iktisadi varlik olan CCC Gida’'nin uretim ve satigini
gercgeklestirdigi sekerleme ve sakiz Urunleri, YILDIZ bunyesindeki bazi igtiraklerce
toptan ve perakende olarak yeniden satisa konu edilmekte ve vyine YILDIZ
bunyesindeki bazi istirakler bu urdnlerin ham maddelerinin tedarikgisi konumunda
faaliyet gostermektedir. Dolayisiyla taraflarin faaliyetlerinin dikey anlamda ortustugu
degerlendirilmistir.

Bu kapsamda, CCC Gida ve YILDIZ arasindaki son Ug¢ yillik ticari iligkinin kapsami ve
YILDIZ istiraklerinin etkilenen pazarlardaki paylari incelenmistir. YILDIZ bunyesindeki
yedi tesebbusun sekerleme ve sakiz tGrunlerinin yeniden satisini gergeklestirdigi ve bes
tesebblsun bu Urdnlerin Uretiminde kullanilan ham maddelerden olan seker, yag,
nisasta, kakao ve ambalaj gibi Urtnleri tedarik ettigi anlasiimistir. YILDIZ’in sekerleme
ve sakiz urunlerinin yeniden satigini gerceklestiren istirakleri, ayri ayri geleneksel
perakende, organize perakende, 6zel markali arun, askeri kantinler ve e-ticaret kanall
gibi belirli alanlara 6zgulenerek satis gerceklestirmektedir. Nitekim sakiz ve sekerleme
drtnlerinin nihai satisa konu edilmesi bakimindan birgok satis noktasi mevcuttur.
Bununla birlikte, sakiz ve sekerleme UrlUnlerinde kullanilan ham maddelerin, diger
birgcok gida-atistirmalik gibi Grtnlerde de kullanildidi, dolayisiyla yalnizca sekerleme ve
sakiz Urlinlerine dzgllenen ham maddeler olmadigi gérilmektedir. Ote yandan cevabi
yazilardan, belirtilen bes YILDIZ istirakinin CCC Gida’ya sagladigi Grlnlerin, toplam
tedarik icerisindeki payinin son derece diusuk oldugu anlasiimistir.

Rekabet hukuku uygulamalarinda, dikey birlesme ve devralmalarin rekabet kargsiti
etkileri ele alinirken girdi ve musteri kisittamalari Gzerinde durulmaktadir. “Yatay
Olmayan Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz'da girdi
kisittamasi, birlesik tesebbisin birlesme sonrasinda saglayicisi oldugu girdilerin alt
pazardaki rakiplere arzini sinirlamasi ve boylece rakiplerin birlesme oOncesindeki
durumdakine benzer fiyat ve kosullarda girdi temin etmelerini zorlagtirarak maliyetlerini
artirmasi seklinde tanimlanmaktadir. Masteri kisitlamasi ise Ust pazarda faaliyet
gOsteren bir tesebbusln, alt pazarda kayda deder bir pazar gucu bulunan bir misteri
ile birlesmesi sonucu, birlesik tesebblsin alt pazarda da faaliyet gosterecek olmasi
sebebiyle, Ust pazardaki mevcut ve potansiyel rakiplerin dnemli blyuklUkteki musteri
tabanina erigiminin kisitlanmasidir.

Gerek girdi gerekse musteri kisittamasindan s6z edebilmek igin birlesik tesebbulstn
pazari rakiplere kapatabilme imkan ve gudusundn olmasi aranmaktadir. Girdi
kisitlamasi kapsaminda birlegik tesebbusun imkaninin olup olmadigi degerlendirilirken
s6z konusu girdinin; alt pazardaki urin bakimindan énemli bir girdi olup olmadigi,
onemli bir maliyet kalemi olusturup olusturmadigi, birlesme sonrasi olusacak dikey
batlnlesik tesebbusun Ust pazarda belli bir pazar guctne sahip bulunup bulunmadigi,
birlesik tesebbus haricindeki bagimsiz girdi saglayicilarinin etkinlik seviyesinin dusuk
olup olmadigi gibi hususlar ele alinmaktadir. Girdi kisitlamasi gudisu kapsamindaysa
birlesik tesebbus bakimindan kisitlamanin ne dlgude karh olacagi dikkate alinmaktadir.

Mausteri kisittamasi kapsaminda birlesik tesebblstn buna yoénelik bir imkaninin olup
olmadigi degerlendirilirken de Ust pazardaki mevcut ve potansiyel rakiplerin alt pazarda
artnlerini satabilecekleri yeterli alternatiflerin bulunup bulunmadigi, dikey birlesmenin
tarafi olan alt pazar biriminin dnemli bir musteri olup olmadi§i ve alt pazarda ciddi pazar
glcune sahip olup olmadigi unsurlari 6n plana ¢ikmaktadir. Yine musteri kisitlamasi
gudusu degerlendirilirken girdi kisitlamasi gudusunde oldugu gibi birlesik tesebbus
bakimindan kisitlamanin ne dlgude karl olacagina odaklaniimaktadir. Bununla birlikte
bir dikey birlesme kapsaminda girdi ve/veya musteri kisittamasi kapsaminda pazarin

4/6



17

(18)

21-33/431-216

rakiplere kapatildigindan bahsedebilmek igin kisitlama imkan ve gudusundn birlikte
bulunmasi gerekmektedir. Dolayisiyla kisitlama imkani olup da gudusu bulunmayan
veya kisittama gudidsu olmasina karsilik imkani olmayan birlesik tesebbuisin pazari
rakiplerine kapatma kapasitesinden uzak oldugu kabul edilmektedir.

Yukarida yer verilen acgiklamalar cergevesinde, karara konu islemin gerceklestigi
sekerleme ve sakiz Uretimi pazarlari bakimindan, devralan YILDIZ’in devre konu CCC
Gida’daki mevcut ortakhdi disinda herhangi bir faaliyetinin s6z konusu olmamasi,
anilan islemin ortak kontrolden tek kontrole gecis saglayacak bir islemden ibaret
olmasi, iglem ile birlikte bu pazarlarda yeni bir ticari iligki veya yogunlasma
dogmayacaginin anlagiimasi, sekerleme ile sakiz UrUnlerinin yeniden satisi
bakimindan birgok nihai satis noktasinin (geleneksel kanal, askeri kantinler, modern
kanal, e-ticaret vb.) mevcut olmasi, sekerleme ve sakiz Urunlerinin Gretiminde
kullanilan ham maddelerin bircok Urunde ortak kullaniimasi, ham madde tedariki
bakimindan YILDIZ istiraklerinin dikey etkilenen pazarlardaki paylari ve CCC Gida ile
ticari iligkisinin kapsami g6z 6nline alindiginda taraflar arasindaki dikey iligkinin ilgili
urun pazarlarinda herhangi bir rekabetgi endiseye mahal vermedigi, dolayisiyla girdi ve
musteri kisittamasi baglaminda pazari rakiplere kapama imkan ve gudusunun
olugsmayacagi kanaatine ulasiimistir.

Bu ¢ercevede bildirim konusu devralma igleminin bagta hakim durum yaratiimasi ya da
mevcut bir hakim durumun gugclendiriimesi olmak tzere etkin rekabetin 6nemli dl¢cide
azaltilmasi sonucunu dogurmayacadi kanaatine ulasiimistir.
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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 onemli dOl¢ide
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 glin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak
lizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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