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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-3-052 (Devralma)
Karar Sayisi : 24-34/838-357

Karar Tarihi : 22.08.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _ o
Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Bagkan), Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER : Cagan UNSAL, Oguzhan CIFTCI, Hiseyin TEKELI

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Sentry HK Holdings Limited
Temsilcileri: Dr. Mehmet Fevzi TOKSOY, Av. Bahadir BALKI,
Erdem AKTEKIN, Av. Seda ELIRI
Levent Mah. Ebulula Mardin Cad. No: 55 34330 Besiktas,
istanbul

D. DOSYA KONUSU: Sentry HK Holdings Limited ve Xiamen C&D Commodities
Limited tarafindan bir ortak girigim kurulmasi igslemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 08.08.2024 tarihli ve
55018 sayili yazi ile intikal eden bildirim tzerine duzenlenen 19.08.2024 tarih ve 2024-
3-052/0I sayili Devralma On Inceleme Raporu goérisulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda Sentry HK Holdings Limited (Sentry HK) ve Xiamen C&D Commodities
(C&D Commodities) tarafindan bir ortak girisim (OG) kurulmasi islemine 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4
saylli Teblig) cercevesinde izin veriimesi talep edilmektedir.

Planlanan igslem ile Sentry HK ve C&D Commodities, kurulacak OG’yi ortak kontrol
edecek olup iglemin tamamlanmasi sonrasi OG Uuzerinde Sentry HK (.....) hisse
payina, C&D Commodities (.....) hisse payina sahip olacaktir.

Basvuru konusu islemin temelini, Sentry HK ve C&D Commodities arasinda 21
Haziran 2024 tarihinde imzalanan Ortak Girisim Anlagsmasi (OGA) olusturmaktadir. Bu
islem araciligiyla Cin’de basta hidrojenlesmis bitkisel yag (hydrogenated vegetable oil
“HVO?”,) ve surdurulebilir havacilik yakiti (sustainable aviation fuel “SAF”) olmak Gzere
biyoyakit Uretimi ve satigi konusunda faaliyet gosterecek olan yeni kurulacak tam
islevsel bir OG olusturulmasi amaglanmaktadir. Dosyadaki bilgilerden HVO’nun ¢esitli
gida disi biyokitlelerden (bitkisel materyaller ve hayvansal atiklar gibi) Uretilen
gelismis bir biyoyakit olup Grinun benzin, dizel, propan, gaz yagi ve diger kimyasal
hammaddeler icin strdurdlebilir bir ikame olusturdugu anlasiimistir. SAF ise ugaklara
gl¢ saglamak icin kullanilan, geleneksel jet yakitina benzer dzelliklere sahip ancak
daha dusuk karbon ayak izi olusturan bir yakit turt olarak tanimlanmaktadir.
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OG’nin kurulmasinin ardindan Cin’in Hainan eyaletinde (.....) faaliyete gegmesi
beklenen HVO ve SAF Uretecek bir tesis kurulacagi anlasiimistir. Dosyadaki
bilgilerden OG’nin Urlinlerinin satigini yalnizca Cin’de gerceklestirecegi?, (.....) tespit
edilmigtir.

Dosya kapsaminda elde edilen bilgilerden, bir biyodizel olan HVO ile SAF’in hizli bir
blylime ddéneminde oldugu ve blyume surecinin gelecekte énemli dl¢ide devam
edecegdi tespit edilmigtir. Taraflarca Cin’deki hammadde tedariki ve toplanmasi
avantajindan yararlanarak biyodizel i¢gin (.....) amaclandigi ifade edilmistir.

2010/4 sayih Teblig’'in 5. maddesinin ilk fikrasina goére, “Bir veya daha fazla
tesebbusun tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontrolunun, hisse
ya da mal varliginin satin alinmasiyla, s6zlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha
fazla tesebbls veya hélihazirda en az bir tesebbusu kontrol eden bir ya da daha fazla
kisi tarafindan devralinmasi” iglemi 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi kapsaminda
devralma saylimaktadir.

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin tglncu fikrasi ise “bagimsiz bir iktisadi varligin
tim islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir’ hUkmuana
icermektedir. Anilan hikim uyarinca dosya konusu islemin 2010/4 sayili Teblig
kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi icin i) ortak kontrol altinda bir
tesebblsin bulunmasi ve ii) ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel)
olarak ortaya ¢ikmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

OG’nin yonetim kurulunun (.....) dyesinin Sentry HK, (.....) Uyesinin ise C&D
Commodities tarafindan aday gosterilen (.....) yoneticiden olugsacag tespit edilmistir.
ilaveten, asagida siralanan kararlarin yéneticilerin (.....) fazlasinin onayi ile
alinabilecegi, bir diger deyisle bu kararlarin alinabilmesi i¢in Sentry HK ve C&D
Commodities’in ortak onayi gerekecegi anlasiimistir:
- OG'nin ve istiraklerinin yillik butce planinin (yilhk dig yatinm, bagh ortaklik
kurulmasi veya bagh ortakliklara sermaye artirnrmi dahil) belirlenmesi ve
onaylanmasi,

- Herhangi bir yilda tek basina ya da kimdulatif olarak yillik butge programinin
%(.....)'ini agan konularin degerlendiriimesi,

- Onerilen yillik bltcede yer almayan Hainan tesisinin2 CEQ’sunun atanmasi,
gorevden alinmasi ve ucret 6denmesi konularinin degerlendirilmesi.

OG’nin CEO’su ve finanstan sorumlu yoneticisinin (.....) tarafindan OG’nin ydnetim
kuruluna onerilecegi ve OG’nin yonetim kurulu tarafindan atanacagi; OG’nin genel
muadar yardimcisinin ise (.....) tarafindan OG’nin ydnetim kuruluna onerilecegi ve
OG’nin yodnetim kurulu tarafindan atanacagi ifade edilmistir. Sonu¢ olarak her iki
tarafin da bitce planinin onaylanmasi, Hainan tesisinin CEO’sunun atanmasi ve ana
yonetim personelinin atanmasi gibi stratejik kararlari veto etme glctine sahip olmasi
gerekgeleriyle ile kurulacak OG’yi ortak kontrol edecegi degerlendirilmistir.

OG taraflari, OG'’ye (.....) milyon ABD dolari yatirnm yapacak olup OG, HVO ve SAF
uretimine baslamak Uzere (.....) tamamen iglevsel olmasi hedeflenen bir tesis
kuracaktir. Dosyadaki bilgilerden OG’nin gunlik faaliyetlerini sturdirecek bir yonetime

! Dosya kapsaminda elde edilen bilgilerden OG’nin biyoyakit Grinlerini Cin pazarina ilaveten, nihai
olarak Hillhouse tarafindan kontrol edilen ve Singapur’da biyoyakit Grtnleri Uretiminde faaliyet gosteren
SK Eco Prime Singapore Pte, Ltd'ye de satacagi anlasiimistir.

2 OG’nin kurulmasinin ardindan Cin’in Hainan Eyaletinde (.....) tesistir.
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sahip olacagi ve s6z konusu yonetimin ticari faaliyetleri kalici bir sekilde yuratmek
Uzere finans, personel ve varliklar dahil olmak tzere yeterli kaynaklara sahip olacagi
anlasiimigtir. Ayrica her iki ortak girisim tarafinin da HVO ve SAF Uretiminde veya
tedarikinde faaliyette bulunmazken, OG’nin 6zellikle HVO ve SAF olmak Uzere
biyoyakit Grlnleri Ureterek bagimsiz bir pazar varligina ve pazara donuk faaliyetlere
sahip olacagi tespit edilmistir. Bu sebeple, OG’nin ana tesebbdusler icin belirli bir isleve
hizmet etmenin Otesinde faaliyet goOsterecegi degerlendiriimigtir. OG, ana
tesebbuslerin sundugu gegici hizmetle yetinmeyip belirli bir zaman sinirlamasi
bulunmadan biyoyakit sektorinde faaliyet gosteren bagimsiz bir tesebbis olarak
hareket edecektir. TUm bu hususlar degerlendirildiginde, basvuru konusu OG tam
islevseldir.

Sayilan sebeplerle basvuru konusu iglemin, ortak kontrol ve tam islevsellik kriterlerini
kargiladigi anlasiimigtir, bagvuru konusu islem 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesi
anlaminda bir devralmadir.

2010/4 sayih Teblig’'in 7. maddesinin birinci fikrasinda “Bu Tebli§’in 5. maddesinde
belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde; a) Islem taraflarinin Tiirkiye cirolari
toplaminin yedi yiz elli milyon TL'yi ve islem taraflarindan en az ikisinin Tlirkiye
cirolarinin ayri ayri iki yiz elli milyon TL'yi veya b) Devralma islemlerinde devre konu
varlik ya da faaliyetin, birlesme islemlerinde ise islem taraflarindan en az birinin
Ttiirkiye cirosunun iki yiz elli milyon TL’yi ve diger islem taraflarindan en az birinin
dinya cirosunun dg¢ milyar TL’yi asmasi halinde séz konusu islemin hukuki gecerlilik
kazanabilmesi icin Kuruldan izin alinmasi zorunludur.” ifadesi yer almaktadir.
Taraflarin cirolarinin 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinde belirtilen esikleri agsmasi
nedeniyle basvuru konusu iglem, Kurulun iznine tabidir.

Etkilenen pazar kavrami 2010/4 sayili Teblig’de; “Tiirkiye'de, a) Taraflardan ikisinin
veya daha fazlasinin ayni (rtin pazarinda ticari faaliyette bulundugu (yatay iliski), b)
Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gbésterdigi herhangi bir ilgili pazarin
alt veya Ust pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey iligki), tdm ilgili drdn
pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan olusmaktadir.” seklinde tanimlanmaktadir.

OG taraflarindan Hillhouse Investment Management, Ltd. (Hillhouse)3, saglik ve
ticaret hizmetleri ile tuketim ve sanayi alanlarinda yatirnm yapan Singapur merkezli
kUresel bir yatinm sirketidir. Tesebbus Turkiye’de ev aletleri ticareti ile igtigal Versuni
is kolunu yoneten portfoy sirketi Versuni Holding B.V. ve istiraki Versuni Turkiye
araciligiyla faaliyet gostermektedir. Versuni Tlrkiye; yemek hazirlama Grunleri, kiglk
pisirme aletleri (fritdz ve duduklu tencere gibi), kahve makineleri, kiyafet bakim aletleri,
yluzey bakimi aletleri (elektrikli sipurgeler gibi) ve hava bakimi aletleri dahil olmak
Uzere ev aletleri ticareti alaninda faaliyet gostermektedir. Hillhouse’'un VDO Medical
araciligiyla da Turkiye'den gelir elde ettigi, distribatorler vasitasiyla bazi tibbi cihaz
satiglari gerceklestirdigi ve Turkiye'de yerlesik bir igtirakinin bulunmadidi tespit
edilmistir.

OG’nin diger tarafi olan C&D Grup, agirlikli olarak tedarik zinciri operasyonlari, sehir
yapilanmasi ve isletimi, turizm ve fuarcilik, tip ve saglik hizmetleri ile gelismekte olan
endustrilere yatirim gibi alanlarda faaliyet gostermektedir. Turkiye’ye dogrudan satis
yoluyla ¢elik, fotovoltaik hiicreler, moddiller ve invertorler, cam ve diger drtnlerin ithalat
ve yeniden ihracatini gerceklegtirmektedir.

Kurulmasi planlanan olan OG ise Cin merkezli olacak ve HVO ve SAF Uretimi ve satigi

3 Sentry HK, Hillhouse’un tek kontroliinde olan bir devralma araci olup OG’nin kurulmasindan baska
bir amaci bulunmamaktadir.
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konusunda faaliyet gosterecektir. Dosyada elde edilen bilgilerden HVO’nun ana
masterilerinin karayolu tasimaciligi sirketleri (érnegin filolar), deniz tasimacihgi
sirketleri ve tacirler; SAF’In ana musterilerinin ise hava tagsimaciligi sirketleri ve tacirler
oldugu anlasiimigtir. Taraflarca, OG’nin drtnlerini Cin’deki musterilere dogrudan
satmay! planladigi ve biyoyakit Granlerini Cin digindaki mugterilere satmayacagi ifade
edilmektedir.

OG taraflarinin Turkiye’de yurattukleri faaliyetlerinde herhangi bir yatay veya dikey
drtiismenin bulunmamaktadir. ilaveten taraflarca OG’nin yalnizca Cin’'de faaliyet
gOsterecegi ve (.....) belirtiimesi ile OG taraflari ile OG’nin faaliyetleri arasinda kiresel
¢apta bir ortigsmenin s6z konusu olmadigi degerlendirilmigtir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu iglem
ile bagta hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun gugclendirilmesi
olmak Uzere ulkenin butinu yahut bir kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin
onemli olgude azaltiimasinin s6z konusu olmayacag! degerlendirilmis ve igleme izin
verilmesine karar verilmigtir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayil
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; iglem sonucunda etkin rekabetin onemli Olglde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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