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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi  : 2021-2-040 (Devralma)
Karar Sayisi : 21-34/454-228

Karar Tarihi : 08.07.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : BirolKULE

Uyeler : Arslan NARIN (lIkinci Bagkan), Ahmet ALGAN,

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK
B. RAPORTORLER: Evrim Ozgiil KAZAK, Emre KARA

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Alpinvest Yatirrm Gida Sanayi ve Ticaret A.S.
Temsilcileri: _Av. Enver Sezer CALISKAN,
Av. Yaprak KUCUKOGLU TEZEL, Av. Gizem EDIN

Krizantem Sok. No:52 34330 Levent Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: PNS Pendik Nisasta Sanayi A.S.’nin bir kisim hissesinin
Alpinvest Yatinm Gida Sanayi ve Ticaret A.S. tarafindan Yildiz Holding A.S.’den
devralinmasi suretiyle PNS Pendik Nisasta Sanayi A.$.’nin Cargill Tarim ve Gida
Sanayi Ticaret A.S. ile Alpinvest Yatirrm Gida Sanayi ve Ticaret A.$.’nin ortak
kontroliine gegmesi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 24.06.2021 tarih ve 18961
say!I ile giren ve eksiklikleri 01.07.2021 tarih ve 19186 sayili yazi ile tamamlanan bildirim
Uzerine dizenlenen 02.07.2021 tarih ve 2021-2-040/Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin veriimesinde sakinca
bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Yildiz Holding A.S. (YILDIZ HOLDING) ve Cargill Tarim ve Gida Sanayi
Ticaret A.$3.'’nin (CARGILL) ortak kontrolindeki PNS Pendik Nigsasta Sanayi A.$.’nin
(PNS) %(.....) oranindaki paylarinin ve ortak kontroltintin Alpinvest Yatirnm Gida Sanayi
ve Ticaret A.S. (ALPINVEST) tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talep
edilmektedir.

PNS’nin islem Oncesi ve sonrasindaki hissedarlik yapisina asagidaki tabloda yer
verilmektedir:

Tablo 1- PNS’nin islem Oncesi ve Sonrasindaki Hissedarlik Yapisi (%)

Hissedarlar

islem Oncesi Hisse
Orani

islem Sonrasi Hisse
Orani

YILDIZ HOLDING

Kerevitas Gida Sanayi ve Ticaret A.S.!

CARGILL

ALPINVEST

Toplam

Kaynak: Bildirim Formu

1 Kerevitas Gida Sanayi ve Ticaret A.S., YILDIZ HOLDING'in grup sirketlerinden biri olup YILDIZ HOLDING

ekonomik butlinligu icerisinde yer almaktadir.




(6)

)

(8)

9)

(10)

11

(12)

21-34/454-228

islem oncesinde YILDIZ HOLDING ve CARGILL’in ortak kontroliindeki PNS’nin, islem
sonrasinda ALPINVEST? ve CARGILL¥in ortak kontroliine gegmesi planlanmaktadir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Teblig’in (2010/4 sayih Teblig) 5. maddesinin Gglncl fikrasi hikmU ¢ergevesinde, bir
ortak girisimin anilan Teblig kapsaminda bir devralma iglemi sayilabilmesi igin ortak
kontrol altinda bir tegsebbusun bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik
(tam iglevsel) olarak ortaya gikmasi unsurlarinin birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz’un (Kilavuz)
48. ve devami paragraflarinda bir sirkette ortak kontrolden s6z edilebilmesi i¢in taraflarin
esit oy hakkina sahip olmasi, stratejik kararlarin alinmasinda veto haklarinin bulunmasi
ya da oy haklarinin ortaklasa kullaniimasi gibi gartlarin saglanmasi gerektigi ifade
edilmigtir.

Taraflar arasinda akdedilen Hisse Alim Satim Sozlesmesi (HASS) uyarinca yukarida da
yer verildigi Uzere; PNS hisselerinin %(.....)’si CARGILL'e, kalan %(.....)'si ise
ALPINVESTe ait olacaktir. Olagan ve olaganusti genel kurul toplantilarinda hazir
bulunan her hissedar, hisse basina bir oy hakkina sahip olacak ve 6zellikli genel kurul
kararlari %(.....) pay sahibinin toplantida hazir bulunmasi ve %(.....)’n0n de olumlu oyu
ile alinacaktir. Ortak girisimin yonetim kurulu ise ALPINVEST ve CARGILL tarafindan
ayri ayri gosterilecek (.....) aday arasindan toplam (.....) Uye olmak Uzere genel kurulca
secilecektir. Yonetim Kurulu kararlari en az (.....) Uyenin toplantida hazir bulunmasi ve
toplantiya katilan en az (.....) yenin olumlu oyu ile alinacaktir. Ozellikli yénetim kurulu
kararlarinda ise en az (.....) Uyenin toplantida hazir bulunmasi ve karara olumlu oyu
gerekmektedir. Yonetim kurulu ve genel kurul seviyesinde alinacak o6zellikli kararlarda,
ALPINVEST ve CARGILL’in beraber hareket etmesi gerektigi, bu nedenle tesebbiislerin
ortak girisim Uzerinde musterek kontroli olacagi sonucuna ulasiimis olup, ortak
girisimden so0z edebilmek igin gerekli olan ortak kontrol sartinin saglandigi
degerlendiriimektedir.

Ortak girisimlerde aranan kriterlerden bir digeri de, s6z konusu isletmenin bagimsiz bir
iktisadi varlik niteligi tagimasidir. Bu kriter ile ifade edilen temel amag, kurulacak olan
ortak girisimin, kurucularindan bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini strdlrebilen
ayri bir tesebbls olarak tanimlanabilmesini saglamaktir. Bu kapsamda, PNS’in ortak
kontrolinun saglanacaginin tespitinin ardindan, s6z konusu ortak girigsimin bagimsiz bir
iktisadi varlik olarak tim iglevlerini yerine getirip getiremeyecegi, bir bagka deyisle tam
islevsel olup olamayacagini irdelemek gerekmektedir.

Kilavuz’'un 78. ve devami paragraflarinda bir ortak girisimin tam islevsel olarak
nitelendirilebilmesi i¢in; bagimsiz olarak faaliyet gostermek igin yeterli kaynaklara sahip
olma, ana sirketlerin belirli bir iglevi 6tesinde faaliyet gosterme, satma ve satin alma
iliskilerinde ana sirketlere bagimli olmamasi ve kalici olarak faaliyet gostermesi gerektigi
ifade edilmigtir.

PNS halihazirda bagimsiz olarak faaliyet gostermekte olup bildirilen islemin
tamamlanmasinin ardindan da operasyon, personel ve varliklariyla bagimsiz ve surekli
olarak faaliyet gOstermeye devam edecegi belirtiimistir. PNS’nin ayrica kendi

2 ALPINVEST’in paylarinin %(.....)i Mehmet Musa OZGUCLUye, %(.....)’st Aynur OZGUCLU'ye,
%(.....)st ALPASLAN OZGUCLU'ye, %(.....)’sI ipek CINCIKCI'ya %(.....)’si Hakan OZGUCLUye aittir.

3 CARGILL dolayli olarak CARGILL Inc. tarafindan kontrol edilmekte olup CARGILL Inc’i kontrol eden bir
tesebbls bulunmamaktadir. CARGILL Inc.’in paylarinin yaklasik %(.....)'inin girket ydneticileri ve
emeklilerine, yaklasik %(.....)’'Unun is¢i hisse senedi mulkiyeti plani adina kayyima, %(.....)'inin ise Cargill
ve MacMillan ailelerine ait oldugu ifade edilmistir.

2/4



(13)

(14)

(15)

(16)

21-34/454-228

kaynaklarini koruyacagi ve Uguncu taraflarla olan ticari faaliyetlerinin korunmaya devam
edilecegi, bildirim konusu islem ile PNS’nin tam iglevselliginde herhangi bir degisiklik
yasanmayacagi ifade edilmistir. Tesebbus tarafindan saglanan bilgiler dogrultusunda,
PNS’in tam islevsellik sartini da saglayacagi anlasiimaktadir.

Yukarida yer verilen bilgiler gergevesinde, PNS (izerinde ALPINVEST ve CARGILL ortak
kontrol sahibi olacagindan, iglemin 2010/4 sayili Tebli§’in 5. maddesinin Gguncu fikrasi
kapsaminda bir devralma oldugu sonucuna ulagilmistir. Ote yandan ilgili taraflarin
cirolarinin s6z konusu Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde dngorilen
esikleri agsmasi nedeniyle, islemin izne tabi oldugu anlagiimigtir.

Ana faaliyet konusu nigsasta ve glikoz Urlnlerinin imalati olan PNS; i) nisasta ve nisasta
bazli seker ile gida sektorlnde faaliyet gosteren bisklvi, ¢ikolata, sekerleme Ureticilerine,
i) modifiye nisasta ile ambalaj, tekstili yapi kimyasallari sektoriine ve iii) imalattan ¢ikan
yan urlnler ile yem ve yag sektorune urun tedarik etmektedir. PNS’nin, Berk Enerji
Uretimi A.S.% ile elektrik enerjisi tGretimi alaninda da faaliyeti bulunmaktadir. Ote yandan,
ALPINVEST'i kontrol eden Ozgiclii Ailesi Ipek Yem ve Gida San. Tic. A.S. (IPEK) ile
hayvan yemi uretimi ve satisi, ALPINVEST araciliyiyla da elektrik enerjisi tretimi ve
makarna uretimi alanlarinda; CARGILL ise Turkiye'de nisasta, nisasta tlurevleri ve
tatlandiricilarin Gretimi ve satigi, hayvan yemi imalati, yem katki maddelerinin Gretimi ve
pazarlanmasli, finans, endustriyel Granler ve celik sektorlerinde de faaliyet
gOstermektedir.

Dosya mevcudu bilgilere gore, PNS tamamlayici Uranlerini yem pazarina tedarik ediyor
olsa da IPEK hayvan yemi iretiminde PNS’nin urettigi tamamlayici Uriinler olan misir
O0zu, misir kepeg@i ve gluten gibi malzemeleri girdi olarak kullanmamaktadir. Ayrica
Ozgucli  Ailesinin PNS Urlnlerini girdi olarak kullanan herhangi bir sirketi de
bulunmamaktadir. Buna gore, taraf temsilcisinden gelen bilgiler cergevesinde, taraflarin
faaliyetleri arasinda dikey olarak etkilenen bir pazar bulunmadigi, elektrik enerjisi tGretimi
ve satigl pazari ile ilgili olarak PNS’nin, Berk Eneriji Uretimi A.S.’deki paylarinin tamamini
isbu dosyadaki islemin tamamlanmasindan dnce devredecegi ve bu kapsamda taraflarin
faaliyetlerinin elektrik enerjisi Uretimi alaninda da yogunlagsma meydana getirmeyecegi
degerlendiriimektedir.

Yukarida yer verilen acgiklamalar cergevesinde, bildirim konusu islem taraflarinin
faaliyetlerinin Tlrkiye’'de yatay ya da dikey olarak ortismedigi anlasildigindan, bildirime
konu iglemin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’'un 7. maddesi
kapsaminda pazardaki etkin rekabetin onemli Olgude azaltilmasi sonucunu
dogurmayacag! ve isleme izin verilebilecegi kanaatine variimigtir.

4 PNS, Berk Eneriji Uretimi A.S.’nin %(.....) hissesine sahip olup, paylarinin tamamini isbu dosyadaki
islemin tamamlanmasindan 6nce devredecegi bildirilmigtir.

3/4



21-34/454-228

H. SONUC

(17) Dduzenlenen 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 6nemli Olglude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 glin icinde Ankara Idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak
lizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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