REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2002-3-88 (Devralma)
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Karar Tarihi :27.9.2002

A- TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. M. Tamer MUFTUOGLU.
Uyeler :Dr. Kemal EROL, A. Ersan GOKMEN, R. Mifit SONBAY,
Kubilay ATASAYAR, Murat GENCER, Prof. Dr. Ziihtii AYTAC, Rifki UNAL

B- RAPORTORLER: Meltem Bagis AKKAYA, Alper KARAKURT

C- BILDIRIMDE BULUNAN: Bunge Limited ve Edison S.p.a.
Temsilcileri: Av. Gamze CIGDEMTEKIN-UYSAL,
Av. Mehtap YILDIRIM-OZTURK
Piyade Sk. Portakal Cicegi Apt. No: 18 C Blok K: 3
06550 Cankaya/Ankara

D- TARAFLAR: Bunge Limited
50 Main Street 6" Floor White Plains NY 10606/USA

Edison S.p.a
Foro Bonaparte 31 Milan/ITALY

E- DOSYA KONUSU: Cereol S.p.a. (Cereol)'nin % 54.69 oranindaki hisselerinin
Bunge Limited tarafindan devralinmasi igslemine izin verilmesi talebi.

F- DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 12.8.2002 tarih, 3586 sayi; 27.8.2002
tarih, 3794 sayl ve 12.9.2002 tarih, 4018 sayi ile intikal eden bildirimler Uzerine,
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile 1997/1 sayil
Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig'in ilgili hdkUmleri uyarinca, yapilan inceleme sonucunda dizenlenen
23.9.2002 tarih ve 2002-3-88/0i-02-MBA sayili Devralma On inceleme Raporu,
23.9.2002 tarih, REK.0.07.00.00/75 sayili Bagkanlik dnergesi ile 02-57 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmigtir.

G- RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda; Bunge Limited tarafindan, Edison
S.p.A’nin Cereol'deki 14,037,220 adet (%54.69 oraninda) hissesinin satin
alinmasina iligskin islemin; taraflarin ilgili Grin pazarindaki toplam cirolari yénuyle,
4054 sayili Kanun’'un 7. maddesine dayanilarak ¢ikarilan 1998/2 sayili Teblig ile
degisik 1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesi kapsaminda bir devralma oldugu, ancak
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi anlaminda hakim durum yaratmadigi veya mevcut
bir hakim durumu guglendirmedidi ve bunun sonucunda Ulkenin butini yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin 6nemli dlgude
azaltilmasi sonucunu dogurucu nitelikte olmadigindan s6z konusu devir islemine izin
verilmesinin uygun olacagi,
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ifade edilmektedir.

H- INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar

H.1.1. Bunge Limited

Entegre tarim ticareti ve gida sektdérinde faaliyet gosteren ve Bermuda
kanunlarina goére kurulmus olan Bunge Limited (Bunge)'in merkezi White Plains,
New York'ta bulunmaktadir. Bunge'nin bir kisim hisseleri New York Borsasinda iglem
gormektedir. Bunge'nin hemen hemen butin faaliyetleri Guney ve Kuzey
Amerika'dadir.

Devralma islemi agisindan Bunge'nin énem arz eden faaliyetleri yalnizca
tarim ticareti ve 6zel soya urunlerine iligkin faaliyetlerdir. Bunge'nin tarim ticareti G¢
ana bolimden olugsmaktadir. Bunlar hububat Uretimi tarim drdnlerinin ticareti,
depolanmasi ve satisi gida ve yag uretimi igin soya fasulyesinin ezilmesini igceren
yagli tohumlarin islenmesi ve bu Urlnlerin uluslararasi piyasalarda pazarlanmasidir.
Bunge'nin gida ticareti yemeklik yag urunleri, bugday ve unlu gidalar, soya ve misir
arinleri olmak Uuzere dort alani kapsamaktadir. Bunge'nin uluslararasi ticari
faaliyetleri Bunge Global Markets (BGM) isimli igtiraki vasitasiyla yuratilmektedir.
Bunge gubre Uretimi alaninda da faaliyet gostermektedir.

Bunge'nin Yonetim Kurulu Gyeleri ise; Alberto Weisser (Yonetim Kurulu
Baskani), Jorge Born Jr (Bagkan Yardimcisi), Ernest G. Bachrach, Enrique H.
Bollini, Michael H. Bulkin, Octavio Caraballo, Francis Coppinger, Bernard de La
Tour d'Auvergne Lauragnais, William Engels, Carlos Braun Saint ve Paul
Hatfield'den olusmaktadir.

H.1.2. Bunge Gida Ticaret A.S.

Bunge'nin Turkiye'de dogrudan herhangi bir faaliyeti bulunmamasina ragmen;
Tarkiye'deki istiraki Bunge Gida Ticaret A.$. (Bunge A.S.) yalnizca yagh tohumlar,
yagh tohum kuspesi, yagl tohum yagi ve hububat gibi Grlnlerin Turkiye'ye ithalatini
ve Turkiye'de pazarlanmasini gergeklestirmektedir.

Bunge A.$S.'nin 2001 yili Cirosu .......ccocoviiiiiiiininn.. TL'dir. Ancak so6z
konusu cironun ilgili Grin pazarinda gergeklesen faaliyetlerden elde edilen kismi
................................ TL'dir.

Bunge A.S.'nin hissedarlik yapisi ise asagida belirtilmistir:

Hissedarlar Hisse Orani (%)

Koninklijke Bunge B.V. 99.6

ilhan Algar 0.1

Riza Selami Cagatay 0.1

Veli Piritli 0.1

Murat Reka 0.1

H.1.3. Edison S.p.A.

Devreden Edison S.p.A. (Edison), merkezi Milan, italya'da bulunan ve italyan
kanunlarina goére kurulmus bir sirkettir. Edison'un hisselerinin  %91.457'sini
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Italenergia S.p.A. elinde bulundurmaktadir; dolayisiyla Edison lItalenergia S.p.A.
tarafindan dogrudan kontrol edilmektedir. Italenergia S.p.A. hisselerinin %38.6'sIni
FIAT Grubu, % 20'sini Carlo Tassara, % 18'ini Elicricité de France, % 9.5'ini Banca
di Roma, % 7.8'ini Nuova Holding San Paolo Imi ve % 6'sini da Intesa BCI elinde
bulundurmaktadir.

Edison'un Yonetim Kurulu Uyeleri ise; Umberto Quadrino (Yoénetim Kurulu
Bagkani), Umberto Tracanella (Baskan Yardimcisi), Guido Angiolini, Giulio Del
Ninno, Matteo Arpe, Marc Boudier, Damien Clermont, Giuliano Mari ve Romain
Zaleski'den olugsmaktadir.

Edison'un asil faaliyet alani enerji sektérii olup, bu alanda italya'nin énde
gelen enerji sirketlerinden biridir. Bu kapsamda Edison'un faaliyetlerinin asil
boliumunu elektrik ve dogal gaz uUretimi ile satigi olusturmaktadir. Bunun yani sira
Edison'un faaliyet goOsterdigi baska alanlar da bulunmaktadir. Bunlar; seker ve
tirevleri (Beghin Say S.a.), muhendislik (Technimont S.p.A.), gemi insasi
(Intermarine S.p.A.) ve yagli tohum isleyiciligidir (Cereol S.A.). Edison'un Tirkiye
Cirosu ........ milyon Euro olup; bu rakamin ...... milyon Euro'luk kismi (2001 yili T.C.
Merkez Bankasi ortalama alis kuru bazinda hesaplandiginda ...........................
TL) ilgili pazara Cereol'un yaptigi satiglardan olugsmaktadir.

H.1.4. Cereol S.A.

Hiseleri devre konu Cereol S.A. (Cereol), Fransiz kanunlarina gére kurulmus,
merkezi Fransa'da bulunan ve Euronext Paris Borsasi'nda iglem goren bir sirkettir.
Cereol'un hisselerinin % 54.69'u Edison'un elinde bulunmaktadir. Bu hisselerin ¢ok
kUguk bir bolimua de (yaklasik % 3.3'U), Edison'un bagh sirketi Montecatini'ya aittir.
Cereol'un geri kalan hisseleri halka arz edilmistir. Cereol Gzerinde kontroll bulunan
baska herhangi bir hissedar mevcut degildir.

Cereol'in Yonetim Kurulu Gyeleri; Carl Hausmann (Yonetim Kurulu Bagkani),
Guido Angiolini, Piergiuseppe Biandrino, Maurice Lévy, Aldo Marsegaglia, Mario
Lombardi, Yves-René Nanot ve Angelo Maria Triulzi'dir.

Cereol aslil olarak yagl tohumlarin igslenmesi alaninda faaliyet gostermektedir.
Cereol'ln faaliyet konularini baglica dort bolime ayirmak mumkiandar. Bunlardan
Avrupa'da yer alan bolum daha ziyade aycgicegi, soya gibi UrUnlerin iglenmesini
gerceklestirmektedir. Cereol ayrica istiraki "Lesieur" araciliiyla siselenmis yagli
tohum yagi ve zeytin yagi arzi gergeklestirmektedir. Cereol'in yemeklik yag grubu
ispanya, italya, Fransa, Almanya, Avusturya ile Polonya, Ukrayna, Macaristan,
Romanya gibi Avrupa Birligi Uyesi olmayan Uulkelerde faaliyet gostermektedir.
Cereol'in Kuzey Amerika Isleme Grubu yaglh tohumlarin iglenmesi ve yad ve
hayvansal gida pazarlamasi alanlarinda faaliyet gostermektedir. Bunlarin yani sira
Cereol'in Fransa Bordeaux, Danimarka Aarhaus ve Almanya Hamburg'da yagl
tohumlarin iglenmesi ile elde edilen protein konsantreleri ile lesitin gibi katki
maddeleri Ureten bir bolumu ve igtiraki Navaol tarafindan yurutulen, esas olarak
Fransa, italya ve Avusturya'da faaliyet gosteren bio-dizel yag Uretimi bolimi
bulunmaktadir.

Cereol'un Turkiye'de herhangi bir Gretim faaliyeti, istiraki, dagiticisi
bulunmamaktadir. Cereol'in Tulrkiye disinda uretimini gergeklestirdigi ham yagh
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tohum yagi, soya proteini ve lesitin; Grains & Fourrages, AC Toepfer, Sungrain,
Bunge gibi bagimsiz isletmeler tarafindan Cereol'den satin alinarak Turkiye'de
pazarlanmaktadir. Dolayisiyla Cereol'in Turkiye'deki pazar payi Turkiye'ye yaptigi
dolaylh satiglardan elde ettigi ciro Uzerinden hesaplanmistir.

Cereol'in Tlrkiye'ye yapti§i yagli tohum ya@ satislari ispanya Moysera'da
bulunan igtiraki vasitasiyla, soya proteini satiglari Danimarka Aarhaus'da bulunan
tesislerinden, lesitin satiglari ise Central Soya European Lesitin adli igletmesinden
gergeklestiriimektedir.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazar

Devralmaya taraf olan tesebbuslerden Bunge ve Cereol'in, dlinya ¢apinda,
yagli tohum ticareti ve yagh tohumlarin iglenmesi suretiyle olusan alt pazarlarin
hemen hemen timinde pek ¢ok faaliyeti bulunmaktadir.

Bunge'nin Turkiye'de kurulmus olan igtiraki Bunge A.$. Turkiye'ye soya
fasulyesi, soya fasulyesi kispesi, misir, yagli tohum yaglari (soya, aygicek, misir,
kolza, palm v.s.) ve bugday gibi UrUnlerin ithalatini ve Turkiye'de pazarlamasini
gerceklestirmektedir.

Cereol ise Turkiye'de herhangi bir Uretim tesisi ya da bir pazarlama
isletmesine sahip degildir. Ancak Cereol'in Turkiye'ye yonelik satiglar
bulunmaktadir ve dolayisiyla Turkiye'deki bu satiglardan belli miktarlarda ciro elde
etmektedir. Bu satiglar dogrudan nihai tlketiciye yapilmamakta; isleyiciler ya da ara
kullanicilara yapilmaktadir. Cereol'Un Turkiye'ye sattigi baslica G¢ Gran ham yagh
tohum yagi, protein karisimlari ve lesitindir.

Yukaridaki agiklamalardan anlasilacagr Uzere Bunge ve Cereol'ln
Tarkiye'deki faaliyetleri bakimindan ortigen tek alanin yagli tohum yaglari olmasi
nedeniyle ilgili Urin pazari "ham yagh tohum yadlari pazarl" olarak tanimlanmigtir.
Ham yagh tohum yagdlari pazarinda aygicek yadi, soya yagdi, misir yagi, kolza ve
palmlar yer almaktadir.

Ham yag, yagli tohumlarin kirilmasi sonucunda elde edilmektedir. Ham yag,
esas olarak tum yagh tohumlar i¢in ayni olan kirma muamelesinin ilk islenmis
ciktisidir. Gida sanayi ile daha az olmakla beraber hayvan yemi ve kimya
sektorlerinde de kullaniimaktadir.

H.2.2. Cografi Pazar

Her ne kadar birlesme/devralma islemi Fransa sinirlari iginde gergeklesiyorsa
da, islemin taraflarinin Glke capinda ilgili UrGnlerin satis ve dagitimi faaliyetinde
bulunmasindan dolayi, s6z konusu islemin etkilerinin dikkate alinacagi ilgili cografi
pazar, Turkiye Cumhuriyeti sinirlari olarak belirlenmigtir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Devralma iglemi, Bunge ve Edison arasinda 21.7.2002 tarihinde imzalanan
Hisse Devri Anlagsmasi'nin vyuarurlige girmesiyle gerceklesecektir. Devralma
anlasmasi kapsaminda Bunge, yeni kurulan ve tamamina sahip oldugu bir istiraki
vasitasiyla Edison'un Cereol'deki 14,037,220 adet (% 54.69) oraninda hissesini
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satin almaktadir. S6z konusu devralma neticesinde Cereol'in kontroli Bunge'ye
gecmektedir. Bu agidan bildirime konu olan devralma iglemi 1997/1 sayili Teblid'in
2. maddesinin (b) fikrasi kapsaminda bir devralma iglemidir.

Ayni Tebligin 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4. maddesine gore, “...islemi
gerceklestiren tesebbuslerin, Ulkenin tamaminda veya bir boéliminde ilgili Grin
piyasasinda , toplam pazar paylarinin, piyasanin %25’ini agsmasi veya bu orani
asmasa bile toplam cirolarinin yirmibes trilyon Tdrk Liras’'ni asmasi...” halinde
Rekabet Kurulu'ndan izin alinmasi zorunludur.

Devralan Bunge'nin devralmaya esas alinacak 2001 yili Tarkiye cirosu ......
trilyon TL'dir. Edison'un ise Turkiye'de herhangi bir igtiraki bulunmamasina ragmen
devre konu Cereol vasitasi ile Turkiye'ye yaptigi satiglardan olusan cirosu .......
trilyon TL'.dir. Anlasma taraflarindan Bunge'nin Turkiye'deki pazar payr %.....,
Cereol'in ise % ..... 'dur. Boylece taraflarin ilgili Grin pazarindaki toplam pazar
paylari % 10 oranina ulagsmaktadir. Taraflarin ilgili Grin pazarindaki toplam paylari
esigin altinda olmakla birlikte cirolari 1997/1 sayili Teblid'in 6ngoérdigu esiklerin
Uzerindedir. Dolayisiyla iglem izne tabidir.

Taraflarin ilgili pazardaki paylarinin olduk¢a disuk olmasi ve pazarin yapisi
dikkate alindiginda islem sonucunda bir hakim durum yaratilarak veya var olan bir
hakim durum guglendirilerek rekabetin 6nemli dlgide sinirlandiriimadigi, dolayisiyla
bildirim konusu isleme 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ¢ergevesinde izin verilmesi
gerektigi kanaatine variimistir.

I- SONUC

Yukarida vyer verilen degerlendirmeler cergevesinde; Bunge Limited'in
Edison'un Cereol'deki %54.69 oraninda hissesini satin almasina iligskin iglemin;
taraflarin ilgili Grin pazarindaki toplam cirolari yodnuyle, 4054 sayili Kanun’un
7. maddesine dayanilarak cikarilan 1998/2 sayili Teblig ile degisik 1997/1 sayih
‘Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblid’'in 4. maddesi kapsaminda izne tabi bir devralma olduguna, ancak bu
devralma igleminin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi
anlaminda hakim durum yaratmadigi veya mevcut bir hakim durumu giglendirmedigi
ve bunun sonucunda Ulkenin butind yahut bir kisminda herhangi bir mal veya
hizmet piyasasindaki rekabetin 6nemli Olgude azaltilmasi sonucunu dogurucu
nitelikte olmadidina, bu nedenle s6z konusu devir iglemine izin verilmesine

QY BIRLIGI ile karar verilmistir.
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