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: Greencastle Drinks Limited

Kent Gida Maddeleri San ve Tic AS
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Jak AMRAM
Mahmutbey Mah. Tasocagi yolu Cad. No:19
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Leon AMRAM
Mahmutbey Mah. Tasocagi yolu Cad. No:19
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Filip AMRAM
Mahmutbey Mah. Tasocagdi yolu Cad. No:19

Bagcilar 34550 / istanbul

Lolita AMRAM
Mahmutbey Mah. Tasocagi yolu Cad. No:19
Bagcilar 34550 / Istanbul

E. DOSYA KONUSU: Cadbury Schweppes Plc kontrolindeki Greencastle
Drinks Limited tarafindan, Jak AMRAM, Leon AMRAM, Filip AMRAM ve Lolita
AMRAM’In sahibi bulundugu, Intergum Gida San. ve Tic. A.S., Dandy Sakiz
Sekerleme ve Tic. A.S., Intergum North America Inc ve Falim Sakiz San. ve Tic.
A.S.’nin kontroluniin devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.
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F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 8.6.2007 tarih ve 3894 sayi ile giren ve
en son 1.8.2007 tarih ve 5159 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Uzerine, 4054
sayill Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet
Kurulu'ndan Izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili
hakumleri uyarinca yapilan inceleme sonucu duzenlenen 16.8.2007 tarih ve 2007-3-
110/0i-07-0S sayili Birlesme/Devralma Raporu, 20.8.2007 tarih ve REK.0.07.00.00-
120/183 sayili Bagkanlik Onergesi ile 07-67 sayili Kurul toplantisinda goérusilerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da;

- Cadbury Schweppes Plc. kontrolindeki Greencastle Drinks Limited
tarafindan, Jak AMRAM, Leon AMRAM, Filip AMRAM ve Lolita AMRAM’In
sermayelerinin tamamina sahip oldugu Intergum Gida San. ve Tic. A.S.,
Dandy Sakiz Sekerleme ve Tic. A.S., Intergum North America Inc. ve Falim
Sakiz San. ve Tic. A.$.’nin kontrolinin devralinmasinin, 4054 sayil
Kanun’un 7. maddesine dayanilarak c¢ikarilan 1997/1 sayili Teblig
kapsaminda izne tabi bir devir islemi oldugu,

- ancak ilgili Urin pazarlarindan “sekersiz sakiz” pazarinda, devralma
oncesindeki mevcut hakim durumun gugclendiriimesi suretiyle Kent Gida
Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.$.’nin hakim duruma gelmesi ve dolayisiyla
rekabetin 6nemli Olcide azalmasi sonucu dogacagindan, bildirime konu
islemin 4054 sayili Kanun'un 7/1. maddesi kapsamina girecegi, bu nedenle
isleme bu haliyle izin verilemeyecedi,

Bununla birlikte Greencastle Drinks Limited tarafindan Rekabet Kurumu’na sunulan;
temel olarak Kent Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.$.’nin “Nazar” markasinin bir
bagska tesebbuse devredilmesini 6ngdren taahhudun yerine getiriimesi halinde ise;

- Kent Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.$. devralma iglemi ile sekersiz
sakiz pazarinda mevcut hakim durumu devralmak suretiyle hakim duruma
gelecek olmakla beraber, s6z konusu pazarda bir yogunlagsma
gerceklesmeyecedi, dolayisiyla rekabetin 6nemli dlgiide azalmasi sonucu
dogmayacagi, bu nedenle taahhudiun yerine getiriimesi sartiyla bildirim
konusu devralma islemine izin verilebilecegi,

- igslemi dizenleyen Hisse Devir So6zlesmesi’nin 16.3. maddesiyle getirilen
rekabet yasaginin, devir isleminin makul ve objektif yan sinirlamasi olmasi
nedeniyle anilan devralma islemiyle birlikte izin verilebilecedi,

- Hisse Devir Sozlegsmesi'nin  18.3. maddesiyle getirilen gizlilik
yukimlaldgunin yan sinirlamalarda orantilihk prensibini sire yonuyle
karsilamadigi, dolayisiyla bu haliyle devralma isleminin bir yan sinirlamasi
olarak kabul edilemeyecegdi, s6z konusu yukumluligun suresinin teknik
‘know how’a iligkin bilgiler disindaki bilgiler icin, 3 yilla sinirlandiriimasi
halinde bir yan sinirlama olarak kabul edilerek devralma islemiyle birlikte
izin verilebilecegi

sonucuna ulasildigi ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Greencastle Drinks Limited (Greencastle Drinks)
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Greencastle Drinks, merkezi Londra’da bulunan Cadbury Schweppes’in
sermayesinin tamamina dolayl olarak sahip oldugu bir bagh ortakhdidir. Cadbury
Schweppes ise hisseleri Londra Menkul Kiymetler Borsasi ve New York Menkul
Kiymetler Borsasinda kota edilmis olup halka acgik bir sirkettir. Dinya c¢apinda
sekerleme, cikolata, sakiz, icecek Uretimi ve pazarlamasi ile istigal eden Cadbury
Schweppes’in  Tirkiye'de Kent Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S.(Kent)'
aracihigiyla yuruttigu faaliyetleri gikolata, sekerleme ve sakiz sektorlerindedir.

Cadbury Schweppes'’in yonetim kurulu Uyeleri DPG Faguet, J Vlaanderen ve Joost
Rosmuller'dir. Kent'in yonetim kurulu Gyeleri ise Ozcan Tahincioglu (Yénetim Kurulu
Bagkani), Matthew John Shattock, Robert James Stack, Christiaan August Joseph
Van Steenbergen, Ahjaz Ahmed Khan, Andrew Stanley Baker ve Mumtaz
Tahincioglu’dur. Kent'in ortaklik yapisi Tablo-1'de gdsterilmektedir.

Tablo-1 Kent'in Ortaklik Yapisi

Pay Sahibi Pay Orani (%)
Cadbury Schweppes Overseas Ltd 95,36
Tahincioglu Holding A.S. 4,00
Halka Agik Kisim 0,64
Toplam 100,00

Devir igleminde devralan sirket olan Greencastle Drinks’in sermayesinin tamami
Cadbury Schweppes Investments B.V'ye, bu sirketin sermayesinin tamami da
Cadbury Schweppes Overseas Ltd.’'ye aittir. Hem Kentin hem de Cadbury
Schweppes Investments B.V’'nin kontroline sahip goérinen Cadbury Schweppes
Overseas Ltd.’nin sermayesinin tamami, Vantas International Ltd.’de, Vantas
International Ltd.’nin sermayesinin tamami ise Cadbury Schweppes Plc.’dedir. S6z
konusu sermaye yapisi Grafik-1'de gosterilmektedir.

Kent'in 2006 cirosu 352.633.898 YTL dir

Devralan Tarafin Grup Yapisi
Cadbury Schweppes Plc
!

Vantas International Ltd.

1
Cadbury Schweppes Overseas Ltd
1

! !
Cadbury Schweppes Investments B.V Kent Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.S.

Greencastle Drinks Limited

Cadbury Schweppes’in, Turkiye'deki seker ve cikolata markalari Jelibon, Tofita,
Bonibon, Olips, Topitop, Meybon, Kent, Cadbury, Poptip; sakiz markalari sekersiz

! Cadbury Schweppes’in Kent hisselerini devralma islemlerine Rekabet Kurulu’nun 16.4.2002 tarihli, 02-24/242-97
sayili ve 6.4.2006 tarihli, 06-24/303-70 sayili kararlari ile izin verilmistir.
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sakizda Nazar, sekerli sakizda Toybox, Tipitip, Turbo, Mino, Party, Pola ve Minti,
tatlandiricili sakizda Trident ve Relax'tir.

Cadbury Schweppes dunyanin en buylk sakiz Ureticilerinden biridir. Dosya mevcudu
bilgi ve belgeden; cesitli bati Ulkelerindeki pazarlara iligkin verilerde, sakiz
piyasalarinin genelde olipopol 0zellik arz ettigi, bu piyasalarda Cadbury
Schweppes’in italyan Perfetti ve Amerikan Wrigley firmalariyla beraber ¢ bilyiik
oyuncudan biri oldugu goérulmektedir.

H.1.2. Intergum Grup

Intergum Grup, sakiz Uretimi ve dagitimi alaninda faaliyet gosteren ve Turkiye'de
yerlesik bir sirketler toplulugudur. Grup igerisindeki sirketlerden Intergum Gida, sakiz
uretimi ve pazarlamasi ile istigal eden ana sirket olup, Intergum North America ve
Dandy aktif olarak faaliyet gdstermemektedirler. Falim ise Falim markasinin
korunmasi amaciyla kurulmus olup yine aktif faaliyet gostermeyen bir sirkettir.

Intergum Grup Turkiye’de sakiz uretiminde bulunan en buylUk tesebbustir. 2006 yili
toplam cirosu ... YTL'dir. AB’de ve Amerika’da bulunan bir¢gok stpermarket zincirinin
surekli tedarikgisi olan Intergum’in cirosunun %20’si ihracattan kaynaklanmaktadir.

Intergum North America, 1996 yilinda, ABD sakiz pazarina girebilmek amaciyla
Intergum Gida’nin bagh ortakligi olarak kurulmustur. Ancak kurulma amacinin
basariya ulasmamasi nedeniyle aktif faaliyet gostermeyen bir sirkettir. Devralma
sonrasinda bu sirket de, sermayesinin tamaminin Intergum Gida’'nin elinde olmasi
nedeniyle, Cadbury Schweppes’e ge¢gmis olacaktir.

Intergum Gida’nin, Dandy’nin ve Falim’'in yonetim kurulu Uyeleri Jak Amram, Leon
Amram, Filip Albert Amram, Albert Geron Ve Simanto Kohen’dir. Asagida sirasiyla
Intergum Gida’nin, Dandy’nin ve Falim’in devralma dncesindeki ve devralma sonrasi
olusacak ortaklik yapilari yer almaktadir:

Tablo-2 Intergum Gida’nin Devralma Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Devralma Oncesi Devralma Sonrasi

Pay Sahibi Pay Orani (%) | Pay Orani (%) Pay Sahibi
Jak Amram 58,62 ~0,00 | Vantas International Ltd
Leon Amram 20,00 ~0,00 | Cadbury Schweppes Overseas Ltd.
Filip Amram 20,00 99,00 | Greencastle Drinks Limited
Lolita Amram 0,38 ~1,00 | Dandy
Dandy 1,00 ~0,00 | Berkeley Square Investments Plc
- - ~0,00 | Cadbury Schweppes Investments Plc.
Toplam 100,00 100,00 | Toplam
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Tablo-3 Dandy’nin Devralma Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Devralma Oncesi Devralma Sonrasi

Pay Sahibi Pay(o%ra”' Pa{%""”' Pay Sahibi
Jak Amram 20,00 0,08 Vantas International Ltd
Leon Amram 20,00 0,08 Cadbury Schweppes Overseas Ltd.
Filip Amram 20,00 99,67 Intergum Gida Sanayi ve Tic. A.S.
Lolita Amram 20,00 0,08 Berkeley Square Investments Plc
Intergum Gida 20,00 0,08 Cadbury Schweppes Investments Plc.
Toplam 100,00 100,00 Toplam

Tablo-4 Falim’in Devralma Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Devralma Oncesi Devralma Sonrasi
Pay Pay

Pay Sahibi Orani (%) Orani (%) Pay Sahibi
Jak Amram 58,62 ~0,00 | Vantas International Ltd
Leon Amram 20,00 ~0,00 | Cadbury Schweppes Overseas Ltd.
Filip Amram 20,00 99,00 | Greencastle Drinks Limited
Lolita Amram 0,38 ~0,00 | Berkeley Square Investments Plc
Dandy 1,00 ~0,00 | Cadbury Schweppes Investments Plc.
Toplam 100,00 100,00 | Toplam

H.1.3. Devreden Taraf

Intergum Grubun sermayedarlari Jak Amram, Leon Amram, Filip Amram ve Lolita
Amram’dir. S6z konusu sermayedarlarin Intergum Gida, Dandy ve Falim’in yani sira
sermayedari olduklari diger bir sirket olan Artemis Gida Sanayi ve Ticaret A.$.’nin
kontroll, devralma iglemi sonrasinda degismeyecektir.

Devralmadan Once gergeklesecek olan yeniden yapilanmada, Intergum Sakiz ve
Seker San. ve Tic. A.S. (Intergum Sakiz)’de yer alan Dandy hisseleri ve Artemis Gida
Sanayi ve Ticaret A.S.’de yer alan Intergum Gida hisseleri saticinin belirledigi bir
adaya gecgecektir. S6z konusu hisselerin disindaki hisseler (sirasiyla %90 ve %80)
Amram ailesinde kalmaya devam edecektir. Intergum Susswaren Vertiebs GMBH,
Intergum Sakiz'in istiraki olarak Almanya’da Rusya’ya da agilmak amaciyla
kurulmustur ve yeniden yapilanma ile birlikte, Intergum Siusswaren Vertriebs'in
kontroli de Amram ailesinde kalacaktir. Amram ailesinin kontroliinde olan ve mevcut
durumda herhangi bir sinai ve ticari faaliyeti bulunmayan Jaws Gida Sanayi ve
Ticaret A.$. de Amram ailesinin kontrolinde kalmaya devam edecektir.

H.2. ilgili Pazar

H.2.1. ilgili Uriin Pazan
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Kurul, daha onceki kararlarinda sakizi sekerlemeden ayri bir pazar olarak ele
almistir?. Taraflar da Kurulun &nceki kararlarindan hareketle sakiz pazarinin
sekerleme pazarindan ayri olarak tanimlanmasi gerektigini —ispanyol Rekabet
Otoritesi’nin kararina atif yaparak- kabul etmektedir. Bu baglamda sekerleme ile
sakizin ayri pazarlarda yer aldigina yonelik detayli bir inceleme yapiimamstir.

Sakiz pazari U¢ kategoriden olugsmaktadir: sekersiz sakiz, sekerli sakiz ve
tatlandiricili sakiz. Bu uU¢ segmentteki fiyatlandirma stratejileri ve hitap edilen kitle
arasindaki farklar, s6z konusu segmentlerin birer ilgili Urin pazari olarak
tanimlanmasini gerektirmektedir. Dosya mevcudunda yer alan bilgi ve belgelerde
sekerli ve sekersiz sakizlarin dusuk gelir grubu tarafindan tuketildigi belirtimektedir.
Intergum’in sakiz sektorine yonelik stratejileri de incelendiginde; tatlandiricili sakizin
genel olarak sehirli, modern, moday! yakindan izleyen ve dis sagligina énem veren
bir kesime hitap ettigi goériimektedir. Sekersiz sakizin ise tatlandiricidan farkli olarak
genelde kadinlar tarafindan tiketildigi; geleneksel, nostaljik, dogal ve sade bir Urin
karakterine sahip oldugu, bu baglamda agirlikli olarak daha disuk sosyo-ekonomik
statulu tuketiciler tarafindan tercih edildigi anlasiimaktadir. Sekersiz sakizin agirlikli
olarak tekli ambalajda satilmasi, dolayisiyla birim fiyatinin tatlandiricili sakiza goére
ucuz olmasi da dusuk gelir gruplari tarafindan tercih edilmesinin bir nedenidir. Sekerli
sakizin ise her iki segmentten 6zellikle dise zarar vermeme 06zelligi tasimadigi igin
ayrildigi séylenebilir. Ayrica bu segment daha ¢ok ¢ocuklara hitap etmektedir. Benzer
sekilde, tatlandiricili sakizda hizli bir bayUmenin goérulmesine kargin, sekersiz ve
sekerli sakiz segmentlerinin goreli olarak olgunluga erismis olmasi dolayisiyla fazla
blylime gostermemesi, s6z konusu iki segmentin agirlikli olarak belli bir tlketici
grubu tarafindan tuketildigini gostermektedir.

Tuketicilerin  sakiz markalari arasindaki tercih nedenleri de, U¢ segmentin
ayristinlmasi agisindan 6nemli ipuclari vermektedir. Tuketicilerin dncelikle sakizin
tadina 6nem vermesi Ozellikle sekersiz sakizin diger segmentlerden ayrildigini;
saghkla ilgili kriterler ise gekerli sakizin ayrn degerlendiriimesi gerektigini
gOstermektedir.

Sakiz fiyatlari ele alindiginda ise, her G¢ segment arasindaki fark daha belirgin olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, ortalama nihai satis fiyatlari
gram cinsinden g6z 6nune alindiginda; tatlandiricili sakizin sekerli sakizin yaklasik
iki kati fiyata satildigi, sekersiz sakizin ise tatlandiricidan %11, sekerliden ise %124
daha pahaliya satildig1 anlasiimaktadir.

Agirlikli olarak sekersiz sakizin tekli, tatlandiricili sakizin ise kutuda satiimasi
sebebiyle her ¢ segmentin adet cinsinden nihai satis fiyatlari incelendiginde, fiyat
farklari daha belirgin ortaya gikmaktadir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, tU¢ segmentteki son Ug¢ yildaki ortalama reel fiyat
hareketleri incelendiginde her U¢ segmentin de birbirlerinden ¢ok farkli fiyatlardan
satis yaptiklari, 6zellikle sekerli sakiz ile sekersiz sakiz arasinda buyuk fiyat farklari
oldugu goérulmektedir. Fiyat hareketleri her U¢ segmentteki fiyatlandirmanin
birbirinden bagimsiz gergeklestigini ortaya koymaktadir.

2 4.12.2001 tarih ve 01-58/603-158 saylll Devralma karari, 16.4.2002 tarih ve 02-24/242-97 sayili Ortak Girigsim
Karari, 3.4.2003 tarih ve 03-22/247-108 sayili Devralma karari, 6.4.2006 tarih ve 06-24/303-70 sayili Devralma
karari.
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Grafik-1 Sakiz Pazarlarinda Reel Fiyat Hareketleri
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Son olarak, fiyat korelasyonlari s6z konusu segmentlerin arasindaki farki ortaya
clkarmaktadir. Dosya mevcudu bilgi ve belgeden U¢ segment arasindaki
korelasyonlarin ytksek ¢ikmadigi anlagiimistir.

Fiyatlar, hitap edilen tiketici kesimin farkliigi ve Grunlerin yapisindaki 6zellikler goz
onlne alindiginda her U¢ segmentin de ayri birer pazar olarak ele alinmasi
gerekmektedir.

Yukaridaki acgiklamalar 1siginda; “sekerli sakiz”, “tatlandiricili sakiz” ve “sekersiz
sakiz” seklinde Ug¢ ayri ilgili Grin pazari tanimlanmistir. Bununla beraber, bildirime
konu iglemin bu ilgili Grin pazarlarinin toplami olan sakiz pazarindaki rekabet
kosullarina etkileri de ayrica analiz edilmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Pazara girig, arz kaynaklarina ulasma, uretim, dagitim, pazarlama ve satig sartlarinin
bdlgesel bir farklilik géstermemesi nedeniyle ilgili cografi pazar, “Turkiye Cumhuriyeti
sinirlari” olarak tespit edilmistir.

H.3.Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Devralma iglemi

Bildirime konu iglemle Intergum Grup blnyesindeki tesebbuslerin mutlak kontroll
Cadbury bunyesindeki Greencastle Drinks’e gegeceginden s6z konusu iglem 1997/1
sayill Tebli§ anlaminda bir devralma islemidir. 1997/1 sayili Tebli§ kapsaminda bir
birlesme/devralmanin Rekabet Kurulu iznine tabi olabilmesi icin Teblid'in 4.
maddesinde iki esik getirilmistir. 1997/1 sayili Teblig ve bu Teblig'de degisiklik yapan
1998/2 sayili Teblig cergcevesinde islemin taraflarinin ilgili Grin pazarindaki toplam
pazar paylarinin %251 veya toplam cirolarinin 25.000.000 YTL'yi astigi
birlesme/devralmalarin izne tabi oldugu belirtiimigtir. Asagida yer verildigi Uzere ciro
ve pazar pay!l ile Teblig’de belirtilen esik asildigindan s6z konusu islem izne tabidir.
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H.3.2. Taraflarin Pazardaki Konumu
H.3.2.1. Pazar Paylan
H.3.2.1.1. Genel Olarak Sakiz Pazarinda Pazar Paylari

Tlrkiye sakiz pazarinda faaliyet gosteren tesebbuslerin, sakiz pazarinin toplaminda
sahip olduklari pazar paylari satis degerine gore ve yillar itibariyla Tablo-5’de, satis
miktarina gore sahip olduklari pazar paylan Tablo-6’da sunulmaktadir. Homojen
olmayan, farklilagtinimis Urlnlerden olusan sakiz pazarinda satis dederine gore
hesaplanan paylar, pazar gucund satis miktarina goére hesaplanan paylara gore daha
iyi yansitmaktadir.

Tablo-5 Sakiz Pazarinda Satis Degerine Goére Pazar Paylari

Pazar Pay (Satis Degerine Gore (%))
Tesebbls

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007°

Intergum
30-40 30-40 40-50 40-50 40-50 40-50 | 40-50
Perfetti 10-20 20-30 20-30 20-30 20-30 20-30 | 20-30
Kent 0-10 10-20 10-20 10-20 10-20 10-20 | 10-20
Ulker/B i
Ulker/Baycan 10-20 10-20 10-20 10-20 10-20 0-10 |  0-10
Wrigley 0-10 0-10 0-10 0-10 -
Diger 10-20 10-20 0-10 0-10 0-10 0-10 0-10
Toplam 100,0 100,0 100,0 100,0 100,00 100,00 | 100,00
Kaynak: AC Nielsen ve Euromonitor
Tablo-6 Sakiz Pazarinda Satis Miktarina Gére Pazar Paylari
N Pazar Payi (Satis Miktarina Gére (%))
Tegebbis 2005 2006 2007

Intergum 30-40 30-40 50-60
Perfetti 20-30 20-30 20-30
Kent 10-20 10-20 10-20
Ulker/Baycan 10-20 10-20 0-10
Diger 10-20 10-20 0-10
Toplam 100,00 100,00 100,00

Kaynak: AC Nielsen

Bildirime konu islem sakiz pazari genel olarak ele alindiginda pazar payi bakimindan
Uglncl sirada bulunan Kent'in, en blylk pazar payina sahip lider oyuncu
konumunda bulunan Intergum’t devralmasini igermektedir. Tablo-5'deki veriler
dogrultusunda pazardaki tesebbuslerin 2006 yili sonu itibariyla satis degerine gore
pazar paylari incelendiginde Kent’in Intergum’i devralmasi halinde ulasacagi pazar

3 2007’ye iligkin verilen bilgiler, aksi belirtiimedirkce, 2007'nin ilk geyregine dair verileri yansitmaktadir.

* Rekabet Kurulu'nun 4.12.2001 tarih ve 01-58/603-158 sayili Kararina konu olan islemle Baycan Ciklet ve Gida
Sanayi A.S.’nin Ulker Grubu Sirketlerden biri olan Ustiin Gida Sanayi ve Ticaret A.S.’ye devredilmesi nedeniyle
Tablo 5 ve Tablo 6'da Baycan’in pazar payi Ulker'in pazar payina eklenmistir.
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payinin %... (satis miktarina goére %...) oldugu gorulmektedir. 2007’nin ilk U¢ ayinda
devralma taraflarinin satis degerine gore toplam pazar paylari ise %...'dir.

Devralma taraflari olan Intergum ve Kent'in pazar paylarinin 2001’den bu yana
istikrarli bir sekilde (Kent icin 2004 hari¢) artigi gorulmektedir. Ayni dénemde,
pazarda ikinci konumda bulunan Perfetti de pazar payini istikrarli bir sekilde
artirmistir. S6z konusu donemde diger kategorisindeki birgok kig¢lik oyuncu pazar
payini yitirirken, pazardaki ®nemli oyunculardan Ulkerin pazar payl da yariya
inmistir. Kiresel anlamda en buyuk sakiz Ureticilerinden biri olan Wrigley de ayni
donem igcinde pazardan cekilmistir. Sonug¢ olarak, 2001’den bu yana pazarda en
blyuk G¢ oyuncunun paylarini istikrarl bir sekilde artirdiklari bir tablo ortaya ¢ikmis,
bu artistan en buyUk payi da pazar lideri olan Intergum almistir.

H.3.2.1.2. Sekersiz Sakiz Pazarinda Pazar Paylari

Sekersiz sakiz pazarinda tesebbuslerin sahip olduklari pazar paylari Tablo-7’de
sunulmaktadir.

Tablo-7 Sekersiz Sakiz Pazar Paylari

Tesebbiis Degere Gore Pazar Payi (%) Miktara Gore Pazar Payi (%)
2005 2006 2007 2005 2006 2007
Intergum 70-80 70-80 80-90 70-80 70-80 80-90
Ulker 0-10 0-10 0-10 0-10 0-10 0-10
Kent 0-10 0-10 0-10 0-10 0-10 0-10
Diger 0-10 0-10 0-10 0-10 0-10 0-10
Toplam 100 100 100 100 100 100,00

Kaynak: AC Nielsen

Tablo’dan sekersiz sakiz pazarinda Intergum’in 2006 yili itibariyla %..., 2007 ddénemi
itibariyla %... oraninda pazar payina sahip oldugu gorilmektedir. Intergum’in, Kent'i
dikkate almazsak, 2006 itibariyla %..., 2007 ilk G¢ ayhik donem itibariyla %... oraninda
pazar paylyla en yakin takipgisi olan Ulkerle arasindaki pazar payi farki islem
oncesinde bile ¢cok yuksektir.

Bu pazar bakimindan dikkati ¢eken diger bir nokta da, diger pazarlarda islem
sonrasinda Kent'in en dnemli rakibi konumunda olacak Perfetti'nin sekersiz sakiz
pazarinda kayda deger bir faaliyetinin bulunmamasidir®. Perfetti'nin, sekersiz sakiz
pazarina girmek amaciyla lanse ettigi Anilar ve Génil olmak Uzere 2 tane sekersiz
sakiz markasi bulunmakla birlikte, bu markalar pazarda tutunamamiglardir.

H.3.2.1.3. Sekerli Sakiz Pazarinda Pazar Paylari

Sekerli sakiz pazarinda tesebbuslerin sahip olduklari pazar paylari Tablo-8'de
sunulmaktadir. Bu pazar payi verileri icin satis degeri yerine satis miktarinin temel
alinmasi daha uygun olacaktir. Bunun nedeni, daha ¢ok ¢ocuklara hitap eden bu
pazarda tesebbuslerin sadece sakiz degil, sakizin yaninda c¢ocuklarin ilgisini
cekebilecek oyuncak gibi Urlnleri de satabilmeleridir. Kent'in Toy Box markali Grinu
bu duruma Ornek olarak verilebilir. Bu Granun oyuncakla birlikte satiimasi nedeniyle
Kent'in satis miktarina gore pazar payi ile satis degerine gore pazar pay! arasinda
onemli bir farklik olusmaktadir. Bu nedenle bu pazar bakimindan satis miktarina

® 2006 yilinda sekersiz sakizda yaklasik olarak %... diizeyinde pazar payina sahip olan Perfettinin pazar payi
2007 yilinda %0’a inmistir.
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gOre pazar payi verilerinin dikkate alinmasinin daha dogru bir 6l¢it olacagi dikkate

alinarak bu veriler asagida sunulmustur.
Tablo-8 Sekerli Sakiz Pazar Paylari

Tesebbiis Degere Gore Pazar Payi (%) Miktara Gore Pazar Payi (%)
2005 2006 2007 2005 2006 2007
Kent 30-40 30-40 30-40 10-20 10-20 10-20
Perfetti 20-30 20-30 10-20 20-30 20-30 20-30
Intergum 10-20 10-20 10-20 10-20 10-20 10-20
Ulker 0-10 0-10 0-10 0-10 0-10 0-10
Diger 20-30 20-30 20-30 20-30 20-30 20-30
Toplam 100 100 100 100 100 100,00

Kaynak: AC Nielsen

Tablodan da anlasilacagi Uzere islem sonrasinda Kent’in ulasacagi pazar payi 2006
yili itibariyla %..., 2007 Ocak-Mart donemi itibariyla %...’dir. Devralma sonrasinda

Kent'in yine en dnemli rakibinin 2006 yili itibariyla %...

Perfetti olacagi anlasiimaktadir.

H.3.2.1.4. Tatlandiricih Sakiz Pazarinda Pazar Paylari

oranindaki pazar paylyla

Tatlandiricili sakiz bakimindan tesebbuslerin sahip olduklari pazar paylari Tablo-9'da
sunulmaktadir:

Tablo-9 Tatlandiricili Sakiz Pazar Paylari

Tesebbiis Degere Gore Pazar Payi (%) Miktara Gore Pazar Payi (%)
2005 2006 2007 2005 2006 2007
Perfetti 40-50 40-50 40-50 40-50 40-50 30-40
Intergum 30-40 40-50 40-50 30-40 30-40 40-50
Kent 0-10 10-20 10-20 10-20 10-20 10-20
Ulker 0-10 0-10 0-10 10-20 0-10 0-10
Andig 0-10 0-10 0-10 0-10 0-10 0-10
Toplam 100 100 100 100 100 100,00

Kaynak: AC Nielsen

Tablo’dan anlagilacaglr Uzere, 2006 yili sonu verileri dikkate alindiginda devir
isleminin gerceklesmesi halinde tatlandiricili sakiz pazarinda Kent'in pazar payi
%...’e, 2007 yili Mart ayina kadar olan donem dikkate alindiginda %...’ye ulasacaktir.
Tatlandiricili sakiz kategorisinde de Perfetti devir islemi sonrasinda Kent'in en énemli
rakibi konumundadir. Perfetti 2006 yili itibariyla %..., 2007 yili Mart ayina kadar olan
doénem itibariyla %... oranindaki pazar payina sahip durumdadir.

H.3.2.1.5. Sakiz Sektoriinde Kategorilerin Geligsim Egilimleri

Genel olarak sakiz pazari buylyen bir pazardir ve 2000-2005 yillari arasinda satis
miktari agisindan % 36 oraninda buyumaustur. Buyume 6zellikle daha ¢ok kadinlar ve
cocuklar tarafindan tuketilmekte olan sakizin, nefes temizleme 6zelliginden dolayi
erkekler arasinda da popdulerliginin artmasindan ve sakizin agiz sagligi ve hijyeni
amaciyla da kullaniimaya baglamasindan kaynaklanmaktadir. Bu buyumenin itici
gucund tatlandiricili sakiz kategorisi olusturmaktadir. Her biri ayri bir ilgili Grin pazari
olarak tanimlanan sakiz kategorilerinin toplam sakiz pazarindaki paylarinin geligimi
Tablo 10’da sunulmustur:
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Tablo-10 Sakiz Kategorilerinin Toplam Sakiz Pazari iginde Paylari

: Sakiz Pazarindan Aldigi1 Pay (%)
Kategori 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Sekerli Sakiz 24 24 28 27 26 23
Tatlandiricili Sakiz 28 25 31 38 40 47
Sekersiz Sakiz 48 51 41 35 34 30
Toplam 100 100 100 100 100 100

Kaynak: Taraflar

Tablodaki veriler sekerli sakizin genel olarak sakiz pazarindan aldigi payr 2001
yilindan bu yana korudugunu, bununla birlikte tatlandiricili sakiz pazarinin diger
pazarlara gore ¢ok hizli buyudugind ve bunun karsiliginda sekersiz sakizin payinin
2001 yihndaki %48, hatta 2002 yilindaki %51 seviyelerinden %30’lara geriledigini
gOstermektedir. Sekersiz sakizdaki kugulme, gelir seviyesinin ylkselmesi, dusuk
sosyo-ekonomik statulu tuketicilerin sehir hayatina entegrasyonu gibi son yillarda
guclenen ve oOnumuzdeki donemde de devami beklenen yonelimlerden
kaynaklanmaktadir. Bu itibarla sakiz sektorinde bundan sonra sekersiz sakiz
kategorisinin goreli olarak énemini yitirecedi, buyimenin itici glcunun ise tatlandirici
sakiz kategorisi olacagini sdylemek mumkindir. Daha ¢ok cocuklara hitap eden
sekersiz sakiz kategorisinin toplam igindeki payinin ise istikrarli bir seyir takip etmesi
beklenebilir.

Bu slrecin sonucu olarak sakiz sektériinde son yillarda yeni Griin, aroma, marka ve
ambalaj cesitleri blylk cogunlukla tatlandiricili sakiz kategorisinde pazara
surtlmekte; reklam ve pazarlama faaliyetleri bu kategoriye odaklanmaktadir. Bu
verileri dikkate alan devralma taraflari pazarlarin paylarinin 2002 yilindan 2006 yilina
kadar olan buyume oranlarini esas alarak, 2015 yilinda tatlandiricili sakizin payinin
%... olacagi, sekersiz sakizin payinin ise %...’a kadar gerileyecegi tahmininde
bulunmaktadir. Bu gortse karsin Perfetti yetkilileri, diger rakipler gibi sekersiz sakiz
segmentinin  kdguldigunu belirtmekle birlikte, kemiklesmis bir sekersiz sakiz
tuketicisinin oldugunu, sekersiz sakiz segmentine higbir yatirrm yapilmasa dahi bu
segmentin sakiz pazarindaki payinin %...’nin altina dismeyecegini dusunduklerini
ifade etmislerdir.

Sonugta; bir butlin olarak sakiz pazarinin bundan sonraki blyumesinin bayuk olgtide
tatlandiricili sakizdan kaynaklanmasi; sekersiz sakizin ise, toplam igindeki payinin
zaman zarfinda duserek o©neminin azalmasi beklenmektedir. Buna paralel,
onumuzdeki donemde sektore yeni girislerin de tatlandiricili ve bir dlgide de sekerli
sakiz kategorilerine olacagi kanaati olusmustur.

H.3.2.2. Yatinm Maliyetleri ve Marka Giicu
H.3.2.2.1. Yatinm Maliyetleri

Sakiz sektorinde fabrika, techizat anlaminda yatirrm maliyetleri dusuktir. Ayrica,
ortasi dolgulu draje gibi 6zel know-how gerektiren bazi Urlnler harig tutulursa, Uretim
bantlarinin kisa sUrede degisik kategorilere adapte edilerek, mevcut kapasitelerin
farkli kategorilere kaydiriimasi da mumkundur. Bu bakimdan sektorde fabrika,
techizat yatirrm maliyetine dayanan bir giris engeli bulunmamaktadir. Sektdrdeki
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oyuncularin mevcut atll kapasiteleri de bu anlamda degisik kategorilere hizla

kapasite kaydirilmasini mamkun kilmaktadir.
Tablo-11 llgili Pazardaki Bazi Tegebblslerin Kapasite Kullanim Oranlari

Tesebbis Segment Kapasite Kullanim Orani (2007)

Sekersiz sakiz
Tatlandiricih sakiz
Sekerli sakiz
Toplam

Intergum

Sekersiz sakiz
Tatlandiricih sakiz
Sekerli sakiz
Toplam

Kent

Ulker (Baycan) | Toplam

Ancak, sektorde esas yatirim gerektiren husus, marka bilinirligi elde etmek igin
gerekli olan batik maliyet niteligindeki reklam/pazarlama harcamalaridir. Sakiz
pazarinda marka gucunun dnemine asagida yer verilmigtir.

H.3.2.2.2. Marka Bilinirligi

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden, sektordeki markalarin bilinirligine yonelik
Kent'in hazirlattigi ve Bildirim Formu’nun eki olan Agustos 2006 tarihli “Chewing Gum
Brand Tracker’ baslikli sunumdan, Falim markasi da dahil olmak Uzere sakiz
pazarindaki markalarin gucunu ortaya koydugu anlagiimistir. Buna gore:

[.]

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden, Nielsen’'in Mayis 2007 tUketici arastirmasina
gbre, Falim’in Dbilinirliginin  daha da guglenerek %... seviyesine ulastigi
anlasiimaktadir.

H.3.2.2.3 Reklam Harcamalari

Intergum’in rekldm harcamalari da Falim markasinin gucu ile ilgili ipucu vermektedir.
Asagidaki tabloda tesebbusin iki amiral markasi First ve Falim'in reklam
harcamalarinin ciroya oranlari verilmektedir. Tablo incelendiginde First igin yapilan
reklam harcamalarinin, Falim igin yapilanin, 2005 yilinda ... kati, 2006 yilinda ... kati,
2007 yilinda ise ... kati oldugu gorUlmektedir. Falim’'a izafi olarak dugslk reklam
yapllmasina ragmen pazar payinda pek bir azalma olmamasinin nedeni Falim’in
yerlesmis olan marka bilinirligi oldugu kanaatine ulagiimistir.

Tablo-12 Rekldam Harcamalarinin Toplam Ciroya Orani

2005 2006 2007°
Falim Harcamalarinin Ciroya Orani %... %... %...
First Harcamalarinin Ciroya Orani %... %... %...
Falim Tim Sakizda Pazar Pay!’ %20-30 %20-30 %20-30
First TiUm Sakizda Pazar Pay %10-20 %10-20 %20-30

® Haziran 2007’ye kadar dénem.

" Pazar paylari satis degeri Uzerinden Ug aylik pazar paylarinin ortalamasi alinmasi suretiyle hesaplanmistir.
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Pazara yeni giris gerceklestirmek igin katlaniimasi gereken batik maliyet niteligindeki
reklam harcamalarinin yuksek olduguna iyi bir 6rnek olarak Kent'in 2006’da pazara
surdigu Trident markasi icgin yaptigi harcamalar gosterilebilir. Yil sonunda
kategorisinde %... civarinda pazar pay! elde eden Trident igin 2006’da yapilan yillik
reklam harcamasi ... YTL'yi bulurken (markanin pazara suruldigu son 9 aydaki
reklam harcamasi olan ... YTL’den tum yila projeksiyon yapilmigtir), %... civarinda
paya sahip oturmus bir marka olan First'in bu payinin korunmasi igin yillik sadece ...
YTL reklam harcamasi yeterli olmaktadir. Nitekim bu ylUksek reklam harcamasi
sebebiyle Kent'in tatlandiricili sakizda fiyat-maliyet marji %... olmustur. Bagka bir
ifadeyle Kent 2006 yilinda tatlandirici sakizda her satigindan ortalama %... zarar
etmigtir. Ayni kategoride Intergum’in fiyat-maliyet marji %... olarak gerceklesmistir.

Ulker batik maliyet niteliginde reklam harcamalarinin yiksekligi nedeniyle, pazara
yeni girecek bir oyuncunun ancak ... yilda degisken maliyetlerini karsilayabilecek
hale gelecegini, ... yil icinde dahi ... YTL'nin Uzerinde kimulatif zarar kaydedecegini
hesaplamig, bu nedenle 6numuzdeki donemde bu pazara yeni giris beklemedigini
dile getirmigtir.

H.3.2.2.4. Bulunurluk Oranlari

Devralma sonrasi Kent'in ylksek pazar gucune ulasmasini saglayan unsurlardan biri
de gerek Intergum’in gerekse de Kent'in yluksek orandaki marka bulunurlugudur.
Tuketicilerin surekli markay tercih etme nedenleri arasinda dérdincu sirada %26 ile
her yerde bulunabilme 6zelligi oldugu g6z 6nldne alindiginda, marka bulunurlugunun
sakiz sektdrt agisindan dnemi ortaya ¢ikmaktadir.

Haziran 2007 itibariyla en ¢ok bulunan 10 markanin bulunurluk oranlarina asagidaki
tabloda yer verilmigtir:

Tablo-13 Baglica Sakiz Markalarinin Bulunurluk Oranlari (Mayis 2007)

Tesebbis Kategori Marka Bulunurluk Orani (%)
Intergum Sekersiz Falim 90-100
Intergum Tatlandiricili First Duo 50-60
Kent Sekerli Toybox 40-50
Perfetti Tatlandiricili Vivident 40-50
Intergum Sekerli Sipsevdi 30-40
Kent Tatlandiricil Trident (Fresh) 30-40
Kent Sekersiz Nazar 30-40
Perfetti Sekersiz Big Babol 20-30
Ulker Sekersiz Yildiz 20-30
Ulker Tatlandiricili Chewy 20-30

Kaynak: AC Nielsen

Tablodan gorulebilecegi gibi, en ¢ok bulunan sakiz markalarinin gogu Intergum ve
Kent'e aittir. Nitekim tesebbulsler bazinda bulunurluk oranlarina bakildiginda bu
durum ¢ok daha netlesmektedir:

Tablo-14 Tesebbls Bazinda Bulunurluk Oranlari

Tesebbls Sakiz Seker
Intergum 90-100 -
Kent 60-70 70-80
Ulker 50-60 70-80
Perfetti 50-60 30-40
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Frito Lay 50-60

Toplam Pazar 90-100 90-100

Tablodan da goéruldagu gibi, sakiz satilan hemen her noktada Intergum’in bir Grind
bulunmaktadir. Marka bulunurlugu agisindan Intergum’i Kent izlemekte, bu ise
devralma sonrasi Kent'in sakiz ve seker sektorindeki Grunlerinin Turkiye genelinde
¢ok daha fazla noktada bulunabilir hale gelecegini goéstermektedir. Tuketiciler
acisindan bulunabilirlik, surekli markayi tercih etme nedenleri arasinda O6nemli
oldugundan, s6z konusu durumun Kent'in Urlnlerinin daha fazla satiimasini
saglayabilecektir.

H.3.2.2.5. Falim’in Bulundurulmasi Zorunlu Uriin Niteligi

Intergum’a ait olan sekersiz sakiz markasi Falim’in %[90-100] bulunurluk orani ile
geleneksel kanaldaki perakende satig noktalar igin bulundurulmasi zorunlu Urin,
bagska bir deyisle “olmazsa olmaz” (must-stock) bir Grin oldugunu sdylemek
mumkundur. Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, kategorisindeki en buyluk marka olan
Falim’in bulunurluk oraninin 2002°’den 2004’e istikrarli olarak %80’in, 2004’ten bu
yana da %85’in Uzerinde seyrettigi anlasiimistir. Falim markasinin tek basina tim
sakiz pazarindan aldigi pay %[20-30]'dur. Falim satiglarinin blyudk bolimua tekl
ambalajda gergeklestiriimekte, satislar icinde duslik sosyo-ekonomik gruplar dnem
tasimakta ve kismen bu nedenle Falim satislarinin dnemli bir bolimu bakkal ve bufe
gibi noktalarin oldugu geleneksel kanalda yapilmaktadir (Intergum’in sekersiz sakiz
satiglarinin %... kadari geleneksel kanaldadir). Falim markasinin yillardan beri
tuketici gdzinde olusturdugu imajin sonucu olan bu durum, Falim’'in geleneksel
kanalda kasa onunde en hizli sirkile olan durinlerden biri olmasi sonucunu
dogurmakta; bu itibarla 6zellikle nakit akisi son derece 6nemli olan bakkal ve bife
gibi perakendecilerin Falim’ satmama (delist) imkanini son derece sinirli kilmaktadir.
Bununla beraber, Falim’in bu “olmazsa olmaz” drun 6zelliginin, tatlandiricili sakizlarin
onem tasidigr modern kanal igin gecerli oldugunu sdylemek mumkun degildir.

H.3.2.2.6. Yatinm Maliyetleri ve Marka Giicui Bakimindan Sonug

Yukaridaki aciklamalardan sakiz sektoriunde batik maliyet niteligindeki marka
yatinminin pazara girisi zorlastirici bir unsur oldugu, bu bakimdan Intergum’in
elindeki sekersiz sakiz pazarindaki Falim ve tatlandiricili sakiz pazarindaki First
markalarinin, bu markalari elinde bulunduran tesebbuse 6nemli bir avantaj sagladigi
ortaya ¢ikmaktadir. Bunlardan Firstin marka gucu kismen ayni pazardaki Vivident
ile dengelense de, Falim markasi “olmazsa olmaz” niteligi ile sekersiz sakiz
pazarinda agik ara en onemli marka niteliginde olup, incelenen devralma islemi
sonrasinda Kent’in hakim durumunun énemli unsurlarindan birini olusturacaktir.

H.3.2.3. Dagitim Kanali

Sakiz dagitimi, geleneksel kanal ve modern kanal olarak adlandirilabilecek iki ayri
kanaldan yapilmaktadir. Geleneksel kanal distribttor, toptanci ve ticcar-plasiyer gibi
vasitalarla ulasilan bakkal ve bifelerden olusurken, modern kanal genelde dogrudan
dagitim yapilan super/hipermarketleri icermektedir.

H.3.2.3.1. Goriince Alinan Uriin Niteligi
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Sakiz ve sekerleme, aligveris listesine genelde yazilmayan, perakende satis
noktasina gidildiginde goéruldagu takdirde alinan Urlnlerdir. Bu tur Grlnlere gorince
alinan drdnler veya plansiz aligveris urtnleri denilmektedir. Plansiz satin alma
davranigi tiketicinin diginmeden ani, bir sey satin alma istegi olarak tanimlanabilir
ve tuketicinin “duginmeden hareket etme” egilimini icerir.

Sakiz ve sekerleme gibi goriince alinan Urunler agisindan kasa 6nunde bulunmak,
arinun satilmasi igin yluksek dnem arz etmektedir. Sakiz pazarinda faaliyet gosteren
tesebbusler ile Raportdrlerce yapilan gorusmelerde, Urunlerin raflarda sergilenmesi
halinde, satiimasinin ¢ok gU¢ oldugu, tuketicilerin aligveris listelerine sakizi
yazmadiklari ve akillarina sakiz almanin genelde kasa 6nunde geldigi belirtiimig,
eger Urun kasa onlnde yer almiyorsa, satislarin ¢cok dustigu ifade edilmistir. Bununla
beraber tuketiciler sakiz ve sekerlemenin, ¢ok dusuk fiyath Urlnler olmalari
nedeniyle, aradiklari markayl noktada bulamadiklari takdirde, markayi bulmak igin
tek tek noktalari dolagsmaktan kaynaklanan arama maliyetine katlanmak yerine,
noktada bulunan sakiz markasini almayi tercih etmektedir.

Belirtilen nedenlerle sakizin kasa 6nunde satilmasi, urinin pazarlamasi agisindan
blylk dnem arz etmektedir. Nitekim, gerek geleneksel kanalda, gerekse modern
kanalda sakiz ve sekerlemelerin satislarinin, ¢ok buyuk Olglide kasa onundeki
alandan gergeklestirildigi gorulmektedir. Bu alan, geleneksel kanaldaki bakkal ve
blfe gibi satis noktalarinda kasanin 6ni ve hemen yanindaki teshir alanlari, modern
kanaldaki super/hipermarketlerde ise kasa kuyrugunun olustugu alandaki (hot-zone)
stantlardir.

H.3.2.3.2. Geleneksel — Modern Kanal Dagilimi

Sakiz ve sekerleme Urunlerinin tiketiciye ulagsmasinda geleneksel ve modern kanalin
sahip olduklari agirliklar Tablo-15’de sunulmaktadir.

Tablo-15 Sakiz ve Sekerleme Satiglarinin Geleneksel — Modern Kanal Ayrimi

2004 2005 2006 2007

Gel. Mod. Gel. Mod. Gel. Mod. Gel. Mod.

Kent Sekersiz

Kent Sekerli

Kent Tatlandiricili

Kent Toplam

Intergum Sekersiz

Intergum Sekerli

Intergum Tatlandiricili

Intergum Toplam

Kent Sekerleme

Tablo-15 incelendiginde, sekersiz ve sekerli sakizda geleneksel kanalin buylk
olcude agirhikli oldugu gorilmektedir. Sekersiz sakizda geleneksel kanalin agirliginin
nedenleri, satislarin agirlikh olarak yapildigi tekli ambalajlarin bu kanalin yapisina
uygun olmasi, Urinun ayni zamanda para ustl olarak da kullanilmasi ve son olarak
dusuk sosyo-ekonomik statull tlketicilerin geleneksel kanaldan daha ¢ok aligveris
etmesi olarak siralanabilir. Sekerli sakizda geleneksel kanalin agirliginin sebebi ise;
bu Grandn agirlikh olarak ¢ocuklara satilmasi ve gocuklarin geleneksel kanaldan
daha ¢ok aligveris etmeleri olarak gosterilebilir.
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Tatlandiricili sakizda ise Intergum satiglari i¢inde geleneksel kanalin 6nemini
korudugu, Kent satislarinin ise iki kanala esit dagildigi gorulmektedir. Intergum’in
satis hacminin buyukligu dikkate alindiginda, agirlikli ortalamada tatlandiricili sakiz
icin de geleneksel kanalin dnemini korudugu aciktir. Ancak, dnimuzdeki donemde
modern kanalin toplam perakende ticaret igindeki payinin artmasi ile, bu kanalda
kasa kuyrugundaki standlarda yuksek hacimle satilan tatlandiricili sakizlarin toplam
satisi icinde modern kanalin agirhiginin artacagi soylenebilir. Tatlandiricili sakiz
segmentinin toplam sakiz tuketimi igindeki payinin da artmasi sonucu, modern
kanalin toplam sakizdaki paylr da vyukselecektir. Sekerleme satislarinda ise
geleneksel kanal %60, modern kanal %40 pay almaktadir.

H.3.2.3.3. Dagitim Kanallarina Giris

Pazara yeni nufuz eden bir tesebbus icin geleneksel ve modern kanala erisim,
kanallarin o6zelliklerine gore farkli zorluklar icermektedir. Modern kanaldaki zincir
magazalar, genelde tim magdazalardaki “hot-zone” stantlari igin topluca ihale
acmakta ve bu bodlgeler icin talep edilen kiralar birkag milyon YTL’yi bulabilmektedir.
Bu sebeple, bahsi gecen miktarlari karsilayabilecek guce sahip olmayan yeni giren
tesebbuslerin modern kanala girisi pek mumkun degildir.

Geleneksel kanaldaki noktalara erigsim icinse iki kosulun gerekli oldugundan s6z
edilebilir. Bunlardan birincisi, urinu birgok noktaya ulagtiracak bir dagitim aginin
varligidir. ikincisi ise Urtiniin satis noktasi igin ciro yaratmasi ve hizl sirkiile olmasi
gerekliligidir. Aksi halde, satis noktasi kasa onundeki degerli alanini daha ¢ok ciro
yaratan ve hizla nakde gevirebilecedi UrUnler i¢in kullanmayi tercih edecektir.

Sakiz Ureticileri genel olarak U¢ gesit dagitim sistemiyle galismaktadirlar. Bunlar,
distribUtorler, ticcar - plasiyerler ve toptancilardir. DistribUtorler, sakiz isinde faaliyet
gOsteren tesebblsle minhasir ¢calismakta, yani perakende satis noktalarina ugrayan
araclar distribGtorlGgu yapilan tesebbusun Uridnlerine rakip sakizlari satmamaktadir.
Genellikle bir bayi koguna bagli ¢alisan tlccar - plasiyerler bir arag ile sahsi olarak
s6z konusu urUnlerin dagitimini gergeklestirmektedirler. Toptancilar ise yine
perakende satis noktasina Grandn ulagimini saglamakla beraber, ayni anda birgok
gesit Urund ve bircok c¢esit markayr pazarlamaktadir. Bu sistemler iginde
distribttoérligan, genel olarak, distribatérin Granin satisina daha iyi odaklanmasi,
aranan istikrarli bigimde bulunurlugunun saglanmasi, vb. agilardan toptanciliga goére
daha etkin bir dagitim sistemi oldugu kabul edilmektedir.

Pazara yeni giren bir tesebbusun sadece kendi Urunlerini dagitacak yeni bir
distribatorlUk sistemini verimli bir sekilde calistiracak hacme ulasmasi oldukca zordur.
Raportorlerce gorusulen tesebbusler, dagitim yapan araclarin maliyeti kurtarmak igin
en az ... YTL aylik ciro yapmasi gerektigini belirtmiglerdir. Bu durum kuskusuz bir
giris engeli olusturmakla beraber, pratikte sakiz dagitan distributorler farkl Granlerin
dagitimini da gergeklestirmektedir. Bu itibarla, pazara yeni girecek bir tesebbusun,
baska sektorlerde faaliyet gosteren tesebbuslerin (sekerleme markalari olan Polo’yu
dagitan Nestle veya Rocco’yu dagitan Fritolay gibi) distribatorleri vasitasiyla dagitim
yapmas! mumkuandur. Nitekim, Intergum’in mevcut distribatorlerinin de sakiz disinda
ayni zamanda cips, seker, cakmak, cikolata, pil, meyve suyu, sigara ve kola gibi
bagska Urlnler dagitan distributorlerden olustugu gorualmektedir.
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Ayrica Tablo-16’da sunulan Intergum’in ve Ulker'in distriblitér degisim oranlari da
distribiitdr bulmanin ¢ok zor olmadigini géstermektedir. Tabloda Ulker'in biskiivi
dagitan Atlas ve sut drunleri dagitan Seher firmalari ile Intergum’in yillik distribator
degisim oranlari mukayese edilmektedir. Intergum’in distribatér degisim orani
mukayese edilen sistemlere gore yuksektir.

Tablo-16 Intergum ve Ulker'in Bayi Degisim Oranlari
Intergum (%) Ulker — Atlas (%) Ulker — Seher (%)

2004
2005
2006
2007

H.3.2.4. Uriin Portfoyleri

Portfoy glcu, birlesen taraflarin markalarinin biraraya gelmesinden kaynaklanan
pazar gucunin, markalarin tek tek sagladigi gulgler toplamindan blylUk olmasi
seklinde tanimlanabilir.

incelenen devralma isleminin taraflarindan sakiz pazarinda %[10-20] civarinda paya
sahip olan Kent, sekerleme pazarinda %[50-60] pay ile en buyUk oyuncudur.
Devralinan taraf Intergum’in ise sakiz pazarindaki gug¢li varligina karsilik
sekerlemede Urini bulunmamaktadir. Ulker sakiz pazarinda %[0-10], sekerleme
pazarinda ise %[10-20] civarinda paya sahiptir. Sakiz pazarindaki ikinci buyuk
tesebbls olan Perfettinin (%[20-30]) sekerlemedeki pazar pay! ihmal edilebilir
duzeydedir. Sekerlemedeki diger énemli oyuncular ise Frito-Lay (%[0-10]), Haribo
(%[0-10]) ve Kervan’dir (%[0-10]).

Sakiz ve sekerleme pazarindaki baslica markalara iliskin bulunurluk oranlari
incelendiginde (Tablo-13 ve Tablo-17), sakizda en yuksek bulunurluk oranina sahip
markalarin Intergum’a, sekerlemede ise Kent'e ait oldugu acgikga gorUimektedir.
Sakizda Intergum’a ait Falim ve First markalari sirasiyla %[90-100] ve %[50-60]
bulunurluk oranina sahiptir. Sekerlemede ise Kent'e ait Olips markasi %[60-70]
bulunurluk oranina sahip olup, en yuksek bulunurluk oranina erisen dort markanin
tamami Kent'e aittir.

Tablo-17 Baglica Sekerleme Markalarinin Bulunurluk Oranlari (Mayis 2007)

Tesebbls Marka Bulunurluk Orani (%)
Kent Olips 60-70
Kent Tofita 50-60
Kent Missbon 50-60
Kent Bonibon 50-60
Frito Lay Rocco 50-60
Ulker Stars 50-60
Kent Topitop 40-50
Kent Jelibon 40-50
Ulker Kremini 40-50
Ulker Bonibon 40-50

Kaynak: AC Nielsen
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Devralma sonrasi, Intergum’in sakiz portfoyu ile Kent'in sekerleme portfoyanian bir

araya gelecek olmasi, Kent'in iki portfoyun dagitim sistemini biraraya getirerek satis
ve pazarlamada kapsam ve Ol¢cek ekonomileri yakalamasini saglayacaktir.

Tablo-18 Baslica Sakiz Ureticilerinin Sakiz ve Sekerleme Portfoyleri

Geoquiz (...)
Kayip Dinyalar (...)

Sakiz
Sekersiz Sekerli Tatlandiricili Sekerleme
Intergum Falim (...) Cicoz (...) First (...)
Cola(...)
Formula 1 (...)
Freshbol (...)
Loveis (...)
Sipsevdi (...)
Sulugdz (...)
Taxi (...)
Intergum
Toplam 0.0
Kent Nazar (...) Toybox (...) Trident (...) Kent (...)
Mino (...) Relax (...) Bonibon (...)
Minti (...) Jelibon (...)
Olips Fresh (...) Missbon (...)
Party Time (...) Olips (...)
Pola (...) Olite (...)
Tipitip (...) Pop Tip (...)
Turbo (...) Rolly (...)
Zany (...) Rolmint (...)
Sporbon (...)
Superbon (...)
Tofita (...)
Topitop (...)
Kent Toplam
Ulker Yildiz (...) Angelino (...) Chewy (...) As(...)
Baycan (...) Baydent (...) Ayseker (...)
Bayram (...) Bombibom (...) Bonbon (...)
Fikra (...) Darling (...) Fantazi (...)
llvanhm (...) Game Box (...) Gallery (...)
Niyetli (...) Ozcan Bombik (...) Kremini (...)
Ozcan (...) Sikidim (...) Stars (...)
Ruyam (...) Patbom (...) Tipsy (...)
Yesil Givril Benek (...) Toffe (...)
(...) Final (...) Topseker (...)
Futbol (...) Ufo (...)
Gozyasi (...) Viva (...)
Heycan (...) Yupo (...)
Kalbim (...) Zum (...)
Kidbox (...)
Siribom (...)
Yutop (...)
Ulker Toplam
Perfetti Anilar (...) Big Babol (...) Vivident (...) Alpenliebe (...)
Gondl (...) Bloop (...) Brooklyn (...) C.Chups (...)
Bugs Bunny (...) Daygum (...) Fruitella (...)
Center Fresh (...) Happydent (...) Mentos (...)
Center Shock (...) Mentos (...)
Fire Shock (...) Xanalife (...)
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Looney Tunes (...)

Sakli Hazine (...)

Perfetti Toplam

Devralma sonrasi tesebblisin hem sakiz, hem de sekerlemeye yayilan genis Urun
portfdyli (Tablo-18%) satis noktalari igin daha cazip hale gelecek, Kent bu konumu ile
indirim ve fiyatlama pazarliginda rakiplerinde olmayan bir avantaj elde edebilecektir.
Ayrica, portfdyde Falim gibi perakendeciler igin “olmazsa olmaz” bir markanin
bulunmasi, devralma sonrasi olusacak bu portfoy gucuni kuvvetlendirmektedir. Bu
itibarla, portfdy glcu devralma sonrasi Kentin hakim durumunun &nemli
unsurlarindan birini olusturmaktadir.

H.3.2.5. Alim Giicii

Sakiz ve sekerleme satiglari iginde geleneksel kanalin modern kanala gore agirlik
tasidigl yukarida agiklanmigtir. Bakkal ve bife gibi kliguk satis noktalarindan olusan
geleneksel kanalin bu agirhgi, tesebbusin devralma sonrasi hakim durumunu
dengeleyecek bir alim guclnin varhigini olanaksiz kilmaktadir. Geleneksel kanaldaki
satis noktalari icin devralma sonrasi Kent urinu satmamanin (delist), iki nedenle
rasyonel bir tercih olmayacag@i soylenebilir: Birincisi, Falim markasi satig noktalari igin
bulundurulmasi zorunlu Griin konumundadir. Ikincisi, Intergum ve Cadbury’nin
portfoyl tum sakiz kategorileri ve sekerlemeleri kapsamakta olup, bdylece birlesme
sonras! bir bakkalin kasasinin dntndeki Granlerin gok 6nemli bolimu tesebblstn
urinlerinden olugur duruma gelecektir. Bu iki unsur, Intergum ve Cadbury’'nin
aranlerini satmay! reddetme imkanini neredeyse ortadan kaldirmakta ve bir kargi
alim glcunun varligindan s6z etmeyi imkansiz hale getirmektedir.

Tablo-19 En Biiylik Bes Musteri ve Ciro igindeki Paylar (2006, %)
Kent sekerleme Kent sakiz Intergum sakiz

Toplam .. Toplam .. Toplam

Kent ve Intergum’in sakiz ve sekerlemede ilk bes musterisine yaptigi toplam
satiglarin bu alanlardaki toplam cirosu icindeki payi ise; Intergum’in sakizda %...;
Kentin sakizda %... ve sekerlemede %... seviyesindedir’. Bu paylarin perakende
sektériinde onumuzdeki donemde beklenen konsolidasyon ile nispeten yukselmesi

8 Tablodaki degerler, sakiz piyasasinin toplami ve sekerleme piyasasi i¢in deger bazinda pazar paylaridir (Mayis
2007, %).

o Intergum, Turkiye pazarina satis yapan bagimsiz toptancilar da dikkate alindiginda, en buytk ilk 5 musterinin
payinin %...’e ¢iktigini beyan etmistir. Ancak, devralma sonrasi Kent'in satis sistemini kolaylikla degistirebilecegi
ve munhasir galigan distributérler agirlikli bir satis sistemine gegilmesi halinde bu tablonun kolaylikla ortadan
kalkabilecegi dikkate alinarak, bagimsiz toptancilarin alim glicii degerlendirmesi kapsaminda musteri kabul
edilmemesi yoluna gidilmistir.
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beklenebilirse de, hakim durumu dengeleyici bir alim glcinden s6z etmek igin
oldukga dusuk olduklar gorulmektedir.

H.3.3. Taraflar Digindaki ilgililerin Goriigleri

inceleme kapsaminda Raportérlerce taraflar disinda sektodrde faaliyet gdsteren Ulker,
Perfetti ve Kervan ile gorusulerek hem sektore iliskin bilgi, hem de isleme iligkin
gorugleri alinmustir.

[.]

inceleme kapsaminda, diinya capindaki en bllyiik (i¢ sakiz Ureticisinden biri olan ve
birka¢ yil dncesine kadar Turkiye'de de faaliyet gosteren Wrigley’in de goruslerine
basvurulmustur.

[...]
H.3.4. islemin Rekabet Kosullari Uzerine Etkisinin Degerlendirilmesi

Bu bélimde devralma isleminin pazara olan etkileri gerek ilgili pazarlar gerekse genel
olarak sakiz pazari agisindan irdelenecektir.

Tablo 20’de yogunlasma gostergesi olan HHI verileri sunulmustur. Sakiz pazarinda
Tablo 20’deki de@erler géz 6nlne alindiginda, pazarda yogunlasmanin ¢ok ylksek
oldugu, HHI'daki degisimin de genel sakiz ve sekersiz sakizda 100’den ¢ok ylksek
degerlere ulastigi gorulmektedir.

Tablo-20 Devralma Sonrasi Yogunlagsma G('istergeleri10

HHI AHHI CR; (%) | CR,(%) | Kent | Perfetti | Ulker
Genel Sakiz 4291 1291 90-100 80-90 60-70 | 20-30 | 0-10
Sekersiz 7658 1404 90-100 90-100 | 80-90 0-10 0-10
Tatlandiricili 4486 820 90-100 90-100 | 50-60 | 40-50 | 0-10
Sekerli 2722 480 70-80 50-60 3040 | 20-30 | 10-20

Yukaridaki degerlendirmelerden incelemeye konu islemin sakiz pazarinin genelinde
rekabetin kisittanmasi endisesi dogurdugu ortaya c¢ikmaktadir. Bu durumun daha
detayli analizi igin devralmanin sakiz pazarindaki kategorilere etkileri agagida detayl
olarak incelenmistir.

H.3.4.1. Sekersiz Sakiz Pazarina iligkin Degerlendirme

Sekersiz sakiz pazari sakiz kategorileri iginde en yogunlasmis olanidir. Intergum’in
2006 itibariyla tek basina %... pazar payina sahip oldugu bu pazarin kalani Ulker,
Kent ve Kervan arasinda paylasiimis durumdadir. incelenen devralma islemi ile
Uglncl siradaki Kent, lider tesebbls olan Intergum’i devralarak 2006 yili verileri
itibariyla % ..., 2007 yili Ocak-Mart donemi verileri itibariyla %... oraninda pazar
payina ulasacaktir. Sonugta bu pazardaki lider tesebblsin pazar payina 2006
itibariyla %...’luk bir pazar payl daha eklenmis olacak ve %5%’in Uzerinde pazar payina
sahip tesebbilis sayisi lgten ikiye inecektir. islem sonrasinda Kentin en yakin

%2006 yil verilerine gére hesaplanmistir. Hesaplamada sekerli sakizda satis miktari, digerlerinde ise satis degeri
esas alinmigtir.
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takipgisi olan ve 2006 verilerine gére %... pazar payina sahip olan Ulker'le arasindaki
pazar payi farki ¢cok yuksektir.

Devralma sonrasinda Kent, bu pazarda, “olmazsa olmaz” nitelikteki Falim markasini
alarak ¢ok buyuk bir marka gicu elde edecektir. Sekersiz sakiz, satiglarin gok buyuk
Olclde geleneksel kanaldan yapilmasi nedeniyle, dagitim teskilatinin en kuvvetli
olmasinin gerektigi, bulunurluk saglamanin en gu¢ oldugu ve karsi alim gicunin en
dusuk oldugu pazar niteligi gostermektedir.

Ayrica, incelenen devralmanin gerceklesmesi halinde bu pazarda rekabetin ne kadar
etkileneceginin degerlendirilmesi bakimindan iki unsur én plana ¢ikmaktadir. ilk
olarak, her ne kadar Kent bu pazarda Ulg¢lnci konumda bulunsa da, Falim markasi
karsisinda en ¢ok pazar payina sahip marka olan Nazar’in sahibidir. Nazar tim sakiz
pazarindan aldigi Mayis 2007 itibariyla %... oranindaki payla sekersiz sakiz
kategorisinde Falim’in en yakin rakibidir. Nazar'i, sakiz pazarindan aldiklari sirasiyla
%... ve %...lUk paylarla Ulker'in Yildiz ve Fikra markalari izlemektedir. Dolayisiyla
Falim markasiyla aralarinda buyuk gug farki bulunmakla birlikte, Falim markasinin
kargisindaki en gucli marklar Nazar ve YildizZdir. islem hem Falim hem Nazar
markalarinin ayni tesebbusun elinde toplanmasini igermektedir.

ikinci olarak, dosya mevcudu bilgi ve belgelerden vyillar icindeki fiyat hareketleri
incelendiginde Nazar'in, Falim ve Yildiz markalarina gore dusuk fiyatla satilan bir
marka oldugu anlasiimaktadir. Nitekim bu durum, sirketlerin fiyat-maliyet
marjlarindan da net olarak anlasiimaktadir. Sekersiz sakizda Kent'in fiyat-maliyet
marji %... iken, yuksek fiyattan satis yapan Intergum’in ise %...’dir. Bu baglamda,
Kent'e ait Nazar markasinin bugune kadar, rekabetin zaten c¢ok kisith oldugu
sekersiz sakiz pazarinda rekabet yaratan 6nemli bir unsur olarak yer aldigd
anlasiimaktadir.

Grafik-2 Sekersiz Sakiz Pazarinda Reel Fiyat Hareketleri
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Son olarak, sekersiz sakiz pazarinin sakiz pazarindan aldigi pay kugulmektedir.
Tesebbduslerin yatirnmlari bayuk olgide ¢ok hizli buyumekte olan tatlandiricili sakiz
segmentine yogunlagsmaktadir. Bu durumla ve Falim markasinin guclyle paralel
olarak sakiz pazarinda en az dinamik olan segmenti sekersiz sakiz segmentinin
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olusturdugu kanaatine variimistir. Kulgulen bir segmente bundan sonra vyeni
tesebbuslerin yeni markalar ¢ikarmak suretiyle giris yapma olasiligi son derece
disuktar.

Yukaridaki degerlendirmelerden hareketle, incelenen devralma islemi ile Kent’in
sekersiz sakiz pazarinda rakiplerinden ve musterilerinden bagimsiz davranabilmesini
saglayacak bir pazar gucune ulagsacagi, boylelikle Intergum’in sahip oldugu mevcut
hakim durumun guc¢lenmesi vasitasiyla Kent'in hakim duruma gelecegi ve bu
pazarda rekabetin O6nemli Olgude azaltiimasi sonucunu doguracagi kanaatine
ulasiimistir.

H.3.4.2. Sekerli Sakiz Pazarina iligkin Degerlendirme

Sekerli sakiz pazarinda islem sonrasinda Kent 2006 yili verileri itibariyla %..., 2007
Ocak-Mart donemi itibariyla %... oraninda pazar payina ulasacaktir. Devralma
sonrasinda Kent'in en yakin rakibi 2006 itibariyla %... oranindaki pazar payi ile
Perfetti olacaktir. Sekerli sakiz pazarinda pazar paylari nisbeten dengeli dagiimig
durumdadir. Bu pazarda sekersiz ve tatlandiricili sakiz pazarlarina gére daha disuk
bir yogunlasma bulunmaktadir. Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden; pazar paylarinin
tarihi gelisimine bakildiginda, belli bir istikrardan bahsetmenin gu¢ oldugu, pazarin
baslica oyunculari da dahil hemen hemen tim oyuncularin pazar paylarinda
dalgalanmalarin ortaya c¢iktigi anlasiimaktadir. Devralma taraflarindan Intergum’in
2005’den bu yana pazar pay! artma trendindeyken, Kent'in pazar payi daha yatay bir
seyir izlemektedir.

Sekerli sakiz, sakiz pazarlari iginde en fazla farkli markanin bulundugu pazardir.
Pazarin daha ¢ok ¢ocuklara hitap etmesi nedeniyle markalar arasi gegisliligin daha
yogun oldugu bunun sonucunda da pazardaki tesebbuslerin pazar paylarinda kayda
deger dalgalanmalar gozlenmektedir. Pazarin bu &zellikleri, Kent'in devralmanin
gerceklesmesi halinde ulasacagi pazar payinin %40’ in altinda olmasi, pazar payi
yonunden yakin denilebilecek bir rakibin varligi gibi unsurlar birlikte
degerlendirildiginde, islem sonrasinda Kentin sekerli sakiz pazarinda hakim
durumda olmayacagi kanaatine ulagiimistir.

H.3.4.3. Tatlandiricili Sakiz Pazarina iligkin Degerlendirme

Tatlandiricli sakiz pazarindaki satislarin baylk bolumi Perfetti, Intergum ve Kent
tarafindan gergeklestiriimekte, kalan %... civarindaki pay Ulker ve birkac kiigiik
oyuncu tarafindan paylagilmis bulunmaktadir. incelenen devralma islemi ile, tgtinci
sirada bulunan tesebbuUs ikinci sirada bulunan tesebbisi devralmaktadir. Boylece
devralma sonrasinda 2006 yili verileri itibariyla Kent'in pazar payl %..., 2007 Ocak-
Mart verileri dikkate alindiginda %... olacaktir. Kent'in igslem sonrasinda en yakin
rakibi yine Perfetti olacaktir. Perfetti'nin pazar payi 2006 yili ve 2007 Ocak-Mart
verilerine gore sirasiyla %... ve %...’dir. Dolayisiyla islem sonrasi en buyuk 2 oyuncu
pazarin %..."Une sahip olacaktir.

Tatlandiricili sakiz pazari, sakiz sektdorinde en hizla buylyen ve dinamik pazar

niteligindedir. Sektordeki yeni Urin lansmanlarinin yogunlastigi bu kategoriye girisin
sekersiz sakiza kiyasla daha kolay oldugu sdylenebilecektir. Nitekim Kent'in 2006’da
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pazara surdugu Trident markasi kisa zamanda %...'in Uzerinde pazar pay! elde
etmistir .

Ayrica, bu pazarda yeni Urtin, aroma ve ambalajlarin éncultgunu Vivident markasi ile
yapan Perfetti’'nin hatiri sayilir bir marka gticine sahip olmasi ve pazar payi ile Kent’i
dengeleyebilecek gucte olmasi nedeniyle devralma sonrasi Kent Uzerinde rekabetgi
baski yaratabilecektir.

Kategorinin dinamik ve gelisen niteligi ile kategoride Perfetti'nin gucl dikkate
alindiginda incelenen devralma iglemi sonucu, tatlandiricili sakiz pazarinda Kent’in
hakim duruma gelmeyecegi anlasiimaktadir.

H.3.4.4. Fiyat — Maliyet Analizi

Intergum’in her U¢ sakiz pazarindaki maliyetlerini géz 6nline alarak fiyatlandirma
stratejilerini incelemek, devralma isleminin olasi etkileri agisindan énemli ipugclari
verebilecektir. Her U¢ pazardaki en az yogunlasma sekerli sakizda
gerceklesmektedir. Bu baglamda sekerli sakizdaki fiyatlandirmanin rekabetgi bir
ortamda gerceklestigi varsayilarak, Intergum’in benzer bir rekabetgi baski altinda
tatlandiricili ve sekersiz sakizda ortalama hangi fiyattan Urin satmasi gerekecedi
asagidaki tabloda gdsterilmistir:

Tablo-21 Intergum’in Fiyat-Maliyet Analizi

Maliyet Rekabetci Fiyat

. 1
Fiyat (Ykr/gr) (Yiliton)™2 (Ykr/gr)

Fark (%)

Sekerli sakiz” -

First

Falim

Tablo incelendiginde; Intergum’in tatlandiricili sakizdaki fiyatinin, rekabetin yogun
oldugu sekerli sakiz pazariyla hemen hemen ayni dizeyde oldugu ve tatlandiricili
sakizda 6nemli seviyede rekabetin oldugunun gdstergesidir. Ancak, Falim’in fiyatinin
%... sekerli sakizdaki Urlnlerden yuksek olmasi, Falim'in sekersiz sakizda ¢ok
yuksek bir pazar gucline sahip oldugunu ortaya c¢ikarmaktadir. Bu ise, sekersiz
sakizda Falim ve Nazar'in tek bir ¢ati altinda birlesmesi durumunda fiyatlarin daha
da yukselebileceginin net gostergesidir.

Bu noktada, devralmanin diger etkileri acisindan tatlandiricili sakizdaki fiyat
hareketlerinin incelenmesi yerinde olacaktir. DArt markanin fiyatlandirma stratejisi
incelendiginde, Perfetti'nin her zaman diger tesebbuslerden yuksek fiyattan satig
yaptidi, diger U¢ oyuncunun ise hemen hemen ayni fiyat seviyesine geldikleri dosya
mevcudu bilgi ve belgelerden anlagiimaktadir. Bu acidan devralma sonrasinda,
Kentle ayni seviyede fiyat stratejisi izleyen sadece Ulker kalaca@i icin, Kent'in
devralma sonrasi %...lik yiiksek payiyla disiik pazar payina sahip Ulkeri gdz ardi

" 2007 Ocak-Haziran araligindaki nominal fiyatlarin ortalamasina yer verilmigtir.
12 Kaynak: Taraflar
" Intergum’in sekerli sakizlarinin ortalamasi alinmigtir.
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ederek fiyatlarini Perfetti’'nin seviyesine ¢ekebilmesi mumkuin olabilecektir. Bu ise
yaklasik %[20-30]luk bir fiyat artisi anlamina gelmektedir. Ancak her ne kadar

%... luk pazar payindan dolayl Kent'in tatlandiricili sakiz pazarinda hakim duruma
gelmeyecegi anlasiimaktadir.

Grafik-3 Tatlandiricili Sakiz Pazarinda Reel Fiyat Hareketleri
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H.3.4.5. Genel Olarak Sakiz Pazarina iligkin Degerlendirme

Devralma isleminin gerceklesmesi durumunda Kent'in genel olarak Turkiye sakiz
pazarinda, 2006 verilerine gore %..., 2007 Ocak-Mart verilerine gore %... olmak
Uzere oldukga yuksek bir pazar payina erisecegi anlasiimaktadir. Devralma oncesi
pazarda uguncu buyuk konumda bulunan Kent, incelenen islemle lider firmayi
devralarak pazarin en buyuk oyuncusu haline gelecektir. Devralma islemi dolayisiyla
pazarda ikinci konumda bulunan Perfetti'nin bu konumunda bir degisiklik olmamakla
birlikte, lider firmayla arasindaki pazar payi farki acilacaktir. islemin olmadig
durumda, Perfetti 2006 yili itibariyla %...’lik pazar payi ile %... oraninda pazar payina
sahip Intergum’i takip ederken, islemin gerceklesmesi halinde %... oraninda paya
sahip olacak Kent'in en yakin takipgisi olacaktir. Perfetti'yi %...’luk pazar payiyla
Ulker (Ulkerin 2007 vyilinin ilk G¢ ayinda pazar payinin %..'ye geriledigi
gorulmektedir) takip edecektir. Diger oyuncularin paylari %...’an altindadr.

Bu tablo incelenen devralma iglemi sonrasi genel olarak sakiz pazarinda da
rekabetin 6nemli dlglide azalabilecegi endisesi dogurmaktadir. Ancak yukarida da
degerlendirildigi gibi, Kent'in tatlandiricili ve sekerli sakizda, gugli markalari olacak
olmakla beraber, hakim duruma gelmesi s6z konusu degildir. Bu pazarlara girisin
sekersiz sakiz pazarina giris kadar zor olmadigi gdézden kaciriimamalidir. Dolayisiyla
devralmanin gerceklesmesi halinde Kent'in genel olarak sakiz pazarinda elde
edecegdi pazar gicunun 6énemli bir kisminin sekersiz sakiz pazarinda sahip oldugu
¢ok yuksek pazar glucunden kaynaklanacagi ve bunun bir yansimasi oldugu
gorulmektedir. Bununla anlatilmak istenen, Kent'in devralma sonrasi genel olarak
sakiz pazarindaki konumuna iliskin pazar payi gibi verilerin Kent'in sekersiz sakiz
pazarinda sahip oldugu pazar payi rakamlarindan etkilendiginden ylksek ¢ikmasidir.
Oysa sekersiz sakiz pazari disindaki pazarlarda bir hakim durum yaratiimamaktadir.
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Sekersiz sakiz pazarinin, daha 6nce de belirtildigi gibi, genel olarak sakiz pazari
icindeki yeri klUgulmektedir. Bu nedenle Kent'in igslemden sonra sekersiz sakiz
pazarindaki gucunun genel olarak sakiz pazarindaki verilere yansiyan agirligi
zamanla azalacaktir.

H.3.4.6. Portfoy Etkisine iligkin Degerlendirme
H.3.4.6.1. Uriinlerin Yakinh@r

iki Grindn birbirine baglanabilmesi igin Urlinlerin karakteristikleri itibariyla birbiriyle
iligkili, birbirine yakin drtnler olmasi gerekmektedir. Bu baglamda, satig noktasi ile
saglayicinin iligkisi acisindan degerlendirildiginde, degdisik sakiz kategorilerindeki
ardnler birbirine yakin oldugu gibi, sakiz ile sekerleme de birbirine yakin trtnlerdir.

Bu yakinhk iki nedenden ileri gelmektedir: Birinci olarak, gerek sakiz gerekse
sekerleme perakende satis noktalarinda tuketici talebi genelde Urinin gorilmesine
bagli olarak gelisen ve bu nedenle kasa dnlne yerlestirilen Uranlerdir. Bakkal ve bufe
gibi perakende satis noktalarinda kasa onudndeki alanin trag bigadi, pil ve gakmak
gibi drdnlerin bulundugu bir boélum disinda, ¢ok 6nemli bir bdlimu sakiz ve
sekerlemelere ayrilmaktadir. Uriinler arasindaki bu fiziksel yakinlk, Griinlerin
pazarlanmasinda Kent'e énemli bir pazarlik gicl saglayacak ve Kent perakende
satis noktalarinda kasa onlerindeki teshir alanlarinin ¢ok buydk bir bolumanu ele
gegirmesi sonucu rakip urtnleri diglayabilecek uygulamalar yapma imkanina sahip
olabilecektir.

ikinci olarak, sakiz ve sekerlemenin dagitim frekanslari birbirine son derece yakindir.
Bagka bir deyisle, bir dagitim sistemi iginde, sakiz ve sekerleme dagitimi yapan
aracglarin perakende satis noktalarina ugrama sikhgi es dizeydedir. Ayrica iki Grinin
dagitimi icin gerekli kosullar da aynidir. Bu durum iki Grindndn ayni dagitim sistemi
icinde etkin bicimde entegre edilmesini ve saglayicinin satis noktasi ile pazarliginda
iki Grin0 daha etkin bir sekilde birarada kullanabilmesini olanakli kilmaktadir. Yine
bakkal ya da bufe gibi satis noktalarinda satilan diger bazi drtnlerin ise sakiz ve
sekerlemenin yaratacadlr seviyede bir portfdy etkisini yaratmasi mimkdn
g6zukmemektedir.

H.3.4.6.2. Kargi Alim Gucu

Devralma sonrasi olugsacak portfoy etkisini sinirlandirabilecek birinci etmen karsi alim
gucudur. Tesebbusun portfdy glcu Uzerinde karsi alim gucinun etkisini tartisirken,
sakiz kategorileri ve sekerlemedeki satiglarin geleneksel kanal ile modern kanal
arasindaki dagiliminin incelenmesi gerekmektedir. Hem sakizda hem de
sekerlemede, Ozellikle de sekersiz ve sekerli sakiz kategorilerinde, satiglarin agirlikli
boliumu geleneksel kanaldan yapilmaktadir. Geleneksel kanalda alicilarin disuk
hacimleri dikkate alindiginda, olusacak portfoy etkisini dengeleyecek bir karsi alim
gucundn varhgindan s6z etmek mimkun degildir. Zaten, devralma sonrasi kargl alim
gucu Kent'in hakim durumunu sinirlandiramamaktadir.

Ancak, ileride hem hizli tuketim mallarinin toplam perakende satisi icinde modern
kanalin payinin artmasi, hem de bu kanalda daha ¢ok satilan tatlandiricili sakizlarin
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portfoy igindeki payinin artmasi ile modern kanalin énem kazanacagi sdylenebilir.
Ayrica, modern kanalda Falim’in olmazsa olmaz urun niteligi bulunmamaktadir. Bu
faktorler dikkate alindiginda, su anda alim guclU portfdy etkisini anlamli 6l¢ide
sinirlandirmamakla beraber, modern kanalin 6neminin artmasiyla ancak ileride
dengeleyici olma ihtimali bulunmaktadir.

Bu baglamda iki etmenden s6z edilebilir. Bunlardan birincisi olasi kargi alim gucd,
digeri ise rakip tesebbuslerin portfdy gucleri ve baska pazarlardaki oyuncularin
portdylerini genigleterek sakiz ya da sekerleme pazarlarina girme olasiliklaridir.

H.3.4.6.3. Karsi Portfoy Giicu

Devralma sonrasi olusacak portfoy etkisini sinirlandirabilecek ikinci etmen ise rakip
tesebbuslerin portfdy gucleri ve baska pazarlardaki oyuncularin portfoylerini
genigleterek sakiz ya da sekerleme pazarlarina girme olasiliklandir. Bildirim
formunda sekerli mamuller sektérinde faaliyet gosteren Eti, Kraft ve Nestle gibi
tesebbuUslerin kolaylikla sakiz pazarina girebilecekleri dile getiriimis olsa da, batik
maliyet niteligindeki reklam harcamalarinin ytksekligi nedeniyle bu sekilde olusacak
bir portféy genislemesinin dengeleyici olma etkisi oldukga duguktur.

Bu durumda, ortaya ¢ikabilecek portfdy giictinii sinirlandirabilecek tek etmen Ulker'in
karg! portfdy glictudir. Ulkerin sakiz ve sekerleme diginda riini bulunan alanlar
arasinda cikolata, biskavi, kek, bebek mamasi, kahve, gazli icecekler ve st
sayllabilir. Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, Ulker'in biskivide pazar payinin %...,
cikolatada %..., kekte %..., kahvede %... seviyesinde oldugu anlagiimistir. Ulker bu
portfoyu ile ortalama bir perakende satis noktasinin cirosunun %...'inden fazlasini
olusturmakta ve bdylece bazi sigara dureticileri hari¢ tutuldugunda en c¢ok ciro
saglayan gida Ureticisi konumundadir. Bu bakimdan Ulker'in énemli bir portfdy giici
bulunmaktadir. Ulker'in portfdyiindeki sit, gazli icecek gibi kimi Uriinler sakiz ve
sekerlemeye yakin Urunler olmasa da, Ozellikle bisklvi ve cikolata sektorlerindeki
urunler sekerleme ve sakiz ile beraber “abur cubur” (confectionery) olarak tabir edilen
ve 0gun aralarinda ve genelde goérunce alinan Grdnler arasindadir. “Abur cubur”
kategorisinde Ulker’in bulunurluk oranlarinin, sakizda %[60-70], sekerlemede %[60-
70], cikolata kaplamada ise %[90-100] gibi ylksek seviyelere ulastigi gorulmektedir.

inceleme kapsaminda Raportorlerce taraflar ile yapilan gérismeden, taraflarin esas
itibariyla cikolatanin da sekerleme ve sakiz kadar gorunce alinan Urdn niteligi
tasidigl, yurtdigindaki birgok pazarda gikolatanin da bu 6zelligi ile kasa 6ntinde sakiz
ve sekerleme ile birlikte satildigina, Turkiye pazarinda durumun bdyle olmayiginin ise
Ulkerin pazar glcl nedeniyle Griniini kasa o6niinde teshire “ihtiyag
duymamasindan” kaynakladigina, gikolata pazarinda rekabetin gelismesi halinde bu
arindn de kasa oOnlne girece@i hususlarina isaret ettikleri anlasiimistir. Taraflar
dolayisiyla sakiz ve sekerleme birbirine ne kadar yakin Urlnler ise, gikolatanin da
sakiz ve sekerlemeye o kadar yakin oldugunu iddia etmiglerdir.

Portfoy etkisi, sakiz ve sekerlemenin yanina c¢ikolata da alinarak incelendiginde,
taraflarin beyanlarindan asagidaki sonuglara ulasilmaktadir: “Intergum'un sakiz
disinda sekerli mamdiller pazarinda mevcudiyeti yoktur ve Kent'in [...] ¢ikolata gibi
6nemli bir segmentteki pazar payr %...ten daha azdir. Karsit bir 6érnek olarak,
Ulker'in ise sekerli mamuller pazarindaki tiim segmentlerde hatiri sayilir bir
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mevcudiyeti vardir ve gikolata segmentinde %...'in lizerinde bir oranla pazarda lider
konumundadir.[...] Intergum'un c¢ikolata segmentinde bir mevcudiyeti yoktur,
dolayisiyla devralma isleminden sonra Kent ¢ikolata segmentinde sadece yedinci
bliyiik tesebblis olarak kalabilecektir.”

Nitekim sakiz, sekerleme ve cikolata beraber degerlendirildiginde deger bazinda
pazar paylari Ulker icin %[40-50] iken, devralma sonrasi Kent icin %[10-20]
seviyesinde kalmaktadir'®. Bu durumda, cikolatanin da sekerleme ve sakiza yakin bir
ardn oldugu kabul edildigi takdirde, devralma sonrasi Kent'in portfoy gucinin, rakibi
Ulker'in portfoy glicliyle dengelenebilecegi ortaya ¢cikmaktadir.

H.3.4.7. Portfoy Etkisine Dair Genel Degerlendirme

Yukaridaki degerlendirmelerden, dosya konusu devralma ile Kent'in kayda deger bir
portféy glcu elde edecegdi ve bu gucln hakim durumunun énemli bir unsuru olacagi
gorulmektedir. Bu glgllu portfdyun rakipleri pazar disina itebilecek uygulamalara konu
olmasi mimkuin olan yakin drinlerden olustugu agiktir. Ancak, bu portféy gucinin
kargisinda Ulkerin portfdy gucinin dengeleyici olacagl kanaatine ulagilmistir.
Ayrica, inceleme kapsaminda, bu Urunlerin baglama veya paket satis yoluyla rakipleri
digslamada kullaniimasinin, Kent i¢in karini artiracak muhtemel bir strateji olduguna
ve Kent'in bu yolla rakiplerini diglayacagina dair saglam bir kani olusturacak bir
kanita erigilememistir.

Bununla birlikte, Kent'in devralma sonrasinda ilgili Grin pazarlarinda ve sekerleme
pazarinda sahip olacagl pazar ve portfdy gucu dikkate alinarak, tesebblsiun bu
pazarlardaki UrUnlerle yapabilecegi olasi baglama veya paket satis uygulamalari
4054 sayili Kanun kapsaminda ihlal olarak degerlendirilebilecektir.

H.3.5. Kent’in Taahhiidi
H.3.5.1. Taahhiit

Kent, Kurum kayitlarina 13.8.2007 tarih, 5465 sayi ile giren yazisiyla; devralma
isleminin  bildiim formunda beyan edilen haliyle rekabeti Onemli dlglde
azaltmayacagina yonelik degerlendirmelerini 6zetlemis; ancak Kurum kayitlarina
16.8.2007 tarih, 5503 sayi ile giren yazisinda; bu goérusini korumasina karsin,
Kurulun isleme bu haliyle kesin olarak izin vermemesi halinde sekersiz sakiz
pazarindaki Nazar markasini diger islerinden ayristirarak elden ¢ikarma
taahhudidnde bulunmustur.

Taahhit geredi Kent, Nazar markasinin lisansini slresiz olarak devredecek,
markanin rekabet edebilirligi icin gerekli olan bilgileri (teknik know-how da dahil)
lisans alana saglayacaktir. Taahhlidin yerine gelmesi amaciyla sakiz ve sekerli
mamul Ureticilerine yazil teklifte bulunulacak, lisans verilene kadar Nazar markasina
yonelik yatirrm korunacaktir. [...] Lisans devrinin gerceklesmesi ise Rekabet
Kurulu’nun onayina tabidir.

4 2006 verileri.
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Devralma islemi gerceklestikten sonra en ge¢ 2 hafta igerisinde atanmasi gereken
denetleyici uzmanin yetkileri ise ayrica detayli olarak verilmigtir. Buna gore her ay
dizenli olarak Rekabet Kurulu'na rapor verecek olan uzman, Kurul'un verdigi
talimatlar yerine getirmekle mukelleftir. Buna karsilik Kent, uzmana markanin lisansi
devredilene kadar, markanin kendi iglerinden ayri bicimde bagimsiz olarak
yonetildigini, markaya olan yatirim politikasinin devam ettigini ve markaya bir zarar
vermedigini gOsterecektir. [...] Kurul, uzmanin yakamlultklerini yerine tam ve uygun
olarak getirmedigine karar verirse, her zaman yeni bir denetleyici uzman atanmasini
isteme hakkina sahip olacaktir.

H.3.5.2. Taahhudiin Yeterliligi

Kent'in Nazar markasinin lisansini devretmesi ile islem oncesi Intergum’a ait olan
Falim markasi Kent'e ge¢cmekte, Kent'e ait olan Nazar'in lisansinin ise bir bagka
tesebblse devri s6z konusu olmaktadir. Baska bir deyisle, isleme taahhidin
kabullUyle izin verilmesi halinde, igslemin sekersiz sakiz pazarinda yogunlasma
dogurucu bir etkisi olmayacaktir. islem sonrasinda Kent bu pazarda hakim duruma
gececek olmakla beraber, bu sadece Intergum’in mevcut hakim durumunun
devrinden ibaret olacaktir. Bu itibarla, isleme bu taahhit olmaksizin izin verilmesi
halinde sekersiz sakiz pazarinda rekabet Uzerinde olusacak olumsuz etki, taahhtdin
kabull ile ortadan kalkmis olacaktir.

Sekerli ve tatlandiricili sakiz pazarlarinda incelenen islemin sonucu olarak hakim
durumun olugsmayacagi daha once aciklanmistir. Dolayisiyla, isleme taahhidin
kabull ile izin verilmesi halinde, tUm pazarlar agisindan igleme izin verilmesinde bir
sakinca bulunmamaktadir.

Portfdy etkisi agisindan da, isleme izin veriimemesi sonucunu doguracak dlgtde bir
kanit bulunmadigr yukarida agiklanmistir. Nazar markasinin lisansinin  devri
kuskusuz ortaya c¢ikacak portfdy etkisini de azaltacaktir. Dolayisiyla, taahhidin
kabull halinde, portfoy etkisi acisindan da isleme izin verilmesinde bir sakinca
bulunmamaktadir.

Taahutte sadece Nazar markasinin lisansinin devredilmesi éngdrulmustir. Bu marka
devri, markaya ait ambalaj, vb. tasarimlar ve Uretim igin gerekli bilgilerin de devrini
icermekte; ancak Uretimde kullanilan araglarin devrini icermemektedir. Kent buna
neden olarak Nazar icin kullanilan Uretim bantlarinin diger markalarin Uretimi igin
kullanilan sistemden ayrilmasinin teknik agidan gugligunu ileri surmagstir. Bolim
3.2.2.1°de de belirtildigi Uzere degisik sakiz kategorilerinin Uretimi arasinda gegis
yapmak son derece basit olup, ayrica pazardaki oyuncularin tamaminin ylksek atil
kapasitesi bulunmaktadir. Dolayisiyla, Nazar’'in Uretim araglari devredilmeden baska
bir oyuncu tarafindan Uretilmesi mimkun olacaktir.

H.3.6. Yan Sinirlamalar
H.3.6.1. Rekabet Yasaginin Degerlendirilmesi
Dosya konusu islemi dizenleyen Hisse Devir Soézlesmesi'nin “Saticilar’'in

Taahhutleri” baglkli 16.2. maddesinde; temel olarak, “Saticilar”in her birinin, bagka
bir sahis namina veya kendisi adina, veya ortak acenta, hissedar, mudur, ¢alisan,
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danigman veya sair bir sifatla, “Alici’nin yazili nzasi olmaksizin, “Yasakli Dénemde”,
“Yasakli Alanda”, “Yasakl isle” istigal etmemek, “Yasakli Donem”de herhangi bir
“Kilit Sahsa” is teklif etmemek, “Yasakli Donem’de ve “Yasakli Alan’da devre konu
urunleri musterilere tedarik etmemek gibi taahhutlerini iceren bir rekabet yasagi
bulunmaktadir.

Devralmalarda alicilarin saticilara getirdigi rekabet yasaklari, alicilarin devraldiklari
maddi ve maddi olmayan varliklarin dederinden tam olarak yararlanmalarinin, bu
cercevede alicinin yaptigi yatirrmin karsiligini tam olarak almasinin bir araci olarak
gorulmektedir. Bu yonuyle devralma isleminde saticilara getirilen rekabet yasaklari,
yogunlasmanin uygulanabilmesi i¢in yogunlasma ile dogrudan ilgili ve gerekli
sayllmaktadir. Diger yandan saticinin devredilen igletmenin  musterilerini
cekmemesine, caliganlarini istihdam etmemesine ve gizlilige yonelik yukumlultkler
rekabet yasaklarini tamamlayici yukumlUlikler olarak goértlmekte ve etkilerinin
benzer olmasi gerekgesiyle rekabet yasaklari ¢ergcevesinde bu yasaklara uygulanan
kriterler bakimindan degerlendiriimektedir.

Genel olarak rekabet yasaklarinin yan sinirlama kavrami ¢ergevesinde yodunlasma
islemi ile birlikte degerlendirilebilmesi i¢in, yogunlasma ile dogrudan ilgili ve gerekli
olma kriterinin yani sira “sadece taraflar agisindan kisitlayici olma” ve “orantililik”
kriterlerini de saglamasi gerekmektedir. Bu kriterler ¢cergcevesinde yukarida deginilen
rekabet yasaginin degerlendiriimesi gerekmektedir.

Sadece Taraflar Agisindan Kisitlayici Olma llkesi
Bu prensip cercevesinde devralma islemlerinde rekabet yasaklari saticiya, saticinin
bagli kuruluslarina ya da saticinin temsilcilerine getirilebilmektedir.

Yukarida yer verilen rekabet yasagi bu yonuyle degerlendirildiginde yasaklamanin
“Saticilar’a getirildigi, “Saticilar’in ise s6zlesmenin 1 numarali ekinde Jak Amram,
Leon Amram, Filip Armam ve Lolita Armam olarak listelendigi gorulmektedir.
Dolayisiyla yasaklamanin, yasaklamanin getirilebilecegi kigiler bakimindan makuldur.

Orantililik likesi

Bir kisittamanin yan sinirlama olarak kabul edilmesinde yalnizca kisitlamanin
niteliginin degdil ayni zamanda kapsaminin, siresinin ve cografi uygulama alaninin da
islemin yUrGUtUlebilmesi igin gerekli olandan fazla sinirlanmis olup olmadiginin
degerlendiriimesi gerekmektedir.

Devralma iglemlerinde getirilen rekabet yasaklarinin kapsaminin devralinan
tesebbUsun faaliyet gosterdigi Grtin ve hizmetlerle sinirli olmasi gerekmektedir. Devre
konu Intergum Gida, Dandy ve Falim temel olarak sakiz Uretimi ve pazarlanmasi
alaninda faaliyet gosteren tesebbislerdir. incelenen sdzlesme maddesi ile getirilen
rekabet yasagi ise “Yasakh is” ve “Urlnler’le sinirlandiriimistir. “Yasakli is” Hisse
Devir Sozlesmesi'nin “Tanimlar ve Yorumlar” baglikli 1. maddesinde herhangi bir
Urin’Gn  Gretimi, dagitimi veya satigi olarak tanimlanmistir. Sézlesmenin ilgili
maddelerinden rekabet yasagdinin kapsaminin devre konu tesebbuslerin drunlerine
ve markalar da dahil olmak Gzere ciklet ve balonlu sakizin Gretimini, satigini iceren
isine rakip Uran ve iglerle sinirlandinldidi anlasiimaktadir. Dolayisiyla kapsami
yonuyle rekabet yasagi makuldur.
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Rekabet yasaginin cografi gegerlilik alaninin degerlendiriimesinde ise, devirden énce
devralinan tesebbusin devir konusu Uridnleri ya da hizmetleri sundugu cografi alanin
dikkate alinmasi gerekmektedir. Rekabet yasaginin uygulanma alani ise s6zlesmenin
1. maddesinde Turkiye Cumhuriyeti olarak tanimlanmisg olan, “Yasakli Alan’la
sinirlandirimistir. Devre konu tesebbuslerin faaliyet alanin Turkiye’nin herhangi bir
bdlgesi ile sinirh olmamasi nedeniyle, getirilen rekabet yasaginin cografi uygulama
alani bakimindan da makul bir sinirlamadir.

Ele alinan rekabet yasagi sure yoninden de degerlendiriimelidir. Yasagin suresi
“Yasakli Donem” olarak ifade edilmis ve s6zlesmenin 1. maddesinde tamamlanma
tarihinden itibaren 2 yil seklinde tanimlanmistir. Genel olarak ticari itibarin devrinin
s6z konusu oldugu islemlerde 2 yil, ticari itibarla birlikte “know-how” devrinin
gerceklestigi islemlerde ise 3 yillik rekabet etmeme suresi makul bulunmaktadir.

Bildirime konu iglemle Intergum Grup’un sahip oldugu ve sézlesmenin 8 numarali
ekinde listelenmis olan, alt markalariyla birlikte “Falim”, “First”, “Cicoz”, “Freshbol”,
“Sulugdéz (Teardrop)”, “Sipsevdi”, “LOVE IS”, “Rio” gibi markalar aliciya
devredilecektir. Ticari itibar devrinin en 6nemli gdstergelerinden biri marka devridir.
Ozellikle marka bilinirligi ve imajinin 6n planda oldugu, yeni bir marka yaratmanin ve
bu markayl pazarda tutundurmanin zaman alici ve maliyetli bir islem oldugu
pazarlarda alicinin devralma islemiyle birlikte pazarda uzun siredir varolan, belli bir
imaji ve bilinirligi olan mevcut bir markayr da devralmasi saticiya olan musteri
bagimliigini kazanmasinda en énemli faktérlerden biridir. Uretici firmalardan ¢ok
markanin 6n planda oldugu Turkiye sakiz sektorunde, bildirime konu islemle alicli,
aran portfoyinde Turkiye'de taninan markalar arasinda bulunan, belli bir imaj ve
musteri kitlesine sahip “Falim”, First”, “Sipsevdi” gibi markalari bulundurmanin
rekabetci avantajlarindan yararlanabilecektir. Bu ¢gergevede bildirim konusu devralma
isleminin ticari itibar devrini de icerdidi, dolayisiyla rekabet yasaginin iglemin
tamamlanmasindan itibaren 2 yil olarak éngoértlen suresi makul bulunmustur.

H.3.6.2. Gizlilik Yiikumlultigliniin Degerlendirilmesi

Hisse Devir S6zlegsmesi'nin 18. maddesinde gizlilik yukimlalugl duzenlenmigtir. Bu
maddede “Gizli Bilgi” ve Gizli Ticari Bilgi” olmak uUzere ikili bir ayrima gidildigi
gorulmektedir. Sézlesmenin 18.1. maddesinde “Gizli Bilgi”, “taraflardan birinin ishu
Sézlesme’yi veya herhangi bir Islem Belgesi'ni imzalamasi veya ifa etmesinin bir
sonucu olarak aldigi veya edindigi ve (a) isbu S6zlesmeyle veya herhangi bir islem
belgesiyle ilgili miizakerelerle, (b) isbu Sbézlesme’nin veya herhangi bir Islem
Belgesi’nin hiikiimleriyle veya (d)diger tarafla ilgili tiim bilgileri” olarak tanimlanmigtir.
18.2. maddede ise her bir tarafin, herhangi bir Gizli Bilgi'yi daima gizli tutacagi,
Uglncl sahislara higbir sekilde ifsa etmeyeceg@i dizenlenmigtir. S6zlesmenin 18.6.
maddesinde ise bu yukumlulugun tamamlanma veya sozlegsmenin feshi sonrasinda 5
yillik bir stre boyunca yururlikte kalmaya devam edecegi belirtiimektedir.

Ele alinan gizlilik yukumluligunde, gizlilige konu bilgilerin kapsaminin, taraflarin
Hisse Devir Sozlesmesi’nin ve devir iglemiyle ilgili diger belgelerin imzalanmasi ve
ifasi nedeniyle, islemin muzakeresiyle veya s6zlesme ve diger islem belgelerinde
bulunan hukumlerle ilgili veya birbirleri hakkinda 6grendikleri bilgilerle sinirlandirildigi
anlagiimaktadir. Incelenen gizlilik yukumlGligine konu bilgilerin, taraflarin bu
devralma islemi dolayisiyla ve bu iglemin gereklerini yerine getirirken ya da birbirleri
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hakkinda 6grendikleri bilgilerle sinirli tutuldugu dikkate alindidinda, bu yukimlulagan
Ozellikle taraflar arasinda glven ortami yaratiimasina yonelik oldugu sonucuna
ulasiimistir.

Gizli tutulacak bilgilerin kapsaminin, taraflarin devralma islemi nedeniyle islemle ilgili
olarak ve birbirleri hakkinda 6grendikleri bilgilerle sinirlandiriimis olmasi nedeniyle,
bu yukdmlultklerin ticari girisim 6zgurligunud ve rekabeti kisittamayacak sekilde
oldugu anlagiimistir. Aciklamalar cercevesinde incelenen gizlilik yukamlalagunin,
yukimlalige konu bilgilerin kapsami dikkate alinarak makul bir sinirlama oldugu
kanaatine variimistir.

Diger yandan Hisse Devir Soézlesmesi'nin 18. maddesinde bagka bir gizlilik
yukumldlugune daha yer verilmigtir. Bu gizlilik yukimluligda soézlesmenin 18.1.
maddesinde, “bir Grup Sirketi’'nin igiyle, mdusterileriyle, tedarikgileriyle veya Grup
Sirketi’'nin mali veya diger tirlii hususlariyla veya beklentileriyle ilgili olan veya bu
amaclar igin kullanilan ve kamuoyu tarafindan bilinmeyen tiim gizli bilgiler” olarak
tanimlanan “Gizli Ticari Bilgiler” icin getirilmigtir. S6zlesmenin 18.3. maddesinde
tamamlanma sonrasinda saticilarin  herhangi  bir  “Gizli Ticari  Bilgiyi”
kullanmayacaklari ve herhangi bir sahsa ifsa etmeyecekleri duzenlenmistir.
Sozlesmede bu yukUmlulik igin herhangi bir stire 6ngdrilmemistir. S6z konusu
yukumlaltgun, bilgiler gizli kaldigi slirece devam edecegdi dosya mevcudu bilgi ve
belgeden anlasiimaktadir.

Birlesme ve devralma iglemlerinde gizlilik yukumlGlukleri rekabet kisitlarini
tamamlayici yukumlUlUkler olarak ele alinmakta ve etkilerinin benzer olabilecedinden
hareketle rekabet yasaklari c¢ercevesinde bu yasaklara uygulanan kriterler
bakimindan degerlendiriimektedir. Bu gercevede islemle birlikte ticari itibar devrinin
s6z konusu oldugu durumlarda 2 yil, ticari itibarin yani sira “know how” devrinin
gerceklestigi islemlerde 3 yillik gizlilik yakumluldkleri makul bulunmaktadir.

Gizlilik yukumluligine konu “Gizli Ticari Bilgiler'in neler olduguna bakildiginda
madde lafzindan devre konu tesebbuslerin isleriyle, musterileriyle, tedarikgileriyle
veya diger turlt hususlaryla ilgili gizli bilgilerin kastedildigi ve bunlarin oldukga genis
kapsamli oldugu gorulmektedir. Gizlilik yukumltligine konu bilgilerin kullaniimasinin
ve ifsa edilmesinin yasaklanmasi saticinin, daha sonra ayni pazara girmek
istediginde ticari girisim 6zgurligund ya da ticari faaliyetlerini kisitlayip, zorlastiracak
nitelik ve kapsamda olabilecektir. incelenen gizlilik yukimliligi cercevesinde devre
konu tesebbuslerin musterilerinin kimliklerinin saticinin kullanamayacagi bilgiler
arasinda sayildigi goértulmektedir.

Yan sinirlamalara iliskin mehaz mevzuatta da mugsteri detaylarina, fiyatlara ve
miktarlara iligskin gizlilik yakamltlUklerinin stresinin rekabet yasagi igin makul bulunan
sureden daha uzun surelere uzatilamayacagi belirtiimektedir. Aciklamalar
gercevesinde slresiz olmasi 6ngorulen bu gizlilik yukimltGliginin yan sinirlamalarda
orantillik prensibini sure yonuyle kargilamadigi, dolayisiyla bu haliyle devralma
isleminin bir yan sinirlamasi olarak kabul edilemeyecegi kanaatine variimistir.

Bu gizlilik yakumluligundn suresi iglemle ticari itibar ve/veya “know how” devrinin

gerceklesip gerceklesmedigine bagli olarak degisecektir. islem ticari itibar devrini
icermektedir. Taraflardan alinan bilgilere goére, islemle alici Intergum Grup’un tim
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hisselerine, dolayisiyla tim maddi ve gayri maddi varliklarina sahip olacak, bdylelikle
devralma isleminin tamamlanmasindan hemen once Intergum Grup’un sahip oldugu
her turld “know how” herhangi bir bagka hukuki isleme gerek kalmaksizin Cadbury’e
gecgecektir. Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden, s6z konusu “know how”in “Gizli
Ticari Bilgiler” icin drneklenen, devre konu tesebblsun Urlnlerinin gérinigunu ayirt
edici kilmasina dair kullandid1 ve mugteri nezdinde biraktigi izlenimin saglanmasina
yonelik ilke ve yontemler ile Intergum Grup’un ortasinda aromali sivi bulunan 6zel bir
tip sakiz Uretmesini saglayan doldurma (centerfill) teknolojisinde kullandigi
yontemlere iliskin oldugu anlasiimaktadir. Bildirime konu islem ticari itibarin yani sira
‘know-how” devrini de icermektedir. Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden gizlilik
yukimlaliga ile temel olarak iglemle devredilen “know-how”in korunmasinin
amaclandigi anlasiimaktadir. Gizlilik yukumlualuklerinden beklenen, genel kabul
goérmus temel faydadan bagka, isleme 6zgu ve bu dosya 6zelinde konunun farkli bir
sekilde deg@erlendiriimesini gerektirecek herhangi bir gerek¢e bulunmamistir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

1. Cadbury Schweppes Plc. kontrolindeki Greencastle Drinks Limited tarafindan,
Jak AMRAM, Leon AMRAM, Filip AMRAM ve Lolita AMRAM’In sermayelerinin
tamamina sahip oldugu Intergum Gida San. ve Tic. A.S., Dandy Sakiz
Sekerleme ve Tic. A.S., Intergum North America Inc. ve Falim Sakiz San. ve
Tic. A.S.’nin kontrolinin devralinmasi igleminin, 4054 sayili Kanun'un 7.
maddesine dayanilarak c¢ikarilan 1997/1 sayih Teblig kapsaminda izne tabi
olduguna,

2. Ancak ilgili Grin pazarlarindan “sekersiz sakiz” pazarinda, devralma
oncesindeki mevcut hakim durumun guglendiriimesi ve dolayisiyla rekabetin
onemli dlgude azalmasi sonucu dogacagindan, bildirime konu islemin 4054
sayill Kanun'un 7/1. maddesi kapsamina girecegine,

3. a)Bununla birlikte Greencastle Drinks Limited tarafindan Rekabet Kurumu’'na
sunulan; temel olarak Kent Gida Maddeleri Sanayi ve Ticaret A.$.'nin “Nazar”
markasinin lisansinin suresiz bir sekilde bir baska tesebblse verilmesini
iceren 16.8.2007 tarih ve 5503 sayili “Intergum’in Devralinmasi Islemi
Kapsaminda Sayin Rekabet Kurumuna Greencastle Tarafindan Sunulan
Taahhat” baslhkh metindeki taahhutler ve bu taahhlide gore yapilmasi
ongorulen ve anilan taahhudin eki niteliginde olan “Denetleyici Uzman
Atanmasina lligkin Sdézlesme”deki hiikimler cergevesinde bildirime konu
isleme izin verilmesine, taahhdtlerin slresi iginde yerine getiriimemesi
ve/veya ekli sOzlesme hukumlerinin uygulanmamasi halinde verilen iznin
gegersiz sayllacagina,

b) islemi dizenleyen Hisse Devir Sdzlesmesi'nin 16.3. maddesiyle getirilen 2
yil sureli rekabet etmeme yukumluligine, devir igleminin yan sinirlamasi
sayllarak anilan devralma iglemiyle birlikte izin verilmesine,

c) Ayni Sozlesmenin 18.3. maddesiyle getirilen gizlilik yukumlaligune,
suresinin  teknik “know how”a iligkin bilgiler digindaki bilgiler icin, 3 yilla
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sinirlandiriimasi halinde yan sinirlama sayilarak devralma iglemiyle birlikte izin
verilmesine,

4. 3. maddede s6zu edilen taahhidin yerine getiriimesi ve “Denetleyici Uzman
Atanmasina lligkin Sozlesme’ye yénelik islemleri yapmak (izere ve
Greencastle Drinks Limited tarafindan onerilen “Denetleyici Uzman”in
onaylanmasina yonelik olarak Baskanliga yetki verilmesine

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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