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E. DOSYA KONUSU: Guney 2M Dagitim Pazarlama ve Ticaret A.S.’nin, Nexus
Holdings S.a.r.l. ile Melih Sahinoz, Hayati Molinas, Ahmet Metin Nemutlu ve
Cimen $ahinoz tarafindan ortak kontrol edilen bir ortak girisim haline gelmesi
islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 7.10.2008 tarih, 6542 sayi ile giren ve en
son 15.10.2008 tarih ve sayi1 6720 ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Gzerine, 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 24.10.2008, tarih ve 2008—
3-199/0i-08-MBA sayili Birlesme/Devralma Raporu, 24.10.2008 tarih ve
REK.0.07.00.00-120/226 sayili Bagkanlik Onergesi ile 08-61 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da; Bildirim konusu Giiney 2M Dagitim
Pazarlama ve Ticaret A.S.’nin, Nexus Holdings S.a.r.l. ile Melih Sahindz, Hayati
Molinas, Ahmet Metin Nemutlu ve Cimen Sahindz tarafindan ortak kontrol edilen bir
ortak girisim haline gelmesi isleminin; 4054 sayili Kanun'un 7. maddesine
dayanilarak cikarilan 1997/1 sayili Teblig kapsaminda izne tabi bir devir iglemi
oldugu, bununla birlikte devralma islemi ile ilgili pazarda 4054 sayili Kanun'un 7.
maddesi ¢ercevesinde yeni bir hakim durumun yaratiimasinin veya mevcut hakim
durumun rekabeti dnemli Olgide azaltacak dizeyde guclendiriimesinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle anilan devralma islemine izin verilebilecegi sonu¢ ve kanaatine
ulasildigi ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Nexus Holdings S.a.r.l. (Nexus)

Nexus, Bildirim’e konu islem cergevesinde Turkiye’de yatirrmda bulunmak Uzere
Liiksemburg'da kurulmus bir sirkettir. Yonetim Kurulu Uyeleri Brian McMahon, Sabina
Craciunescu ve Andreas Demmel’dir. Bulgaristan, Romanya, Turkiye ve Ukrayna'da
yatirrm yapmak amaciyla Jersey, Channel Islands'da 2006 yilinda kurulmus bir 6zel
sermaye fonu olan Actera Partners L.P (Actera) Nexus’un %100 hissesine sahiptir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden; gerek Nexus'un gerekse Nexus'un %100 hissesine
sahip olan Actera'nin ilgili pazarda herhangi bir faaliyetinin ve dolayisiyla cirosunun
mevcut olmadigi anlasiimistir.

H.1.2. Gliney 2M Dagitim Pazarlama ve Ticaret A.$.(Guney 2M)

Guney 2M turistik konaklama tesisleri, lokanta, yemekhane, okul, hastane, kantin,
fabrika, hazir yemek ve temizlik sirketleri gibi ev disi tiketim noktalarinda kullanilan,
her tarlG icecek ve gida drtnleri ile temizlik Grdnleri, kimyevi madde, kirtasiye ve buro
malzemeleri gibi gida disi Urlnlerin satis, pazarlama ve dagitim faaliyetinde
bulunmaktadir.
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Glney 2M'nin 2007 yili CiIrosu (............... ) YTL'dir. Guney 2M'nin bagh sirketi olan
ve daha ¢ok yas sebze ve meyvenin ev digi tuketim kanalinda satis, pazarlama ve
dagitim faaliyeti ile istigal eden C.F. Gida Sanayi ve Ticaret A.$. (CF)'nin 2007 yih
cirosu ise (............... ) YTL'dir. Kapanis 6ncesinde Guney 2M tarafindan %99.86
oraninda hissesi devralinacak olan Poleks Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (Poleks) ise
muhtelif gida Grunlerinin ihracatini ve yurtici dagitimini gergeklestirmekte olup 2007
yill Cirosu (............... ) YTL'dir.

Guney 2M’nin Yonetim Kurulu L'_'Jyeleri; Melih Sahin6éz, Ahmet Metin Nemutlu ve
Hayati Molinas’tan olusmaktadir. Islem dncesi Guney 2M’nin ortaklik yapisina Tablo
1’de yer verilmistir.

Tablo 1: Glney 2M iglem Oncesi ortaklik yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%) Hisse Miktari (adet)
Melih Sahindz 54.93 19.226
Hayati Molinas 20.00 7.000
Ahmet Metin Nemutlu 20.00 7.000
Dilek Sahindz 3.45 1.207
Nurten Sahindz 1.48 518
Cimen $ahindz 0.14 49
TOPLAM 100 35.000
H.2. ilgili Pazar

H.2.1. ilgili Uriin Pazan

1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesine goére, devralma islemlerinde devre konu mal
veya hizmetlerle tlketicinin goézunde fiyati, kullanim amaclari ve nitelikleri
bakimindan ayni sayllan mal veya hizmetlerden olusan pazar ilgili Grin pazarini
olusturmaktadir. Dolayisiyla belirli bir Griin ve onunla ylksek ikame edilebilirligi olan
diger urlnlerden olusan pazar ilgili Grin pazarinin taniminda temel alinmaktadir.

Diger yandan Rekabet Kurul'unun yayinlamis oldugu ilgili Pazarin Tanimlanmasina
lliskin Kilavuz’un 20. paragrafinda inceleme konusu islem, gerek (riin gerekse
cografi agidan olasi alternatif pazar tanimlari cergevesinde rekabetgi endiseler
yaratmiyor ise pazar tanimi yapilmayabilecegi belirtiimigstir.

Devir iglemine konu olan Guney 2M’nin faaliyetleri dikkate alindiginda isleme iliskin
ilgili Grin pazarinin, Bildirim Formu’nda da yer verildigi Uzere "Ev digi tiketim
kanalinda satis, pazarlama ve dagitim faaliyetleri" pazari olarak ele alinabilecektir.
Ancak incelemeye konu igslemde devralan taraf olan Nexus'un Turkiye’de Glney
2M’nin ¢alisma alanlari ile ilgili herhangi bir pazarda faaliyeti yoktur. Ayrica pazar
yapisi, GUney 2M’nin pazardaki konumu, pazar paylari gibi faktorler de dikkate
alindiginda, bu devralma isleminin (ilgili pazar tanimindan bagimsiz olarak) hem tran
hem de cografi agidan rekabetci endise dogurmayacagi gorilmektedir. Sonug olarak,
bu dosya 6zelinde, ilgili Grin pazarinin ne sekilde tanimlandidi yapilacak hukuki
degerlendirmeyi etkilemeyeceginden, s6z konusu islem baglaminda ilgili pazar tanimi
yapilmasina gerek olmadidi kanaatine variimistir.
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H.2.2. ilgili Cografi Pazar

ilgili cografi pazar, homojen rekabet kurallarinin oldugu pazar olarak ifade
edilebilmektedir. Bu da tagima maliyetleri, malin dayanikhligi, dagitim sisteminin
alani ve etkinligi gibi kosullara baghdir. Guney 2M, ana konusu olan ev digi tuketim
kanalinda satls, pazarlama ve dagitim faaliyetini Turkiye genelinde
gerceklestirmektedir. Ayrica, Ulke genelinde rekabet kosullarinda bdlgeler bazinda
belirgin farkliliklar bulunmamaktadir. Bu hususlar dikkate alinarak ilgili cografi pazar
“Turkiye” olarak belirlenmistir.

H.3.Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Bildirime Konu iglem

Dosya konusu bildirim kapsaminda ekonomik butunlUk igerisinde taraf teskil eden
tesebbusler Glney 2M grubu ve Actera grubudur. Glney 2M grubu islem dncesinde
devreden hissedarlar tarafindan kontrol edilen Guney 2M, Glney 2M’nin bagl sirketi
CF, Melih Sahin6z kontrolundeki Poleks ve Melih Sahin6z ana hissedari olmak Uzere
kalan hissedarlar kontrolindeki FRZ Gida San.ve Tic. A.S. (FRZ Gida)dan
olugmaktadir. islem ile FRZ Gida disindaki grup sirketleri ortak kontrole gegecek,
FRZ Gida ise bagimsiz olarak kalan hissedarlar kontrolinde faaliyetlerine devam
edecektir. Bildirime konu igslemin ortak kontrolli devralacak tarafini olusturan Actera
ise Islem'e taraf tlizel kisilik olan Nexus’un kontroliinii elinde bulunduran bir yatirim
fonudur.

Hisse Alimi ve Sermaye Taahhudu Sozlesmesi uyarinca kapanis aninda Guney 2M
hissedarlari, Giney 2M hisselerini Nexus'a devredeceklerdir: S6z konusu hisselerin
devri sonrasinda Guney 2M'de sermaye artinmi gergeklestirilecek ve esas
sermayenin %(...)'une denk gelen (............... ) yeni hisse ihrag¢ edilecektir. Boylece
Glney 2M'nin esas sermayesi (............... ) YTL'den (c.oevennnnnnes ) YTL'ye yukselmis
olacaktir. Devredenler; Turk Ticaret Kanunu, Sirket Esas S6zlesmesi veya baska bir
kapsamda kendilerine verilmis s6z konusu yeni hisselere tahsis edilmis her tarll
haktan feragat edecekler ve bu suretle yeni ¢ikarilan hisselere Nexus sahip olacaktir.
Boylelikle, kapanis ile beraber Nexus, Guney 2M'nin %50 oraninda hissesine sahip
olacaktir. Hisse Alimi ve Sermaye Taahhudl Soézlesmesi uyarinca Kapanis
oncesinde Sirket'in ortagi olan Dilek $ahin6z ve Nurten S$ahinéz hisselerinin
tamamini Nexus'a devredeceklerdir. Melih $Sahinéz, Metin Nemutlu, Hayati Molinas
ve Cimen Sahindz ise belirttikleri miktarlarda hisselerini Nexus'a devrederek, Kalan
Hissedarlar olarak Sirket'in %50 oraninda hissesine sahip olacak ve Glney 2M'yi
Nexus ile ortak kontrol edeceklerdir.

Ayrica Hisse Alimi ve Sermaye Taahhudu Sézlesmesi uyarinca, kapanis dncesinde,
grup i¢i organizasyona gidilerek Melih Sahinéz'in Poleks'te sahip oldugu %(...)
oranindaki hissesi Gliney 2M'ye devredilecektir. Boylelikle, C.F. yani sira Poleks de
Guney 2M'nin bagdli sirketi olacaktir.

Diger yandan, kapanis aninda, Hisse Alimi ve Sermaye Taahhidli Soézlesmesi
uyarinca Guney 2M'deki hisselerini devredip sirketten ayrilan hissedarlar (Dilek
Sahin6z ve Nurten $Sahindz) disinda Kalan Hissedarlar ile Nexus arasinda bir
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"Hissedarlar Sozlesmesi" imzalanacaktir. Hisse Allm ve Sermaye TaahhUdu
Sozlesmesi'nin ekini teskil eden, 25 Eylul 2008 tarihinde taraflarca paraflanmis ve
kapanis tarihinde imzalanarak yururlige girecek olan Hissedarlar Sézlesmesi
uyarinca Guney 2M; Nexus ile Kalan Hissedarlar tarafindan ortak kontrol edilen bir
ortak girisim sirketi haline gelecek ve bu suretle islem tamamlanmig olacaktir.

H.3.2. Hukuki Degerlendirme

Tum bu iglemlerin sonrasinda olusacak olan Giuney 2M hissedarlik yapisina Tablo
2’de yer verilmektedir:

Tablo 2: Devir iglemi sonrasinda Giiney 2M Ortaklik Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%) Hisse Miktari (adet)
Melih Sahin6z 29.93 15.715

Metin Nemutlu 10.00 5.251

Hayati Molinas 10.00 5.251

Cimen $ahindz 0.07 37

Nexus 50.00 26.254

TOPLAM 100 52.508

1997/1 sayili Teblig’'in 2. maddesi uyarinca bir bildirimin Teblig kapsaminda bir
birlesme veya devralma sayilabilmesi igin isleme konu olan tesebbls Uzerindeki
kontrolde bir degisiklik meydana gelmesi gerekmektedir. Bu cergevede birlesme
sonrasinda olusacak yeni yapinin niteligi, yani kontrolin yapisi ortaya konulmahdir.

Bu noktada 1997/1 sayili Teblig ¢ercevesinde bildirim konusu devir islemi sonrasinda
olusacak yeni yapinin bir ortak girisim niteligi tasiyip tasimadigi degerlendirmesi
yapilacaktir. 1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesi gergevesinde bir tesebbisin ortak
girisim (joint venture) sayilabilmesi icin tagsimasi gereken unsurlar sunlardir:

- Ortak kontrol altinda bir tesebbustn bulunmasi,

- Ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikmasi,

- Ortak girisimin, taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti
sinirlayici amaci veya etkisinin olmamasi.

H.3.2.1. Ortak Kontrol

Hisse Alimi ve Sermaye Taahhudu Sézlesmesi uyarinca Kapanis tarihinde Guney
2M'nin %50 oraninda hissesine Nexus ile geri kalan %50 oraninda hissesine ise
Kalan Hissedarlar sahip olacaklardir. Yine Kapanis tarihinde yururlige girecek
Hissedarlar Sézlesmesi uyarinca Glney 2M, Nexus ile Kalan Hissedarlar'in ortak
kontrolU altina gireceklerdir. Bu gercevede;

- Hissedarlar Soézlesmesi'nin 6.1. maddesi uyarinca Guney 2M Yonetim Kurulu,
Kalan Hissedarlarin aday gosterecegi 3 Uye ve Nexus'un aday gosterecedi 3 Uye
olmak Uzere toplam 6 Uyeden olusacaktir;

- Hissedarlar S6zlesmesi'nin 6.2. maddesi uyarinca, yillik butgenin onaylanmasi,
yillik ve ara is planlarinin gorusulmesi ve onaylanmasi, énemli yatirimlar, esasli
s6zlesmelerin imzalanmasi, Ust dizey yoneticilerin atanmasi gibi sirketin yonetiminde
stratejik dnem teskil eden konularda mutlaka Yonetim Kurulu karari alinmasi ve
Hissedarlar S6zlesmesi'nin 6.3. maddesi uyarinca ise s6z konusu Ydnetim Kurulu
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kararlarinin alinmasi i¢in 4 Yonetim Kurulu Uyesinin olumlu oyu gerekmektedir.
Dolayisiyla stratejik 6neme sahip kararlarin alinabilmesi i¢in her iki tarafinda onay
vermesi gerekmektedir.

- Ayrica, Turk Ticaret Kanunu’nun genel hikumleri uyarinca ne Kalan Hissedarlar ne
de Nexus %50 oranindaki hisselerine istinaden Glney 2M genel kurulunda tek
basina karar alacaktir.

Yukarida vyer verilen bilgilerden, gerek sermaye vyapisinin, gerekse Ydnetim
Kurulu'nun teskil edilmesi ve stratejik kararlarinin alinmasi bakimindan Guney 2M
Uzerinde Nexus ve Kalan Hissedarlarin ortak kontrole sahip olacaklari
anlasiimaktadir.

H.3.2.2.Bagimsiz Bir iktisadi Varlik Olarak Ortaya Gikma

Ortak girisimin devamlilik arz edecek sekilde, 6zerk bir iktisadi varhdin tim
fonksiyonlarini yerine getirmesi gerekmektedir. Bu gereklilik ortak girisimin, ayni
pazarda faaliyet gosteren diger firmalarin normal sartlar altinda yerine getirdikleri
islevleri yerine getirebilmesi anlamina gelmektedir. Pazara girmeksizin ana
tesebbuslerin ticari faaliyetlerinden spesifik olarak birini ifa etmek Uzere kurulmus
ortak girigsimlerin bagimsiz iktisadi varlik olduklarini ileri surmek mumkun
olmayacaktir. Ayrica ortak girisim faaliyet konusunu gergeklestirebilmek Uzere bir
yonetime; personele, mali, tasinir ve tasinmaz malvarlklarini da igeren yeterli
kaynaklara sahip olmalidir. Ganey 2M halihazirda ilgili Grin pazarinda faaliyette
bulunmakta, bu pazardaki diger firmalarin yerine getirdikleri iglevleri yerine
getirmekte, kendi butgesine, yonetim personeline ve idari personele, bu amacla
gerekli maddi ve gayri maddi varliklara sahip bulunmaktadir. Ortak Girisim islemi ile
Guney 2M yine ana tesebbulslerden bagimsiz olarak piyasa sartlarinda faaliyet
gOstermeye devam edecektir. Dolayisiyla Gliney 2M’nin, bagimsiz bir iktisadi varlik
oldugu sodylenebilecektir.

H.3.2.3.Taraflar Arasindaki Veya Taraflarla Ortak Girisim Arasindaki Rekabeti
Sinirlayici Amaci Veya Etkisinin Olmamasi

Taraflarin ortak girisimin faaliyet gosterdigi ilgili Urin pazarinda aktif olmamalari, ana
tesebbuslerden sadece birinin ilgili Grin pazarindaki faaliyetine devam etmesi ya da
ana tesebbuslerin ortak girisimin faaliyet gosterecegi ilgili Grin pazarindaki tum
faaliyetlerini ortak girisime devretmeleri hallerinde badimsiz tesebbusler arasinda
rekabetci davraniglarin koordinasyonu riski bulunmamaktadir. Taraflardan Nexus'un
ilgili pazarda herhangi bir faaliyeti yoktur. Dolayisiyla, s6z konusu iglem, rekabetgi
davranislarin koordinasyonu riskini tagimamaktadir.

Yukarida yer verilen bilgilerden islemin, niteligi ve kapsami bakimindan 1997/1 sayili
Teblig’'in 2. maddesi (c) bendi kapsaminda bir ortak girisim islemi oldugu sonucuna
ulasiimistir.

SO0z konusu islem, anilan Teblig’de belirtlen ciro esigi bakimindan
degerlendirildiginde; (her ne kadar bir ilgili Grin pazari tanimi yapilmasa da) ev disi
tuketim kanalinda satis, pazarlama ve dagitim faaliyetleri pazarina yonelik olarak
tespit edilen ciro su sekilde olmaktadir: Gilney 2Mnin 2007 yili cirosu
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(feeeeeieiees ) YTL'dir. Gliney 2M’'nin bagli sirketi olan ve daha ¢ok yas sebze ve
meyvenin ev digl tiketim kanalinda satig, pazarlama ve dagitim faaliyeti ile istigal
eden CF’nin 2007 yili Cirosu (................. ) YTL'dir. Kapanis 6ncesinde Glney 2M
tarafindan %(...) oraninda hissesi devralinacak olan Poleks ise muhtelif gida
aranlerinin ihracatini ve yurt ici dagitimini gerceklestirmekte olup 2007 yili cirosu
(heereeeeienn, ) YTL'dir. Diger yandan gerek Nexus'un gerekse Nexus'un %100
hissesine sahip olan Actera Partners L.P.’nin ilgili pazarda herhangi bir faaliyeti ve
dolayisiyla cirosu mevcut dedildir. Bu durumda, her ne kadar ilgili Grin pazarinda
ortak girisim iseminin taraflarindan olan Nexus'un (ve Nexus'un %100 hissesine
sahip olan Actera Partners L.P.’nin) herhangi bir cirosu bulunmasa da Guney 2M’nin
cirosu 1997/1 sayili Teblig’de belirtilen ciro esigini gegmektedir.

Diger yandan, ortak girisimin taraflarindan Nexus'un Glney 2M'nin faaliyet gosterdigi
pazarlarda herhangi bir faaliyeti ve cirosu yoktur. Ancak ortak girisim igleminin
konusunu olusturan Guney 2M’nin 2007 yili cirosunun anilan Teblig’de belirtilen ciro
esigini asmasi itibariyla bildirim konusu igslem, izne tabi bir islemdir.

Anilan islem, 1997/1 sayili Teblig'in Pazar payi esigi bakimindan degerlendirildiginde
ise Nexus’un (ve Nexus’un %100 hissesine sahip olan Actera Partners L.P.'nin) ilgili
pazarlarda herhangi bir faaliyetinin bulunmadigindan hareketle Guney 2M’'in Pazar
payindan ibaret olmaktadir ki bu da Bildirim Formu’nda - tahmini olarak - %(...)
olarak ifade edilmigtir.

Kapanis aninda Nexus ve Kalan Hissedarlarca imzalanarak yurirlige girecek olan
Hissedarlar Sozlesmesi'nin 15. ve 16. maddelerinde rekabet etmeme ve gizlilik
yukumldlugune yer verilmistir. Hissedarlar Sozlesmesi'nin 15. ve 16. maddelerinde
yer alan bu hukimlerin, "yogunlasma ile dogrudan ilgili ve gerekli olma", "sadece
taraflar acisindan kisitlayici olma" ve "orantihlik" kriterlerine uygun olup, islem'in
gerceklestirimesi bakimindan zorunlu olan yan sinirlamalar niteliginde oldugu

kanaatine variimistir.

Zira anilan yan sinirlamalar ortak girisimin kurulmasi ve gerceklesmesi bakimindan
dogrudan ilgili bulunmaktadir. Diger yandan, Nexus'un higbir tecribesinin olmadigi
bu sektdérde yapacagi ilk yatinm oldugu dikkate alindiginda, s6z konusu yan
sinirlamalarin gerekli oldugu sonucuna ulagilmaktadir. Ayrica, yan sinirlamalar
sadece taraflar agisindan bir kisittama getirmektedir.

Dolayisiyla, Hissedarlar Sozlesmesi'nin 15. ve 16. maddelerinde yer verilen yan
sinirlamalara bildirim konusu ortak girisim islemi ile birlikte izin verilebilecegdi
kanaatine variimistir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak
cikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni
Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut bir
hakim durumun guglendirilmesinin ve boylece rekabetin 6nemli dlglide azaltiimasinin
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s0z konusu olmadigina, bu nedenle bildirim konusu isleme izin verilmesine
OYBIRLIGI ile karar verilmigtir.



