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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2009-3-199 (Devralma)
Karar Sayisi : 09-50/1239-313
Karar Tarihi :2.11.2009

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI(Bagkan V.)

Uyeler : Mehmet Akif ERSIN, Dog. Dr. Mustafa ATES, ismail Hakki
KARAKELLE, Dog. Dr. Cevdet ilhan GUNAY, Murat
CETINKAYA, Resit GURPINAR

B. RAPORTORLER: Aydin CELEN, Hiseyin COSGUN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Pepsi Co. Inc.
Temsilcisi: Av. Génenc GURKAYNAK
Citlenbik Sokak No: 12 Yildiz Mah. Besiktas 34449, istanbul

D. TARAFLAR : Pepsi Cola Metropolitan Bottling Company
700 Anderson Hill Road Purchase, New York 10577 USA

The Pepsi Bottling Group
1 Pepsi Way Somers, NY 10589-2201 USA

E. DOSYA KONUSU: The Pepsi Bottling Group Inc. sirketinin, Pepsi Co Inc.
sirketinin % 100 istiraki olan Pepsi Cola Metropolitan Bottling Company sirketi
ile bu sirket buinyesinde birlesmek suretiyle devralinmasi iglemine izin verilmesi
talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 10.9.2009 tarih ve 6555 sayi ile giren ve
en son 13.10.2009 tarih ve 7337 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Uzerine,
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile 1997/1 sayil
Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig’in ilgili hUkamleri uyarinca yapilan inceleme sonucu dizenlenen 21.10.2009
tarih ve 2009-3-199/0i-09-AC sayili Birlesme/Devralma Raporu, 23.10.2009 tarih ve
REK.0.07.00.00-120/332 sayili Bagkanllk Onergesi ile 09-50 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da; The Pepsi Bottling Group Inc.’in
Pepsi Co’nun % 100 istiraki olan Pepsi Cola Metropolitan Bottling Company ile Pepsi
Cola Metropolitan Bottling Company blnyesinde birlesmek suretiyle devralinmasi
isleminin 1997/1 sayil Teblig huklimleri ¢ergevesinde izne tabi bir islem oldugu,
anilan islem sonucunda 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ¢ergevesinde bir hakim
durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun kuvvetlendiriimesinin s6z konusu
olmadigdi, bu nedenle inceleme konusu isleme izin verilmesi gerektigi sonug ve
kanaatine ulagildigi ifade edilmektedir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Pepsi Cola Metropolitan Bottling Company (Metropolitan)

Devralan Metropolitan, Pepsi Co. inc.’nin % 100 istiraki olan bir sirkettir. Pepsi Co.
inc.(Pepsi Co.) ise PepsiCo Americas Beverages, PepsiCo Americas Foods ve Pepsi
Co International olmak Uzere uUc¢ bodlimden olugsmaktadir. Pepsi Co Americas
Beverages gazli igecekler, meyve sulari, hazir gay, kahve, izotonik sporcu igecekleri,
siselenmis su gibi pazarlarda faaliyet gosterirken; PepsiCo Americas Foods Pepsi
Co'nun Kuzey ve Guney Amerika’'daki yiyecek ve cerez isletmesidir. PepsiCo
International ise Pepsi Co’nun Avrupa, Asya, Afrika ve Avustralya’daki tim
faaliyetlerini kapsamaktadir. New York Borsasi’'nda islem goéren Pepsi Co’nun %5
veya daha fazla hisseye sahip bir hissedari bulunmamaktadir.

Pepsi Co..’nun Turkiye'deki faaliyetleri Pepsi Cola Servis ve Dagitim Ltd. $ti. (Pepsi
Servis), Fruko Mesrubat Sanayi Ltd. S$ti. (Fruko) ve Frito-Lay Gida San. ve Tic. A.S
(Frito-Lay) sirketlerindeki hisselerinden kaynaklanmaktadir. Bu sgirketlerin, dosya
mevcudu bilgi ve belgelerden elde edilen ortaklik yapilarina asagida yer verilmistir.
Tablo 1 Pepsi Servis Ortaklik Yapisi
Hissedar Hisse Orani (%)
Seven-Up Nederland BV ( Pepsi Co’nun %100 istiraki)
Mountain Dew Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Greip Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Manurga Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Beimiguel Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Stepplan Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Fruko Mesruabat Sanayi Ltd. $ti.
TOPLAM
Tablo 2 Fruko Ortaklik Yapisi
Hissedar Hisse Orani (%)
Mountain Dew Inversories SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Greip Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Manurga Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Beimiguel Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Wesselsoda Inversiones SL (PBG’nin % 100 igtiraki)
Aquafina Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Jatabe Inversiones SL (PBG’nin % 100 igtiraki)
Abechuco Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Canguro Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Nadamas Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Jugo Del Salud Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Alikate Inversiones SL (PBG’nin % 100 igtiraki)
Stepplan Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Rasines Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Gatika Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Rebuijito Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Lorencito Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Enfolg Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Miglioni Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Ronkas Inversiones SL (PBG’nin % 100 istiraki)
Pepsi Co Investments 1 BV (Pepsi Co’nun %100 istiraki)
Nilgin Delikan
Selda Gocay
Sema Kizil
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| TOPLAM | 100 |

Tablo 3 Frito-Lay Ortaklik Yapisi
Hissedar Hisse Orani (%)
Pepsico Foods Int.Holdings Inc
Seven-Up Netherland B.V
Hatice Umran Beba

Gul Ece Aksel

Linden Fevziye Piroglu

TOPLAM 100

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden, Pepsi Co.’nun 2008 yilinda Turkiye'de igecek
konsantresine yonelik satiglardan ................... TL, tuzlu cerezden ............. TL,
sekerli cerezden ............... TL ve hayvan mamasindan ............... TL ciro elde

ettigi anlasiimistir.
H.1.2. Pepsi Bottling Group (PBG)

PBG, Pepsi- Cola igecekleri Ureticisi, saticisi ve dagiticisidir ve ABD’nin yani sira,
Yunanistan, Meksika, Rusya, ispanya ve Tlrkiye'de de faaliyet gostermektedir. New
York borsasinda islem goren sirketin % 40 oraninda hissesine Pepsi Co. sahipken
kalan %60 oraninda hisse hig¢ biri % 5’in Uzerinde paya sahip olmayan hissedarlar
arasinda bolusuimektedir. Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden; PBG’nin 6nceden
Pepsi Co’nun kontroliinde bulundugu, basvuruya konu islemin bu kontrolin yeniden
devralinmasina iligskin oldugu anlagiimaktadir

PBG Turkiye’de faaliyetlerini yukarida ortaklik yapisina yer verilen c¢ogunluk
hisselerine sahip oldugu Pepsi Servis ve Fruko sirketleri araciligiyla yurutmektedir ve
2008 yili TUrkiye CIroSU .......ccccvvvvienennannnn TL'dir.

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

Basvuruya konu islemin Turkiye pazarindaki etkisi Pepsi Servis ve Fruko sirketlerinin
faaliyet alanlari ile sinirli olacaktir.

Bu cergcevede islemin etki dogurmasi muhtemel pazarlar; “kolali gazl igecekler
pazarl”, “portakalll gazoz pazari”, “sade gazoz pazar”” “meyve suyu, nektari,
meyveli/meyve aromali igecekler pazarl”, “buzlu ¢ay pazar!”’, “paketlenmis su pazari”
“sporcu igeceg@i pazari” ve PBG'nin sinirh sekilde dagitim gergeklestirdigi “enerji
iceceg@i pazar” olarak tanimlanabilir.

Ancak, devre konu tesebbils anilan iki sirketin cogunluk hisselerine sahiptir ve islem
sonrasinda hali hazirda bu sirketlerde azinlik hisselerine sahip olan devralan
tesebbls ayni sirketlerin kontrolinid elde edecektir. Yani, Pepsi Servis ve Fruko
sirketlerinin pazar paylarinda devir isleminin sonucu olarak bir degisiklik
olmayacaktir. Bu nedenle llgili Pazarin Tanimlanmasina iligkin Kilavuz’'un 20.
maddesinde yer alan “inceleme konusu islem gerek iiriin gerek codrafi agidan olasi
alternatif pazar tanimlar g¢ergevesinde rekabet acgisindan endigeler yaratmiyorsa...
pazar tanimi yapiimayabilir.” seklindeki hukim cergevesinde kesin bir pazar tanimi
yapilmasina gerek olmadidi kanaatine variimistir.
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H.2.2. ilgili Cografi Pazar

isleme konu taraflarin faaliyetlerini biitiin tlkede yurittiikleri ve rekabetci kosullarin
farklilastigi belirli bir bolgenin bulunmadigr géz 6ne alindiginda ilgili cografi pazar
“Turkiye” olarak belirlenmistir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Birlegsme Iglemi

Bildirim Formu’nda incelemeye konu islem ile 3 Agustos 2009 tarihli s6zlesme
cercevesinde Pepsi Co’nun %100 istiraki olan Metropolitan ile PBG’nin Metropolitan
blnyesinde birlesecedi, dolayisiyla PBG’'nin Pepsi Co’nun kontroline gegecedi
belirtiimektedir.

Pepsi Co. hali hazirda PBG’nin %40 hissesine sahiptir. Bu oranin, kalan %60 lik
kisimda % 5’in Uzerinde hisseye sahip paydasi olmayan PBG Uzerinde hukuki veya
fiili bir kontrol saglayip saglamadigi, yani islemin kontrol degisikligine neden olmayan
grup i¢i nitelikte bir birlesme olup olmadiginin incelenmesi gerekmektedir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden PBG’'nin ana sdzlesmesine gore gegerli bir
genel kurul toplantisi yapilabilmesi igin toplam oylarin en az ¢odunlugunun aslen
veya vekaleten toplantida hazir bulunmasi gerektigi, bu gogunlugun saglanamamasi
halinde genel kurulun ertelenecegi ve ek vekaletnameler alinmasi icin sonraya
birakilmasinin beklenecegdi anlagiimaktadir. PBG’nin 26 Mart 2007, 31 Mart 2008 ve
30 Mart 2009 tarihlerinde gergeklestirilen son ¢ genel kurulunda oy kullanan hisse
sayisi ve Pepsi Co’nun, adi hisselerinin yani sira sahip oldugu hisse basina 250 oy
hakki veren B tipi hisselerin oylarini da igeren, agirlikl oy haklari dahil, toplam oy
sayisl i¢indeki oranlarina agagidaki tabloda yer verilmigtir.

Tablo 4 Son Ug¢ Genel Kurulda Pepsi Co'nun Oy Oranlari

Tarih Hisse Tipi | Ihrag Edilmis Yilik Genel Yilik Genel Yilik Genel
Hisse Sayisi Kurulda Oy Kurulda Oy Kurulda
Kullanan Hisse | Kullanan PepsiCo’nun Oy
Sayisi PepsiCo Hisse Orani ( Agirhikh
Sayisi Oy Haklari Dahil)
26.03.2007 | Adi
B Tipi*
31.03.2008 | Adi
B Tipi*
30.03.2009 | Adi
B Tipi *

* Bir B tipi hissenin 250 oy hakki bulunmaktadir.

Bu tablodan da anlasildigi Uzere, PepsiCo B tipi hisseleri dahil batin oy haklarini
kullandiginda bile PBG genel kurulunu toplayip bir karar alamamaktadir. Dosya
mevcudu bilgilerden anlagildigi Uzere, BPG Ana Soézlesmesi'nde genel kurul
kararlarini veto yetkisine sahip bir hisse veya hisse grubu bulunmamaktadir. Ayrica,
PepsiCo 10 kigilik yonetim kuruluna ancak 2 Uye atayabilmektedir. Yonetim
kurulunun salt ¢ogunlukla toplanip, hazir bulunan Uyelerin salt gogunlugu ile karar
aldigi dikkate alindiginda, islemin grup ici birlesme niteligi tagimadigi ve Turkiye’deki
sonuglari acisindan da Pepsi Servis ve Fruko sirketleri GUzerinde bir kontrol
degisikligine neden olacagi anlagiimaktadir
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H.3.2. Hukuki Degerlendirme

1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesinin (b) bendinde “Herhangi bir tesebblisiin ya da
kiginin diger bir tesebbulisiin malvarligini yahut ortaklik paylarinin timdiini veya bir
kismini ya da kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araglari devralmasi
veya kontrol etmesi” durumu birlesme devralma sayilan haller arasinda
sayllmaktadir. incelemeye konu islemde PBG’nin % 40 hissesine sahip olan Pepsi
Co kalan % 601k hisseyi de devralmaktadir. islemin Turkiye'deki etkisine
bakildiginda ise Pepsi Co’nun istirakleri vasitasiyla Pepsi Servis ve Fruko’'da sahip
oldugu sirasiyla % 17 ve % 21,21 oranindaki hissesini her iki sirket icin de yaklagik %
100’e cikaracagi gorulmektedir. Dosya konusu islem, tesebbis Uzerinde kontrol
degisikligi sonucunu dogurdugundan, 1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesi
kapsamindadir.

Bu tespitin ardindan incelenmesi gereken ikinci husus islemin bildirime tabi bir iglem
olup olmadigidir. 1997/1 sayih Teblig’in 4. maddesinde “Bu Tebligiin 2 nci
maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma sonucunda birlesmeyi veya
devralmayi gergeklestiren tesebbdiislerin, lilkenin tamaminda veya bir béliimiinde ilgili
trdn piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin % 25’ini asmasi halinde veya
bu orani asmasa bile toplam cirolarinin yirmibes milyon Tiirk Lirasi’ni agsmasi halinde
Rekabet Kurulu’ndan izin almalari zorunludur.” ifadesine yer verilmektedir.

llgili Grin pazarina iliskin bolimde de belirtildigi Gzere, inceleme konusu islem
acisindan kesin bir pazar tanimi yapmaya gerek yoktur. Ancak, pazar payina iligkin
degerlendirmenin saglikh sekilde yapilabilmesi igin asagida ilgili Grin pazari olarak
degerlendirilebilecek pazarlara iligkin olarak tarafca saglanan AC Nielsen verilerine
yer verilmistir. Pepsi Co.’nun Turkiye'de Pepsi Servis ve Fruko’da sahip oldugu
azinlik hisseleri disinda bu pazarlarda herhangi bir faaliyeti olmadigindan PBG’ye
iliskin veriler kullaniimistir.

Tablo 5 Kolali icecekler Pazari Pazar Paylari
Tesebbls Pazar Payi (%)
CClI
PBG
Ulker
Tablo 6 Portakalli Gazoz Pazari Pazar Paylari
Tesebbls Pazar Pay1(%)
PBG
CClI
Ulker
Tablo 7 Sade Gazoz Pazari Pazar Paylari
Tesebbls Pazar Payi (%)
PBG
CClI
Ulker
Tablo 8 Buzlu Cay Pazar Pazar Paylari
Tesebbls Pazar Payi (%)
CCI Nestea
PBG Lipton
Aroma
Dimes
Ulker
Uludag
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Tablo 9 Meyve Suyu, Meyveli/Meyve Aromali icecekler Pazari Pazar Paylari
Tesebbls Pazar Payi (%)
Tamek Meyve Suyu
Coca Cola Meyve Suyu
Dimes Meyve Suyu
Aroma Meyve Suyu
Pinar Meyve Suyu
Ersu Meyve Suyu
Frigopark Meyve Suyu
Gulsan Meyve Suyu
Glney Meyve Suyu
ihlas Meyve Suyu
Kervan Fruit Juice
Kizikli Meyve Suyu
Oguz Meyve Suyu
Rauch Meyve Suyu
Rekor Meyve Suyu
Tat Meyve Suyu
Tore Meyve Suyu
Ulker Meyve Suyu
Uludag
Yummy Meyve Suyu
Diger

PBG’nin Gatorade markasiyla faaliyet gosterdigi sporcu igecegi pazarinda ise
Canadian verilerine gore % .. pazar payl mevcuttur. Paketlenmis su pazarina iligkin
olarak net bir pazar pay! bilgisi mevcut olmamakla birlikte 15.4.2009 tarih ve 09-
15/372-86 sayili Kurul kararindan; pazardaki en buylk oyuncunun 2008 Nielsen
verilerine gore % ... pazar payina sahip oldugu, pazarda ¢ok sayida oyuncu
bulundugu, PBG’nin ancak olduk¢a dusuk bir pazar payina sahip olabilecedi
anlasiimaktadir. Taraf temsilcisinden 20.10.2009 tarihinde alinan bilgiye gére PBG
paketlenmis su pazarinda % ..; enerji icecegi pazarinda ise tahminen %
araliginda bir paya sahiptir.

Pepsi Co’nun Pepsi Servis ve Fruko’'daki azinlik hisseleri disinda bir faaliyeti
olmadigindan ilgili Grin pazari olarak degerlendirilebilecek pazarlardan PBG’nin elde
ettigi ciro bilgilerine asagida yer verilmistir.

Tablo 10 PBG Ciro Bilgileri

ilgili Pazar Ciro (TL)

Kolali Igecekler

Portakalli Gazoz

Sade Gazoz

Buzlu Cay

Meyve Suyu,  Nektar,
Meyveli/Meyve Aromali Igecekler

Sporcu icecegi

Paketlenmis Su

Enerji icecegi

Bu verilerden de anlagilabilecegi Uzere, devre konu tesebbls, sporcu icecegi,
paketlenmis su ve enerji igcecedi pazarlari haric olmak Uzere, olasi ilgili Gran
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pazarlarinda ciro esigini asarken; sade gazoz ve buzlu ¢ay pazarlarinda pazar payi
esigini de asmaktadir. Dolayisiyla inceleme konusu iglem, izne tabi bir islemdir.

ilgili Griin pazarina iliskin bélimde de deginildigi gibi islemin Tlrkiye pazarlarina etkisi
hali hazirda PBG’nin ¢ogunluk hisselerine sahip oldugu Pepsi Servis ve Fruko
sirketlerinde islem o©Oncesinde azinlik hisseye sahip olan Pepsi Co’nun islem
sonrasinda bu sirketlerin kontrolinu elde etmesinden ibaret olacaktir. Yani islem
sonrasinda degisiklik sadece sirket kontrolinde olacak bu sirketlerin faaliyet
goOsterdigi ve ilgili Grin pazari olarak tanimlanabilecek pazarlarda herhangi bir
degisiklik meydana gelmeyecektir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Bildirim konusu iglemin, 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye
dayanilarak gikarilan 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 yaratilmasinin
veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin dnemli dlglide
azaltilmasinin sz konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile
karar verilmigtir.



