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A- TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. M. Tamer MUFTUOGLU

Uyeler :Dr. Kemal EROL, A. Ersan GOKMEN, R. Mifit SONBAY,
Kubilay ATASAYAR, Mustafa PARLAK, Prof. Dr. Zihti AYTAC, Rifki UNAL,
Tulez BARUTOGLU.

B- RAPORTORLER: Hakan SABUNCU, Ali Fuat KOG

C- BILDIRIMDE BULUNAN: Dogus Holding A.S.
Temsilcisi: Mehmet ERDEM
T. Garanti Bankasi A.$. Cinnah Cad. No: 2/4
Kavaklidere/Ankara

D- TARAFLAR: Dogus Holding A.S.
Dogus Holding Binalari istinye Yokusu Sariyer/istanbul
Barilla Alimentare SpA
Via Montava 166 Parma/ITALYA

E- DOSYA KONUSU: Dogus Holding A.S.’ye ait Filiz Gida Sanayi ve Ticaret
A.S$.’nin sermayesinin % 44,99’unu temsil eden hisse senetlerinin tamaminin
Barilla Alimentare SpA tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F- DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 23.1.2003 tarih ve 315 sayi, 5.2.2003
tarih ve 568, 569, 570 sayilar ve 17.2.2003 tarih, 663 sayi ile intikal eden bildirimler
Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile
1997/1 sayih Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in ilgili hikUmleri uyarinca yapilan inceleme sonucu duzenlenen
17.2.2003 tarih, 2003-3-12/0.i.-03-HS sayili Devralma On inceleme Raporu
17.2.2003 tarih, REK.0.07.00.00/17 sayili Baskanlk onergesi ile 03-11 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmigtir.

G- RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da;

- S6z konusu “Hisse Devir So6zlesmesi’nde dngorilen Dogus Holding A.S.'ye ait Filiz
Gida Sanayi ve Ticaret A.S. sermayesinin %44,99’unu temsil eden hisse senetlerinin
tamaminin Barilla Alimentare SpA’ya devredilmesi isleminin 1997/1 sayili Teblig
kapsaminda izne tabi bir devir iglemi oldugu, bu islem sonucunda ilgili pazarda
4054 sayili Kanun’un 7. maddesinde belirtilen hakim durum yaratiimasi veya mevcut
bir hakim durumun guglendirilmesi ve rekabetin dnemli dlgide azaltilmasinin s6z
konusu olmadigt,
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- "Hisse Devir Sozlegsmesi"nin 10. maddesiyle Dogus Holding A.S. Uzerine getirilen
3 yillik rekabet yasaginin yan sinirlama sayilarak devralma iglemiyle birlikte izin
verilmesi gerektigi,

- "Hisse Devir Sozlesmesi'nin “Gizlilik” baglkh 12.1. maddesinde ongoérulen gizlilik
yukumlaligunin rekabet yasagi suresine paralel olarak Uc¢ yillk sireyi asmayacak
sekilde sinirlandiriimasi kosuluyla bildirim konusu devir iglemine izin verilmesi gerektigi,

ifade edilmektedir.

H- INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazan

1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesinde ©Ongoérulen unsurlar ve devralma
islemine konu olan faaliyetler g6z dntinde bulundurularak, ilgili Grun pazari “makarna
pazarl” olarak belirlenmistir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Devralma islemine konu olan sirket drlnlerinin satis ve dagitiminin Ulke
genelinde yapilmasindan dolayl s6z konusu islemin etkilerinin dikkate alinacagi
cografi pazar “Turkiye Cumhuriyeti Sinirlar1” olarak tespit edilmistir.

H.2. Taraflar
H.2.1. Dogus Holding A.S.

Dogus Holding A.S.’nin gida sektdrinde faaliyet gosteren istirakleri; Filiz Gida
Sanayi ve Ticaret A.$., Done Dondurulmus Gida Sanayi ve Ticaret A.S., Unmas
Unlu Mamdller Sanayi ve Ticaret A.$. ve Done Pazarlama ve Dagitim A.$.'den
olugsmakta olup; ayrica istiraklerinde sahip oldugu hisse senetleri nedeniyle de
hissedar sifatiyla bu istiraklerin kontrolline sahiptir.

Dogus Holding A.3.’nin Yonetim Kurulu Uyeleri ise, Ferit Faik SAHENK, Yucel
CELIK, Génll TALU, Sadi G(")GGUVN, Stleyman SOZEN, Aslan ACAR, Husnii
AKAN, Ylcel ARAT, Ahmet KURUTOGLU'dan olusmaktadir.

H.2.2. Filiz Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (Filiz Gida A.S.)

istanbul’da kurulu Filiz Gida A.S.'nin devir islemi dncesi hissedarlari ve hisse
oranlari Tablo-1'de sunulmustur.

Tablo 1- Filiz Gida A.S.'nin Devralma Oncesi Hisse Yapisi

Hissedarlar Oran (%)
Dogus Holding A.S. 44,991
Deniz SAHENK =(0,000
Filiz SAHENK =(0,000
Ferit Faik SAHENK 0,004
Somtas Tarim ve Tic.A.S. 0,004
Ahmet CATLADIOGLU =(0,000
Barilla Alimentare SpA 55,000
Toplam 100,000
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Filiz Gida A.$.'nin faaliyet alani makarna, makarna sosu ve unlu mamduller
uretimi ve pazarlanmasidir. Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, Filiz Gida A.$.'nin
devir igleminden sonra da ayni alanda faaliyetine devam etmesinin planlandigi ve
Filiz Gida A.$.'nin Barilla markasi da dahil olmak Uzere makarna pazarinda toplam
pazar payinin tonaj olarak % 25.5; deger olarak %27.3 oldugu anlasiimaktadir.
Ayrica, yapilan incelemelerde Filiz Gida A.$.'nin “makarna” pazarinda 2001 yilinda
%..... pazar pay! ile sektorde lider konumuna geldigi tespit edilmistir.

Filiz Gida A.S.’nin mevcut yonetim kurulu Uyeleri; Sincar Toker, Stleyman
Kadir Tugtekin, Mehmet Serdar SARIGUL, Pietro MASSERA ve VittorioGiovanni
Maria OGLIENGO'dan olusmaktadir.

H.2.3. Barilla Alimentare SpA (Barilla)

Barilla; merkezi italya’da olan bir sirket olup, Tlrkiye'de Filiz Gida A.S.'deki
mevcut ortakligi digsinda herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. Barilla hisselerinin
tamami Barilla G.eR.F.lli SpA.'ya aittir. Anilan firmanin %84,75 oranindaki hissesi
Fin. Ba. SpA. sirketine ve bu sirket hisselerinin de %99,9'u Guido Maria Barilla SpA.
firmasina aittir.

Barilla markali Granler Tarkiye’de Filiz Gida A.S. tarafindan Uretilmekte veya
Barilla’dan ithal edilerek pazarlamasi yapiimaktadir.

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

Bildirim formunda Dogus Holding A.S.'ye ait Filiz Gida A.S. sermayesinin
%44,99'unu temsil eden hisse senetlerinin tamaminin Barilla’'ya devri iglemine izin
verilmesi talep edilmistir. Taraflar arasinda 28.11.2002 tarihinde imzalanmis olan
‘Hisse Devir Soézlesmesi’ne gore, Dogus Holding A.S. sahip oldugu hisse
senetlerinin tamamini Barilla'ya devredecektir.

Bildirim konusu devralma iglemi dncesinde Dogus Holding A.S., Filiz Gida
A.S.’nin %44.9, Barilla ise %55 oraninda hissesine sahiptir.

Devir 6ncesi Filiz Gida A.S.’nin 5 ydnetim kurulu Uyesinin, ana sdzlesmesi
hikUmleri uyarinca, 3’U Barilla’nin gdsterdigi adaylar arasindan 2’'si ise Dogus
Holding A.S.’nin gdsterecegdi adaylar arasindan segilmektedir. Filiz Gida A.S. Ana
Sozlegsmesine gore yonetim kurulunun toplanabilmesi igin Uye tam sayisinin yaridan
bir fazlasinin hazir bulunmasi gerekmekte ve kararlar; toplantida hazir bulunan
dyelerin gogunlugu ile alinmaktadir. Ortaklik paylarinda taraflar arasindaki esitsizlige
karsin rutin kararlar disinda, Ana Sdzlesme’nin 15. maddesinde belirtilen bazi
konulara iliskin alinacak kararlar ancak yonetim kurulu tarafindan alinabilmekte ve
bu kararlarin alinabilmesi igin hem Barilla’nin hem Dogus Holding A.S.’nin gosterdigi
adaylar arasindan secilmis en az birer yonetim kurulu uUyesinin olumlu oyunun
varligina gerek duyulmaktadir. Yonetim kurulunda, belli buyuklikteki yatirimlarin
yapilmasi, yillik but¢enin onaylanmasi, istiraklerdeki oy haklarinin kullaniimasi gibi
sirket agisindan stratejik 6neme sahip olan bu kararlarin oy ¢oklugu ile birlikte hem
Barilla’yi hem Dogus Holding A.S.yi temsil eden Uyelerden en az birinin olumlu oyu
ile alinabilmesi, iki tarafin gorus birligine varmadigi s6z konusu kararlarin
sonuglandirilamamasi ve askida kalmasi, Dogus Holding A.S. ve Barilla’nin
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devralma oncesinde s6z konusu sirkette ortak kontrole sahip olduklarini ortaya
koymaktadir.

Devralma iglemi sonrasinda Filiz Gida A.S.'nin ortaklik yapisi Tablo-2'de yer
verildigi sekilde olusacaktir:

Tablo 2- Filiz Gida A.S. Devralma Sonrasi Hisse Yapisi

Hissedarlar Oran (%)
Barilla Alimentare SpA 99,999
Gianluca BOLLA 0,001
Pietro MASSERA =0,000
Nicola GHELFi =(0,000
Ahmet CATLADIOGLU =(0,000
Toplam 100,000

Yukaridaki tablodan da anlasilacagi Uzere, devralma islemi sonrasinda Dogus
Holding A.S., Filiz Gida A.S. Uzerinde sahip oldugu tim hisseleri devredecek ve Filiz
Gida A.$.'nin kontroli tamamen Barilla’'ya gecgecektir. Ayrica devir dncesinde Deniz
SAHENK, Filiz SAHENK, Ferit Faik SAHENK ve Somtas Tarim ve Ticaret A.S.
tarafindan sahip olunan yaklasik %0,009 oranindaki Filiz Gida A.$., hisseleri de
devredilmektedir. Devir sonrasinda Gianluca Bolla, Pietro Massera ve Nicola Ghelfi
sirketin yaklasik %0,001 oranindaki hisselerine sahip olmakta ve devir dncesinde
sirket ortaklarindan olan Ahmet CATLADIOGLU'nun ortaklii devir sonrasinda da
devam etmektedir.

Dogus Holding A.S.’nin sahip oldugu %44,99 oranindaki Filiz Gida A.S.
hisselerinin Barilla tarafindan satin almasi islemi sonrasinda ortak girisim
niteligindeki Filiz Gida A.S.’nin kontroli tamamen diger ortak Barilla’'ya gegmektedir.
Filiz Gida A.S.nin kontrolinin ortak kontrolden tek kontrole doénisecek olmasi
nedeniyle, s6z konusu islem 1997/1 sayili Teblid'in 2. maddesi anlaminda bir
devralma islemidir.

1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesi anlaminda birlesme veya devralma kabul
edilen bir islemin Rekabet Kurulu’'ndan izin almak Gzere bildiriimesi zorunlu bir islem
olarak degerlendirilebilmesi icin ayni Tebligin 1998/2 No’lu Tebli§g ile degisik
4. maddesine gore, “..islemi gerceklestiren tesebbuslerin, Ulkenin tamaminda veya
bir bélimunde ilgili Grin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin %25’ini
asmasl veya bu orani agsmasa bile toplam cirolarinin yirmibes trilyon Turk Lirasi’ni
asmasil...” gerekmektedir. Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, Filiz Gida A.S.’nin ilgili
ardn pazarindaki cirosunun 25 trilyon TL'yi astigi ve makarna pazarindaki payinin da
%25 pazar pay! esiginin Ustiinde oldugu tespit edilmistir. Bu agidan Dodus Holding
A.S.’nin sahip oldugu Filiz Gida A.$. hisselerini Barilla’'ya devretmesi islemi
1997/1 sayili Teblig'in 4. maddesi kapsaminda Rekabet Kurulu’nun iznine tabidir.

Anilan devralmanin, ilgili pazarda faaliyet gosteren rakip tesebbuslerden
bagimsiz olarak gergeklestigi ve sirketin mevcut ortaklari arasinda sirket hisselerinin
el degistirmesinden ibaret oldugu anlasildidindan, piyasada mevcut rekabet
Uzerinde bir etkisinin olmayacadi, bu nedenle bu devralma sonucunda bir hakim
durum yaratilmasinin veya var olan bir hakim durumun guglendirilerek rekabetin
onemli 6lgude sinirlandiriimasinin s6z konusu olmayacagi, bu baglamda bildirim
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konusu igleme 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi gercevesinde izin verilmesi gerektigi
kanaatine variimistir.

H.3.2. Hisse Devir S6zlegsmesi'nin Degerlendirmesi

Dogus Holding A.S. ile Barilla arasinda imzalanan “Hisse Devir
Sozlesmesi’nin 10. maddesinde, Dogus Holding A.S.’ye ilgili pazarda Gg yil sure ile
rekabet etmeme yukimluligu getirilmektedir. Anilan Soézlesme’nin  “Rekabet
Etmeme” baslikli 10. maddesinde; “Tamamlama Prosediirii Tarihinden itibaren lg¢ (3)
yillik bir dénem boyunca, Satici (Dogus Holding A.S.), Sirketin faaliyetiyle herhangi
bir sekilde rekabet tegkil edecek surette dogrudan veya dolayli olarak varlik veya
hisse satigi baglatmamayi ve/veya béyle bir islemde herhangi bir pay almamayi ya
da benzer faaliyetlere (ki bunlarin arasinda birlesmeler, spin-offlar — bir sirket
aktifinin baska sirketin hisse senetlerine karsilik devri ve bu hisse senetlerinin
devreden sirket ortaklarina kar hissesi olarak dagitiimasi- ve benzeri islemler)
girismemeyi taahhtit etmektedir.” hukmu yer almaktadir.

Yan sinirlamalar ve bu gergcevede rekabet yasaklari, yogunlagsmayi meydana
getiren sozlegsmenin ana amacinin yaninda soézlesmenin hukuki getirilerinden
yararlaniimasina yonelik dizenlemeler olarak nitelendirilebilir. Devralmalarda
alicilarin saticilara getirdigi rekabet yasaklari, alicilarin devraldiklari maddi ve maddi
olmayan varliklarin degerinden tam olarak yararlanmalarinin, bu gercevede alicinin
yaptidi yatirrmin karsihgini tam olarak almasinin bir araci olarak gortlmektedir. Bu
yonuyle devralma igleminde saticilara getirilen kimi rekabet yasaklari,
yogunlagmanin uygulanabilmesi i¢in yogunlasma ile dogrudan ilgili ve gerekli
sayllmaktadirlar. Genel olarak rekabet yasaklarinin yan sinirlama kavrami
cercevesinde yogunlasma iglemi ile birlikte degerlendirilebilmesi igin, yogunlagsma ile
dogrudan ilgili ve gerekli olma kriterinin yani sira “sadece taraflar agisindan
kisitlayici olma” ve “orantililik” kriterlerini de saglamasi gerekmektedir.

"Sadece taraflar acgisindan kisitlayici nitelikte olma" prensibi devralma
islemlerinde rekabet yasaklari 6zelinde degerlendirildiginde, bu yasaklar saticiya,
saticinin bagli kuruluslarina ya da saticinin temsilcilerine getirilebilmektedir. Rekabet
yasagina iliskin ilgili s6zlesme hukmuanun lafzi temel alindidinda, rekabet etmeme
yukimlaligunin sadece satici konumunda bulunan hissedarlara getirildigi, bu
gcercevede Uguncu Kkisilerin pazar davraniglarina iliskin herhangi bir kisitlama
icermedigi gorulmektedir.

"Orantililik ilkesi" ¢cercevesinde ise bir kisittamanin yan sinirlama olarak kabul
edilmesinde yalnizca kisitlamanin niteliginin degil, ayni zamanda kapsaminin ve
suresinin de islemin ydratulebilmesi icin gerekenden fazla sinirlanmis olup
olmadiginin degerlendiriimesi gerekmektedir. Devralma iglemlerinde getirilen
rekabet yasaklarinin kapsaminin devralinan tesebbusun faaliyet alanina giren Urin
ve hizmetlerle sinirh olmasi gerekmektedir. incelenen rekabet yasagina iligkin
hikimde yasagin kapsaminin “Sirketin faaliyetiyle” sinirlandiriimasi nedeniyle ele
alinan rekabet yasadi kapsam yonunden zorunluluk ve objektiflik niteliklerini
tasimaktadir.

Dogus Holding A.S. tarafindan Filiz Gida A.S.'nin faaliyetlerine iligkin sahip
olunan urun markalarinin ve tum pestemaliyenin de devredildigi, bu pestemaliyenin
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Ozellikle, Filiz Gida A.$.’nin uzun yillar boyunca elde ettigi masteri portféylnu, satis
ve servis agini icerdigi anlasiimaktadir. Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, ayni
zamanda Dogus Holding A.$.’nin Filiz Gida A.S. bunyesindeki faaliyetlerinde ortagi
Barilla’dan onemli dlgude ve 6zellikle makarna Uretimine iligkin “know-how” edindigi
ve devralma islemine konu olan “know-how”in esas olarak Filiz Gida A.$.’nin
uretiminden satis ve pazarlamasina kadar olan tum asamalara iliskin sahip oldugu
bilgi birikimi ve tecrubesini igerdigi ve bunlarin da s6z konusu hisselerin devri ile
birlikte devralmaya konu oldugu anlasiimistir.

Bu acgiklamalar i1s1ginda; yazili bir kitapgik ya da belgede kayitli olmamasina
ragmen; Filiz Gida’nin yillar boyunca elde ettigi tecribesine dayanan ve esas olarak
caliganlarinin bilgisi dahilinde olan, uretim, kalite kontrol, uygun hammadde sec¢imi,
dagitim ve pazarlama sureclerine iligkin olan bilgilerin, 1998/2 sayili Teblig'deki
kosullari tasidigi icin “know-how” olarak degerlendiriimesi ve bu nedenle “Hisse
Devir Sozlesmesi’nin 10'uncu maddesinde Dogus Holding ve onunla kontrol
unsurlari bakimindan ayni grupta yer alan girketler Uzerine getirilen 3 yillik rekabet
yasaginin bir yan sinirlama sayilarak devralma islemiyle birlikte izin verilmesi
gerektigi kanaatine variimistir.

Ote yandan Hisse Devir Sdzlesmesi'nin “Gizlilik” bashkl 12.1. maddesinde;

“Taraflarin her birisi, isbu Sézlesme’yi ve tiim bilgileri gizli bilgi olarak kabul
etmektedirler. S6zlesme’nin imzalanmasi sirasinda kamuoyuna mal olmus bilgiler bu
hiikiim kapsami digindadir.

Taraflardan hicbirisi, diger tarafin igiyle ilgili herhangi bir gizli bilgiyi —ki bunlarin
arasinda s6z konusu tarafin mdsgterileri, devir fiyatlari, isletme proseddrleri, planlari
ve prosesleri de bulunmaktadir-, kargi tarafin 6nceden verecegi yazili izin olmaksizin,
kendisinin profesyonel danismanlari haricinde kimseye ifsa etmeyeceklerdir.”
hikimleri yer almakta ve bu madde ile taraflarin her birine gizlilik yukamlulagu
getirilmektedir.

Anilan gizlilik yakimluligu icin taraflarin herhangi bir stre 6ngoérmedikleri
anlasiimaktadir. Yogunlagsma iglemlerinde getirilen bilginin gizli tutulmasina iliskin
yukumlalukler, taraflarin karsilikh guvenlerini saglamaktaki ve alicinin yaptigi
yatinrmin karsiligini tam olarak almasindaki islevleri nedeniyle yogunlasma ile
dogrudan ilgili ve gerekli kabul edilmekte, diger yandan rekabet yasaklari ile benzer
sonuglar dogurmalari nedeniyle de sure yodninden ayni temel kriterlere gore
degerlendiriimektedirler. Yan sinirlamalarin stre ve kapsam yoninden belirli olmasi
genel prensibi gergcevesinde gizlilik hikmu, suresinin rekabet yasaginin siresine
paralel olarak devralma igleminin tamamlanmasini izleyen 3 yili agmayacak sekilde
sinirlandiriimasi halinde yan sinirlama olarak degerlendirilebilecektir.

i- SONUC
Yukarida yer verilen bilgiler 1s1ginda;

1. “Hisse Devir Sodzlesmesi’nde 6ngoérilen islemin 1997/1 sayili Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi bir devir iglemi olduguna, ancak bu iglemin 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi anlaminda hakim durum
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yaratan veya mevcut bir hakim durumu guglendiren ve ilgili piyasadaki rekabetin
onemli dlgude azaltilmasi sonucunu doguran nitelikte bir devralma olmadigina,

2. “Hisse Devir Sozlesmesi’nin 10. maddesiyle Dogus Holding A.$.'ye getirilen
3 yilhk rekabet yasagdinin yan sinirlama sayilarak, devralma islemi ile birlikte izin
verilecek nitelikte olduguna,

3. “Hisse Devir Sozlesmesi’nin “Gizlilik” baglikh 12.1. maddesinde 6ngorulen gizlilik
yukimlaligundn rekabet yasagi suresine paralel olarak 3 yillik sureyi asmayacak
sekilde sinirlandiriilmasi kosuluyla bildirim konusu devir iglemine izin verilmesine,

QY BIRLIGI ile karar verilmistir.
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