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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: Ali Fuat KOG, Fethullah GULER

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Lauren Spethman Holding AG & Co. KG
Temsilcisi: Av. Gamze CIGDEMTEKIN ve Av. Giil AKAD
Maya Akar Center, Buyukdere Cad. 100/29
34394 Esentepel/istanbul

D. TARAFLAR : Lauren Spethman Holding AG & Co. KG
Am Bauhof 13 — 15 21218 Seevetal/ ALMANYA

Yildiz Holding A.S.
Kisikli Cesme Sok. No:2/4 Ferah Cad. Kisikli Mah.

Uskiidar/istanbul

E. DOSYA KONUSU: Enfes Gida imalat ve Ticaret A.S.’nin hisselerinin
%50’sinin Yildiz Holding A.S.’den Lauren Spethman Holding AG & Co. KG’a
devri yoluyla bir ortak girigsim kurulmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 26.5.2009 tarih ve 3674 sayi ile giren ve
en son 28.7.2009 tarih ve 5364 sayi 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 28.7.2009 tarih ve 2009-3-
98/01-09-AFK sayili Birlesme/Devralma Ortak Girisim Raporu, 28.7.2009 tarih ve
REK.0.07.00.00-120/205 sayili Bagkanlik Onergesi ile 09-35 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da;

- Enfes Gida imalat ve Ticaret A.S.’nin hisselerinin %50’sinin Yildiz Holding A.S.’den
Lauren Spethman Holding AG & Co. KG’a devri yoluyla Yildiz Holding A.S. ile Lauren
Spethman Holding AG & Co. KG arasinda 1997/1 sayili Tebligin 2. maddesinin (c)
bendi anlaminda bir ortak girisim tesis edildigdi,
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- S6z konusu islemin 1997/1 sayili Teblig'in 4. maddesi kapsaminda bildirime tabi
oldugu, ancak bu iglem sonucunda bir hakim durum yaratiimasinin veya var olan bir
hakim durumun guclendirilerek rekabetin 6nemli 6l¢ide sinirlandiriimasinin s6z
konusu olmamasi nedeniyle, 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ¢ercevesinde bildirim
konusu igsleme izin verilmesi gerektidi,

sonug ve kanaatine ulasildidi ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. Taraflar

H.1.1. Lauren Spethman Holding AG & Co. KG (LSH Holding)

Bildirime konu iglem taraflarindan LSH Holding, Almanya yasalari gergevesinde
kurulmus ve merkezi Almanya’nin Seevetal sehrinde bulunan bir aile sirketidir. LSH
Holding’'in Almanya ve Avrupa’da mevcut olan istirakleri gay, tatlandirici, musli,
kurutulmus meyve ve kahvaltiik gevrek alanlarinda faaliyet gostermektedir.
Tesebbusin istirakleri arasinda bulunan ve g¢ay pazarinda faaliyet gosteren 1907
yilinda kurulmus The Ostfriesische Tee Gesellschaft, LSH Holding'in toplam
cirosunun yuzde 75’ini Uretirken, LSH Holding’i Almanya’nin lider ¢ay ureticisi olarak
konumlandirmaktadir. LSH Holding’in yaklagik 1600 calisani olmakla birlikte ticaret
hacminin ylizde 40’dan fazlasi uluslararasi islerden kaynaklanmakta, ingiltere, Rusya
ve Fransa’da istirakleri bulunmaktadir. LSH Holding’in Turkiye’de herhangi bir istiraki
olmadigi gibi Turkiye’de cay sektori dahil higbir sektdrde herhangi bir faaliyeti
bulunmamaktadir. Yonetim kurulu baskanligini Joachim Spethmann’in yaptigi LSH
Holding’in ortaklik yapisina Tablo 1’de yer verilmigtir.

Tablo 1: LSH Holding Hissedarlik Yapisi
Hissedar Adi Pay Orani(%)
(ceeeeeiiiaanns ) (....)

(eereienienenns ) (...

[ ) (....)

Toplam 10000

H.1.2. Yildiz Holding A.S. (Yildiz Holding)

Ulker Grubu’'nun (Ulker) holding sirketi olarak kurulmus olan Yildiz Holding, biskiivi
ve cikolata basta olmak Uzere ambalaj, bilisim, hizmet, ticaret ve pazarlama gibi
sektorlerde faaliyet gosteren sirketlere sahiptir. Dolayisiyla Yildiz Holding, Uretim
hacmi, satis gucu, Urln cesitliligi ve toplam dagitim alani bakimindan pek ¢ok
kategoride faaliyet gosteren sirketleri kontrol eden bir holding sirketi olup, ortaklik
yapisina Tablo 2’de yer verilmistir.

Tablo 2: Yildiz Holding A.S. Hissedarlik Yapisi

Hissedar Adi Pay Orani(%)

(eerreienienenns ) (...

b~
—
I~~~

)
)
)
)
)
0,00

o

Toplam 1
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Yildiz Holding cay sektériinde, istirakleri arasinda yer alan Enfes Gida imalat ve
Ticaret A.S. ve Doga Bitkisel Uriinler Sanayi ve Ticaret A.S. (Doga) araciligi ile
Uretim ve satis, Pasifik Tiketim Urlinleri Satis ve Ticaret A.S. (Pasifik), Bizim Toplu
Tlketim Pazarlama ve Tic. A.S. (BTT), Eksper Gida Pazarlama Sanayi ve Ticaret
A.S. (Eksper), Atlantik Gida imalat ve Ticaret A.S. (Atlantik) aracihgi ile de sadece
satis faaliyetinde bulunmaktadir (..................... ) %(...), Doga’nin %(....), Pasifik’in
%(...), BTT'nin %(...), Eksperin %(...), Atlantikin %(...) oraninda hissedaridir).
Ayrica Yildiz Holding ile ayni ekonomik butunlik icinde oldugu dusunulen Marsan
Gida San. ve Tic. A.S. ¢cay pazarinda Deren markasi ile faaliyet gostermektedir.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. Sektore iligkin Genel Bilgiler

Devre konu sirket olan Enfes siyah ¢ay alaninda, Enfes’in bagl ortakhgi olan Doga
ise bitki-meyve caylari ile seker alaninda faaliyet gdstermektedir. Bu cergevede
devralmaya konu iglem gay ve seker sektoruni etkileyecek bir islem olma 6zelligini
tasimaktadir.

Cay sektorii Glkemizde dnemli bir yere sahiptir. Ozellikle siyah cayin geleneksel bir
icecek olmasi, kultirimuzdeki yeri ve Ulkemizde hemen hemen her kesim tarafindan
talep edilen bir icecek olmasi bu Uriini tlkemiz acisindan énemli kilmaktadir. Ozel
sektore siyah cay uretim izni 4.12.1984 tarih ve 3092 sayili Cay Kanunu ile verilmig
ve bu sektor rekabete agiimistir. Siyah ¢ay tarimi Bakanlar Kurulunun verdigi ruhsat
ile yapilabilmektedir. Bakanlar Kurulu en son 1994 yilinda 758.257 dekar ¢ay tarim
alanini ruhsatlandirmis ve bu tarihten sonra ruhsatlandirma islemi yapiimamistir. Bu
alanlar Tarkiye’yi Dlnya siyah c¢ay tarim alanlari siralamasinda 7. sirada
konumlandirmaktadir. Sektdr bu yonuyle de regulasyona tabi bir sektdr olarak
degerlendirilebilir. Kisi basina dlisen ¢ay tiketim miktari ise Glkemizde 2,3 kg olup
Ulkemiz bu kategoride Diinyada 4. sirada bulunmaktadir. Ulkemiz siyah ¢ay pazari
yatirrmcilar i¢in buylk ve cazip bir pazar konumundadir. Bu baglamda 6zel sektor
cay isletmeleri 1985 yilindan itibaren, Uretim kapasitelerini artirmak suretiyle
pazardan pay almaktadir. Ozel sektoriin i¢c pazardaki pazar payl %45-50
dizeyindedir.

Tum dunyada oldugu gibi Turkiye’de de bitki-meyve caylarina olan talep artmaktadir.
Ulkemizde saglikli beslenme trendinin bir pargasi olarak, geleneksel siyah cay
kUltdrandn yaninda ozellikle geng¢ kitlelerde bitki-meyve c¢aylari tuketimi de
artmaktadir. Tuketicilerde artan saglikli yagsam bilinci ve besinlerde daha fazla fayda
arayisl bitki-meyve c¢ayl pazarinin da bu degisime paralel olarak buylumesine
yardimci olmaktadir. Talebin artmasina bagli olarak bu pazara yapilan yatirimlar
artmisg, pazara gugli oyuncular girmistir. Son donemde pazarda genis bir Grln
farkhlastirmasina gidilmis, her tlketiciye hitap eden Urlnler piyasaya sunulmaya
baslanmigtir. Bitki-meyve cayi pazarina girisi 6nemli Olglide zorlagtiracak bir girig
engeli bulunmamaktadir. Bu alanda faaliyet gostermek isteyen tesebbuslerin Tarim
Bakanligi’ndan uretim izni ve sertifikalarini almalar yeterlidir.

Ulkemizde Uretilen seker, Uretildigi hammaddeye gore iki farkli gruba ayrilabilecektir.
Bunlar pancardan Uretilen sakaroz kokenli seker ve misir, bugday, patates gibi
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nisasta iceren hammaddelerden elde edilen nisasta bazli sekerdir. Seker sektorinde
2009 yih itibariyla 39 adet seker fabrikasi faaliyet gostermektedir. Bu fabrikalardan
25'i kamu iktisadi tesebbusU olup pancar sekeri Uretmekte, diger fabrikalar ise 6zel
sektor tarafindan igletilmekte olup bunlarin 8’i pancar sekeri, 6’s1 nisasta bazli seker
Uretmektedir.

Ulkemizde seker piyasasi 4634 sayili Seker Kanunu tarafindan diizenlenmektedir.
Seker Kanunu’nun 6z, kendi kendine yeterliligi esas alacak sekilde seker Uretim ve
arz planlamasi ve (Ureticilerle sanayicilere gelir guvencesi saglamaktir. Seker
Kanunu’'nda arzin Seker Kurulu tarafindan belirlenecek kotayla planlanmasina iligkin
hakimler yer almaktadir.

H.2.2. ilgili Giriin pazar

1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesine goére, devralma iglemlerinde devre konu mal
veya hizmetlerle tlketicinin goézinde 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.

Ortak Girisime konu olan Enfes ve istiraki olan Doga, ¢cay ve seker Uretimi ve
pazarlanmasi faaliyetlerini yUratecektir. Bu Urtnlerin kullanim amaglari, hitap ettikleri
tuketici kesimleri, Urlnlerin yapisi ve tuketici gdzundeki nitelikleri dikkate alindiginda
bu pazarlarin alt pazarlara ayrilabilmesi ve daha dar tanimlanabilmesi mumkUindur.
Bu cergevede gay sektorl siyah gay, yesil ¢ay, bitki ve meyve gaylari gibi bircok alt
uriin segmentine ayrilabilmektedir.

Ortak Girisim’in faaliyet alani dikkate alinarak ilgili Grin pazarlari “siyah c¢ay”, “bitki-
meyve caylar” ile “sakaroz kokenli seker” olarak ele alinabilecek olsa da, islem
sonucu herhangi bir yogunlasma meydana gelmemektedir. Bu nedenle, inceleme
konusu islem alternatif pazar tanimlari cercevesinde rekabet acisindan endiseler
yaratmamaktadir. Dolayisiyla “llgili Pazarin Tanimlanmasina lliskin Kilavuz’un 20.
paragrafinda yer alan dizenlemeye uygun olarak dosya kapsaminda kesin bir pazar
tanimi yapilmasina gerek olmadigi kanaatine varilmigtir.

H.2.3. ilgili Cografi Pazar

Pazara girig, arz kaynaklarina ulagsma, uretim, dagitim, pazarlama ve satis sartlarinin
bdlgesel bir farklilik gostermemesi nedeni ile ilgili cografi pazar, “Turkiye” olarak
tespit edilmigtir.

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

Bildirim konusu devralma yolu ile ortak girisim kurulmasi iglemi, Turkiye Cumhuriyeti
kanunlarina gore kurulmus ve mevcudiyetini surdirmekte olan bir anonim sirket olan
Ulker Grubu iginde yer alan Yildiz Holding ile Almanya kanunlarina gére kurulmus ve
mevcudiyetini surdirmekte olan bir sirket olan LSH Holding arasindaki hisse alim ve
satim islemidir. LSH Grubu Avrupa ve Rusya’da faaliyet gdstermekte olup, henuz
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Tarkiye'de ¢ay pazarinda herhangi bir faaliyeti yoktur. Bu devralma neticesinde LSH
Holding sektordeki ve uluslar arasi pazardaki bilgi ve “know-how’ini, Turkiye’deki
pazari iyi taniyan gugllu bir ortak ile birlestirerek Turkiye pazarina girmis olacaktir.
Ayrica kurulacak olan bu ortak girisimin Ortadogu ve Kuzey Afrika Ulkelerine de
uzanmasl ve bu stratejik ortaklik ile bu bolgelerde de faaliyet gosterilmesi
hedeflenmektedir.

Bu amagla LSH Holding, Hisse Devir S6zlesmesine gore, hali hazirda Turkiye'de gay
isinde faal olan Enfes’in c¢ikariimis sermayesinin %(...)’sini ve Enfes araciligi ile
Enfes’in istiraki olan Doga’nin %(...) oranindaki hissesinin mulkiyetini ve kontrolinu
iktisap edecektir. Doga’nin hissedarlik yapisina Tablo 3’de yer verilmigtir.

Tablo 3: Doga’nin Hissedarlik Yapisi

Hissedar Adi Pay Orani (%)
(cereienainannn, ) (....)
(cereienainannn, ) (....)
(cereienainannn, ) (....)
(cereienainannn, ) (....)
(cereienainannn, ) (....)
(cereienainannn, ) (....)
(cereienainannn, ) (....)
(cereienainannn, ) (....)
Toplam 100,00

Bdylelikle Enfes ve Dog@a, Yildiz Holding’in tek basina kontrolinden, Yildiz Holding
ve LSH Holding’in ortak kontroline gec¢mis olacaktir. Enfes’in % (...) oranindaki
hissedarligi yine Yildiz Holding'in tek basina kontrol ettigi Atademir Gida San. ve Tic.
A.S. (Atademir)’e aittir. Enfes %(...) oranindaki hisselerini LSH Holding’e devrettikten
sonra Enfes Uzerindeki kontrolinu Atademir aracilidi ile saglayacaktir. Atademir’in
Hissedarlik yapisina Tablo 4’de yer verilmistir.

Tablo 4: Atademir’in Hissedarlik Yapisi

Hissedar Adi Pay Orani (%)
(cereienainannn, ) (....)
(cereienainannn, ) (....)
(cereienainannn, ) (....)
(cereienainannn, ) (....)
(cereienainannn, ) (....)
Toplam 100,00

Rekabet Kurulu izni de dahil olmak Uzere sirketin faaliyete ge¢cmesi icin gerekli yasal
izinlerin alinmasi, yukumluluklerin ifa edilmesi ve iglemlerin tamamlanmasi sirasinda
Enfes’in, yine kendileri ile ayni ekonomik butunlik iginde oldugu dikkate alinan,
Marsan Gida San. ve Tic. A.S.’den ¢ay pazarinda sunulan “Deren” ibareli markalarini
ve yine Marsan’a ait Hendek, Sakarya’daki arazileri devralmasi 6ngorulmekte,
Doga’nin cay ve seker isine dahil olmayan malvarliklari ile markalarinin Yildiz
Holding veya Yildiz Holding’'in baska bir istirakine devredilmesi ongorulmektedir.
Enfes’in ortak girisim kurulmadan 6nceki ve sonraki hissedarlik yapilari sirasi ile
Tablo 5 ve Tablo 6’da verilmistir.
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Tablo 5: Devir Oncesi Enfes’in Hissedarlik Yapisi

Hissedar Adi Pay Orani(%)
TP ) (....)
TP ) (....)
TP ) (....)
TP ) (....)
TP ) (....)
Toplam 100,00
Tablo 6: Devir Sonrasi Enfes’in Hissedarlik Yapisi
Hissedar Adi Pay Orani(%)
TP ) (....)
TP ) (....)
TP ) (....)
TP ) (....)
TP ) (....)
Toplam 100,00

Devir iglemi ile ortak girisimin kurulmasini mateakip Enfes, Milford Yildiz Gida San.
ve Tic. A.S. (Milford) unvanini alacaktir. Milford’'un amaci taraflar arasinda imzalanan
Hissedarlar Sézlesmesi’'nin 2.1.1. maddesinde, LSH Holding ve Atademir ile bunlarin
bagli sirketlerinin ortak yatirim araci ve nihai sirketi olmak olarak belirtiimigtir.

1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesinin (c) bendine goére; “Amaclarini gerceklestirmek
lizere isglicii ve mal varligina sahip olacak sekilde bagimsiz bir iktisadi varlik olarak
ortaya ¢ikan ve taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti
sinirlayici amaci veya etkisi olmayan ortak girisimler (joint venture)” birlesme ve
devralma sayilan hallerden kabul edilmektedir. Bu tanim c¢ergevesinde bir ortak
girisimin 1997/1 sayili Teblig kapsaminda birlesme ve devralma sayilabilmesi igin
asagida sayilan u¢ unsurun birlikte gergeklesmesi gerekmektedir:

- Ortak kontrol altinda bir tesebblisun 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 bir baska deyisle rekabetci davraniglarin
koordinasyonuna yol agmamasi.

H.3.1.1. Ortak Kontrol

Ortak Girigsim’in planlanan sermaye yapisi dahilinde, Yildiz Holding ve LSH Holding
gerek kurulug asamasinda gerekse de sermaye artirimi sonrasi durumda sirketin
%(...)’ser oraninda hissesini elinde bulunduracaktir. Hisse Devir S6zlesmesi’nde de
belirtildigi Uzere taraflara ait olan hisse gruplarindan herhangi birine Ustlnlik veya
imtiyaz taninmamigtir, her iki grup hisse de esit ve ayni haklara sahip olacaktir.
Taraflar Ortak Girisim ile bagh ortakhglr olan Doga’nin da ydnetiminde esit temsil
hakkina sahip olacaktir. Hissedarlar Sézlesmesi’'nde belirtildigi Uzere, Ortak Girisim
ikisi LSH Holding, ikisi Yildiz Holding tarafindan atanacak olan toplam doért Uyeden
olusan bir yonetim kurulu tarafindan ydnetilecektir. Yonetim kurulunun hem toplanti
hem de karar alma nisabi G¢ kurul Uyesinden olusacaktir. Bu durumda yonetim
kurulunun her toplantisinda her iki tarafin da iradesini yansitacak en az bir Gye
bulunacaktir. Doga’nin yonetim kurulu ise bes kisiden olusacaktir. Yildiz Holding ve
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LSH Holding’in yonetim kurulunda ikiser Gyesi bulunacaktir. Doga yonetim kurulunun
hem toplanti hem de karar alma nisabi dort kurul Gyesidir. Bu durumda otak girigsimin
yonetim kurulunda oldugu gibi karar alinan her toplantida taraflarin iradesini
yansitacak en az bir Uye bulunacaktir. Hem ortak girisimin hem de Doga’nin
yonetiminde kurul baskani veya kurul bagkan yardimcisi belirleyici oy hakkina veya
0zel yetkilere sahip olmayacaktir.

Hissedarlar S6zlegsmesi’nde belirtilen ve “Mahfuz Konular” basldi altinda sayilan ve
ortak girisimin ticari hayatini 6nemli derecede etkileyecek stratejik kararlarin yalnizca
ortak girisimin yonetim kurulunca alinacagi ifade edilmektedir. Bu maddenin mimkun
olan en genis sinirlar cercevesinde Doga’nin yodnetimine de uygulanacagi
Hissedarlar S6zlesmesi’'nin 4.2.1. maddesinde duzenlenmistir.

Hissedarlar S6zlesmesi’nde “Mahfuz Konular” olarak tanimlanan durumlarin, Ortak
Girisim’in hem stratejik hem de ticari faaliyetlerini ilgilendiren kararlara iliskin oldugu
dosya mevcudu bilgi ve belgelerden anlasiimaktadir. Yonetim kurulunun karar alma
sureci degerlendirildiginde ise, taraflardan herhangi birinin Ortak Girisim’'in
yonetimine ve kritik kararlara iligkin karar alma surecine tek basina etki edemeyecedi,
bu nedenle de Ortak Girisim Uzerinde, Yildiz Holding ve LSH Holding’in ortak
kontrole sahip oldugu gortulmektedir.

H.3.1.2. Bagimsiz iktisadi Varlik Olma

Ortak girisimin iktisadi bagimsizliginin él¢uta, faaliyet gosterdigi pazarda bagimsiz bir
aktor olarak davranip davranmadigidir. Eger ortak girisim ar-ge, satig, Uretim gibi ana
tesebbuslerinin sadece bazi fonksiyonlarini yerine getiriyorsa bagimsiz bir iktisadi
varlik, bir bagka deyigle tam islevsel olarak kabul edilmemektedir. Ortak girigsimin
anlasmada yer alan ticari faaliyetlerini strekli bir bigcimde yuratebilmesi igin, gunlik
faaliyetlerini strduren bir yonetime; mali, personel, taginir ve tasinmaz malvarliklarini
da iceren yeterli kaynaklara sahip olmasi gereklidir.

Bildirime konu islemle kurulmasi planlanan ortak girisim kendi hesabina siyah cay,
bitki-meyve caylari ve kahverengi seker uretiminde bulunacaktir. Nitekim Enfes ve
Doga hélihazirda bu alanlarda faaliyet gostermekte olup, bu faaliyetlere yetecek
kadar makine, techizat ve insan gicune sahiptirler. Satici konumunda bulunan Yildiz
Holding bu durumun devam etmesi igin Hissedarlar S6zlesmesinin ekinde yer alan
Saticinin Beyan ve Taahhatlerini kabul etmistir. Ayrica Yildiz Holding, tim yasal
prosedurlerin tamamlanmasina kadar Enfes ve Doga’nin yonetiminde sirketin olagan
isleyisi haricinde islem tesis etmeyecegini Hisse Devir Sozlesmesi’nde taahhut
etmistir. Bu cergevede halihazirda faal olan bu sirketlerin devir sonrasinda bu
durumlarini devam ettirebilecekleri sdylenebilecektir.

Kurulacak olan ortak girisimin bagimsiz olarak kendi faaliyetlerini devam ettirebilmesi
icin yeterince sermayeye sahip olmasi gerekecektir. Bu baglamda Yildiz Holding
devir igslemi sirasinda girketin (............... ) TL tutarinda bir 6denmis sermayeye sahip
olacagini taahhut etmigtir. Ayrica Hissedarlar Sézlesmesi'ne goére taraflar sirketin
sermayesini esit oranda katkida bulunarak 2009 yili Aralik ayr sonuna kadar
(hereeeiennnn ) TL'ye cikartmayi planlamaktadirlar. Bu ¢ercevede kurulacak olan ortak
girisimin ilgili pazarda faaliyet gostermesine yetecek kadar sermayeye sahip olacagi
kanaatine variimistir.
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Ortak girisimin bagimsiz bir varlik olarak ortaya ¢ikabilmesi igin bir diger husus, ticari
kararlarini 6zgurce alabilmesi, baska bir ifadeyle pazar stratejilerini kurucularindan
bagimsiz olarak belirleyebilmesi gerekliligidir. Ortak girigsimin ticari faaliyetlerinin
blayuk bir kismini kurucu sirketlerle gerceklestirmesi ya da kurucu sirketlerin ortak
girisimle ayni pazarda veya alt/Ust pazarlarda faaliyet gostermesi halinde ortak
girisimin ticaret politikalarini bagimsizca belirlemesi s6z konusu olmayabilecektir.
Bildirime konu islemde Yildiz Holding c¢ay pazarindaki faaliyetini tamamen
sonlandiracagindan, Ortak Girisim’'in ana tesebbuslerden Yildiz Holding ile herhangi
bir tedarik iligkisi bulunmayacaktir.

H.3.1.3. Rekabet¢i Davraniglarin Koordinasyonuna Yol Agilmamasi

Taraflarin ortak girisimin faaliyet gosterdigi ilgili Urin pazarinda aktif olmamalari, ana
tesebbuslerden sadece birinin ilgili Griin pazarindaki faaliyetlerine devam etmesi ya
da ana tesebbuslerin ortak girisimin faaliyet gosterecegi ilgili Urin pazarindaki tim
faaliyetlerini ortak girisime devretmeleri hallerinde bagdimsiz tesebbusler arasinda
rekabetci davranislarin koordinasyonu riski bulunmadigi kabul edilmektedir.

Taraflardan Yildiz Holding’in ilgili pazarlardaki faaliyeti isleme izin verilmesi ile son
bulacaktir. LSH Holding’'in ise Turkiye pazarinda herhangi bir ticari faaliyeti
bulunmamaktadir. Ayrica Hisse Devir S6zlesmesi’nin 8. maddesinde yer alan rekabet
yasagl, taraflarin Ortak Girisim’in faaliyette bulunacagi pazarlara girmesini
engellemektedir. Dolayisiyla rekabet¢i davranislarin koordinasyonuna yol agiimamasi
sartl da saglanmaktadir.

Dolayisiyla, bildirime konu islemin ortak girisimin G¢ unsurunu da sagladigi
anlasildigindan, anilan islemin 1997/1 sayili Teblig kapsaminda bir ortak girisim
islemi niteliginde oldugu kanaatine ulasiimistir.

1997/1 sayili Teblig'in 4. maddesine gore bir birlesme/devralmanin Rekabet Kurulu
iznine tabi olabilmesi igin islemin taraflarinin ilgili Grin pazarinda toplam %25 pazar
pay! veya 25 milyon TL ciro esigini agsmalari gerekmektedir. incelemeye konu ortak
girisim kurulmasi islemine taraf olan tesebbulslerden Yildiz Holding’i kontrol eden
Ulker Grubu’nun Turkiye’de ilgili Griin pazarlarinda elde ettigi cirolar ve pazar paylari
Tablo 7’de gosterilmigtir.

Tablo 7: Ulker Grubu’nun lgili Uriin Pazarlarinda 2008 Y1l Ciro' ve Pazar Paylari
ilgili Uriin Pazari Pazar Payi (%) Ciro (TL)

(coeireeenenaen, ) (...) (ceevrreanne )

(ceeeaeiannn, ) (...) (eevenenne )

isleme taraf olan diger tesebbis olan LSH Holding’in Tirkiye'de ilgili Grin
pazarlarinin  higbirinde faaliyeti yoktur. Bu nedenle s6z konusu iglem
degerlendirilirken sadece Ulker Grubu’nun cirolari ve pazar paylari degerlendirmeye
tabi tutulacaktir.

! Qlker Grubu cirolarina Topbas Grubunun cirolari da eklenmistir.
2 Ulker Grubunun seker alanindaki pazar payi %1'in altindadir.
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Tablo 7'de goruldugu uzere Yildiz Holding'in bitki-meyve caylari ve sakaroz kokenli
seker pazarlarinda elde ettikleri pazar payi ve ciro toplamlari 1997/1 sayili Teblig’in
4. maddesinde Ongoérulen esiklerin altinda kalmaktadir, bu sebeple bildirime konu
islem bu pazarlar bakimindan izne tabi dedgildir.

Siyah gay pazarinda ise Yildiz Holding’in toplam cirosu (............... ) TL olup 1997/1
saylili Teblig’in 4. maddesinde dngorilen ciro esigini asmaktadir. Dolayisiyla bildirime
konu iglem siyah ¢ay pazari bakimindan izne tabidir.

4054 sayii Kanun'un 7. maddesinde, ‘hakim durum yaratmaya veya hakim
durumlarini daha da gliclendirmeye ybnelik olarak llkenin butini ya da bir kisminda
herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin 6nemli élgiide azaltiimasi
sonucunu doguracak” birlesme ve devralmalar hukuka aykiri kabul edilerek
yasaklanmistir.

Bildiim konusu islem kapsaminda LSH Holding’in herhangi bir faaliyetinin
bulunmadigi gérulmektedir. Bu nedenle taraflar arasinda Turkiye’de herhangi bir
pazarda yatay ya da dikey ortisme ortaya ¢cikmayacagindan inceleme konusu iglem
sonucu bir yogunlasma meydana gelmeyecektir. Ayrica her ne kadar Ulker
Grubu'nun cirosu 1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesinde Ongorllen ciro esigini
asmakta olsa da Ulker Grubu’nun pazar pay!i yalnizca % (...) dir. Bu durumda sadece
pazar payina bakilarak bile siyah g¢ay pazarinda kurulacak olan ortak girisim
sonrasinda herhangi bir hakim durum yaratiimayacagd: veya var olan bir hakim
durumun guglendiriimeyecegi sdylenebilecektir.

Bildirime konu isleme esas teskil eden Hisse Devir S6zlesmesi’nin “Rekabet Yasagl”
baslikh 8. maddesinde ve Hissedarlik Soézlegsmesinin 10. maddesinde ana
tesebbuUslere getirilen rekabet etmeme yukimlaligune yer verilmigtir: Bu maddelere
gore ana tesebbuslerden her biri s6zlesmenin slresi boyunca ve sdzlesmenin
feshinden sonraki iki yil boyunca dogrudan veya dolayli yoldan Ortak Girisim ile
rekabet etmeyecektir.

Ortak girisim islemlerinde taraflara getirilen rekabet yasaklari, taraflar arasindaki
veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabetci davranislarin koordinasyonuna yol
aciimamasi gerekliligi nedeniyle ana tesebbuslerin ortak girisimin faaliyet gosterecedi
ilgili pazardan c¢ekilmelerini ve bdylelikle yeni ekonomik birimin fiili ya da potansiyel
rakibi olma imkanlarinin ortadan kalkmasini saglamaktadir. Bu Ozellikleriyle ortak
girisim islemlerinde ana tesebbuUslere getirilen rekabet yasaklarinin yogunlasma
islemi ile dogrudan ilgili ve gerekli olduklari kabul edilmektedir.

Genel olarak rekabet yasaklarinin yan sinirlama kavrami g¢ergevesinde yogunlasma
islemi ile birlikte degerlendirilebilmesi icin, yogunlasma ile dogrudan ilgili ve gerekli
olma kriterinin yani sira “sadece taraflar agisindan kisitlayici olma” ve “orantililik”
kriterlerini de saglamasi gerekmektedir. Hisse Devir Sozlesmesi ile hissedarlara
getirilen rekabet yasaklari s6zU edilen kriterleri saglamaktadir. Bu c¢ercevede
Hissedarlar Sodzlesmesi'nde, sdzlesmenin devami silresince ve sozlesmenin
feshinden itibaren iki yil olarak dizenlenen, islemle dogrudan ilgili olup kapsami ilgili
uriin pazarinda yer alan urunler ve Ortak Girisim'in faaliyet gosterdigi cografi bolge ile
sinirh tutulan rekabet yasaginin yan sinirlama olarak kabul edilmesi gerektigi
kanaatine varilmistir
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. 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.
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