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Karar Sayisi : 11-46/1111-384
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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI
Uyeler : Dog. Dr. Mustafa ATES, Dr. Murat CETINKAYA, Resit
GURPINAR, Prof. Dr. Metin TOPRAK

B. RAPORTORLER: Onur Yelda YUKSEL, Aytal KUCUK, Erdem AKTEKIN,
Nesrin SAGLAM

C. BILDIRIMDE
BULUNAN :- Biskot Bisklvi Gida Sanayi ve Ticaret A.S.
Eregli Yolu Uzeri OSB PK: 41 Karaman

D. TARAFLAR :- Biskot Biskilvi Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

- Misbis Gida Sanayi ve Ticaret A.S.
Selimpasa Sanayi Bolgesi, Araptepe Mevkii 5007 Sk. No:10
34390 Silivri/istanbul

E. DOSYA KONUSU: Misbis Gida Sanayi ve Ticaret A.$.’nin tum malvarhginin
Biskot Biskiivi Gida ve San. A.S. tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi
talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 29.6.2011 tarih ve 4773 sayi ile giren ve
en son 9.8.2011 tarih ve 5777 sayili yazi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim tGzerine,
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’'un 7. maddesi ile 2010/4 sayih
“Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig”in ilgili hUkUmleri uyarinca yapilan inceleme sonucu duzenlenen 19.8.2011
tarih ve 2011-3-164/0i-11-261.YY sayili Birlesme/Devraima On inceleme Raporu,
19.8.2011 tarih ve REK.0.17.00.00-120.01.05/313 sayili Baskanlik Onergesi ile 11-46
sayill Kurul toplantisinda gortsulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da 6zetle; bildirime konu islemin 4054
saylll Kanun’un 7. maddesine dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Tebli§ kapsaminda
izne tabi bir devir islemi oldugu, bununla birlikte bu devralma iglemi ile 4054 sayil
Kanun'un 7. maddesi cergevesinde ilgili piyasalarda yeni bir hakim durumun
yaratilmasinin veya mevcut bir hakim durumun gugclendirilerek, rekabetin 6nemli
Olcude azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilebilecegi
sonug ve kanaatine ulasildigi ifade edilmektedir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan basvuruda; ibrahim Halit Cizmeci, Ertan Acar, Semsi Kopuz, Caner Acar,
Zekeriya Olgiicter, ismail Hakki Olgtictier, Halil Olgtictier, ibrahim Olgiiciiler ve ilhan
imik'in Misbis Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (Misbis)de sahibi bulundugu hisselerin
tamaminin Biskot Biskuvi Gida ve San. A.S. (Biskot) tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talep edilmistir.

Bildirim formunda, bildirime konu islemin bir Ulker Grubu sirketi olan Biskot
tarafindan Ulker Grubuna borcunu 6deyemeyen Misbisin hisselerinin tamaminin
alinmasini igerdigi, taraflar arasinda gorusilerek mutabakat saglandigi, Rekabet
Kurulunun onayi sonrasinda yapilacak hisse devir prosedurleri ile kapanisinin
gerceklestiriimesinin planlandigi ve iglemi duzenleyen yazili herhangi bir s6zlesme
bulunmadigi belirtilmigtir.

Yapilan incelemede tespit edilen eksiklikler 8.7.2011 tarih ve 4151 sayili yazi ile talep
edilmistir. S6z konusu eksiklik yazisinda istenenlerden biri de, Misbis ile Biskot
arasinda devre dair herhangi bir yazili s6zlesme akdedilmemis ve bildirim ekinde
sunulmamis olmasi sebebiyle, Misbisin devralma iglemine iligkin iradesinin
Kurumumuza iletilmesi olmustur.

Rekabet Kurumu kayitlarina 9.8.2011 tarih ve 5777 sayi ile intikal eden cevabi yazi
ile bildirime konu islemin niteligi degismistir. Soyle ki, ilgili yazida, Misbisin Gguncu
kisilere ylUksek miktarda borcu olmasindan dolayl hisselerinin alinmasindan
vazgecildigi, Biskotun Misbisden alacagini icra yolu ile takip ederek acik artirma
satisina katilacagi, bu kapsamda iglemin ihaleye katilim yoluyla malvarligi iktisabi
seklinde gerceklestirilecegi beyan edilerek, dosyanin bu perspektif ile ve satig
islemlerine baglaniimasini beklemeden incelenmesi talep edilmistir.

H.1.Taraflar

H.1.1. Devralan: Biskot Biskiivi Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (Biskot)

Biskot, hisselerinin %50,5'i Ulker Biskivi San. A.S.(Ulker Biskiivi)ye ait bir sirket
olup, Urin portféylinde biskuvi, gikolata kaplamali UrGnler, krem cikolata, ikramlik
cikolata, kraker ve kaplamall pasta Uriinleri yer almaktadir. Ulker grubuna ait Ulker ve
Halk markalar altinda yaptigi tretimin yani sira kraker, ¢ikolata ve ¢ikolata kaplamali
“private label” Grlnler de Uretmektedir.

Biskot Ulker Grubu sirketlerinden Ulker Biskivi tarafindan kontrol edilmektedir.

Biskot’'un 2010 yili cirosu ....... TL (........ ), Ulker Biskuvinin 2010 yih cirosu ise ......
TL (b ) dir. Biskotun hissedarlik yapisina Tablo 1’de yer verilmistir.

Tablo 1- Biskotun Hissedarlik Yapisi

Pay Sahibi Pay (%)

Ulker Biskiivi San. A.S. 50,50

Ismail TAYYAR 20,00

Karma Gida Yatirim San. ve Tic. A.S. 19,00

Vehbi TAYYAR 10,00

Atlas Gida Pazarlama San. ve Tic. A.S. 0,50

Toplam 100,00

Kaynak: Bildirim Formu
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Ulker Biskiivi, 1944 yilinda kurulmus bir sirket olup sirketin ana faaliyet konusu
biskiivi, gikolata kaplamali biskiivi ve gofret imalatidir. Ulker Biskiivi, 1996 yilindan bu
yana istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda iglem gérmekte olan Anadolu Gida San.
A.S. ile 31 Aralik 2003 itibariyla kendi adi altinda birleserek halka acgiimistir. Ulker
BiskUvinin hissedarlik yapisi agsagida sunulmustur.

Tablo 2- Ulker Biskiivinin Hissedarlik Yapisi

Pay Sahibi Pay (%)
Yildiz Holding A.S. 42,09
Dynamic Growth Fund 26,570
Diger 249
Toplam 100,00

Kaynak: Bildirim Formu
Ulker Biskuvinin ve bdylelikle Biskotun iginde yer aldigi Yildiz Holding Grubunun

2010 yili Tarkiye cirosu ........ TL (e, ) olarak gergeklesmigtir.
H.1.2. Devredilen: Misbis Gida Sanayi ve Ticaret A.S. (Misbis)

Misbis, 1995 yilinda istanbul'da cikolata ve gofret, Gaziantep’'te biskiivi ve sakiz
uretmek Uzere kurulan iki tesis ile ayri tlzel kigilikler altinda faaliyet gdstermeye
baslamistir. 2005 tarihinde Mis Biskuvi Gida San. ve Tic. A.$.’nin tum aktif ve
pasifleri ile devralinmasiyla iki tesebbus birlestiriimigtir. Bu tarihten sonra Misbis,
faaliyet alanini ¢ikolata, krem c¢ikolata ve cikolata kaplamali Urlnlerin Uretim ve
pazarlamasi olarak belirlemistir.

Misbis hisselerinin Cizmeci Ailesi tarafindan kontrol edilen Cizmeci Gida San. ve Tic.
A.S. tarafindan devralinmasi iglemine iligkin Rekabet Kurulunun 8.11.2007 tarih ve
07-85/1039-401 sayili izin kararini muteakip, sirkette hisse sahibi bulunan aile
bireyleri farkli miktarda hisselerini elden c¢ikarmis, bdylece Misbisin kontrold,
halihazirda gogunluk hisse sahibi olan Ibrahim Halit Cizmeci'ye gegmistir. Misbisin
mevcut hissedarlik yapisina Tablo 3’te yer verilmigtir.

Tablo 3 - Misbisin Hissedarlik Yapisi

Pay Sahibi Pay (%)

ibrahim Halit CIZMECI 69,80

Ertan ACAR 0,04

Semsi KOPUZ 0,02

Caner ACAR 0,04

Zekeriya OLCUCUER 6,00

ismail Hakki OLCUCUER 6,00

Halil OLCUCUER 6,00

Ibrahim OLCUCUER 12,00

lhan IMIK 0,02

Toplam 100,00

Kaynak: Bildirim Formu

Misbisin 2010 yili brat satislar ........ TL (........ ) ve net satiglari ......... TL (........ )
olarak gergeklesmigtir. Brat cironun ....... TL (cenenennne ) tutarindaki bolima yurtdisi

satislardan elde edilmistir.
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H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazar

llgili pazarin tanimlanmasinda tiketicinin gozinde fiyati, kullanim amaglari ve
nitelikleri bakimindan ayni sayllan mal ve hizmetlerden olusan pazar dikkate
alinmakta, ayrica tespit edilen ve pazar etkileyebilecek diger unsurlar da
degerlendirmeye katilabilmektedir.

Devre konu sirket olan Misbisin Urin portfoyinde “Monami” ve “Misbis Pouch” gibi
markalar altinda ikramlik gikolata; “Royal”, “Snowbars”, “City Cocomis” gibi markalar
altinda bar cikolata; Goflex, “Torn”, “Karamelise” gibi markalar altinda g¢ikolata

kaplamali GrUnler; “Bisella” markasi altinda krem c¢ikolata; “kinos”, “popika”, “gogo”
gibi markalar altinda yumurta ¢ikolata Grtnleri bulunmaktadir.

Misbisin faaliyet konusunu olusturan ve genel olarak gikolatali mamuller seklinde
tabir edilen bu Urunler bakimindan kullanim amaglari (atistirmalik-eglencelik, ikramlik
ya da kahvaltilik olmasi, bar ya da tablet bigciminde olmasi), tatlarn (sadece ¢ikolata
ya da eslik eden maddeler icermesi), fiyatlari, hedef tlketici kitlesi, (sadece gocuklara
hitap etmesi), arz ikamesi, tuketicinin satin alma davraniglari (géruldigtinde alinan
arin (impulse) olmalari ya da planh alisverigse konu olmalari) gibi unsurlar dikkate
alinarak c¢esitli ilgili Grun pazar tanimlarinin gindeme gelmesi mumkudn
gorunmektedir.

llgili Pazarin Tanimlanmasina lliskin Kilavuz'un 20. maddesinde “...inceleme konusu
islem, gerek Urin gerekse de cografi agidan olasi alternatif pazar tanimlar
cercevesinde rekabet agisindan endiseler yaratmiyor ya da alternatif tim tanimlar
acisindan rekabeti bozucu bir etki s6z konusu oluyorsa pazar tanimi yapilmayabilir.”
denilerek, alternatif pazar tanimlar c¢ercevesinde islem rekabet¢ci endise
yaratmiyorsa ilgili pazar tanimlanmayabilece@i ifade edilmektedir. Devre konu
Misbisin faaliyetlerinin son derece sinirli dizeyde oldugu dikkate alinarak, kesin bir
pazar tanimina gidilmeksizin, bildirime konu islemin olasi rekabetgi etkilerinin
degerlendiriimesinde, “gikolata”, “cikolata kaplamali Urinler” ve “krem c¢ikolata”
pazarlarinin temel alinmasinin yeterli oldugu kanaatine variimistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

inceleme konusu ilgili Griin pazarlarinda yer alan Griinler bakimindan pazara girig, arz
kaynaklarina ulagsma, uretim, dagitim, pazarlama ve satis sartlarinin bolgesel bir
farkhilik gostermedidi dikkate alinarak ilgili cografi pazar ‘Turkiye’ olarak belirlenmistir.

H.2.3. Etkilenen Pazarlar

Etkilenen pazar kavrami 2010/4 sayili Tebli§d’in ekinde yer alan Bildirim Formu’nun
besinci maddesinde; “Bildirim konusu islemden etkilenme ihtimali olan ve

a) Taraflardan iki veya daha fazlasinin ayni (riin pazarinda faaliyette bulundugu
(vatay iligki),

b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gésterdigi herhangi bir (riin
pazarinin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey iligki) ilgili Griin
pazarlari” olarak tanimlanmaktadir.



190

200

210

220

230

11-46/1111-384

Bildirim konusu islem bakimindan Turkiye cografi pazarinda; Yildiz Grup sirketleri ve
Misbis, cikolata, cikolata kaplamali GrlGnler ve krem gikolata pazarlarinda birlikte
faaliyet gostermektedir. Taraflarin faaliyetlerinin 6rtismesi nedeniyle adi gegen
pazarlar etkilenen pazar niteligine sahiptir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. islemin Niteligi

Mevcut durumda Misbisin hisselerinin tamaminin Biskot tarafindan devralinmasi
isleminden vazgegilmis olmakla beraber Biskot Misbis hakkinda genel haciz yolu ile
henlz bir icra takibi baglatmis haciz islemi sonrasi gikilacak olan ihaleye katilarak
satisa ¢cikmasi beklenen tasinirlar (makine ve techizat) ile gayri maddi malvarligi olan
marka vb. gibi haklari alacagina mahsuben satin almak niyetinde oldugu beyan
edilerek islemin bu kapsamda degerlendiriimesi talep edilmistir

Gelinen noktada, Biskotun alacagini tahsil etmek amaciyla borglu Misbis aleyhine
yasal takip baslatmis oldugu ve fakat bu takip neticesinde cebri icra yoluyla satisin
gerceklesmesi igin yapilacak haciz islemi sonrasi ihaleye konu edilecek olan Misbis
malvarliginin ~ hangi unsurlardan  mutesekkil olacadinin  belirsiz  oldugu
anlasiimaktadir.

Devralmanin kapsamina yonelik belirsizlik dolayisiyla iglem, rekabetci anlamda en
fazla endigse yaratabilecek olan “Biskotun Misbisin tim malvarligini almasi” alternatifi
Uzerinden degerlendirilecektir.

Bu alternatif altinda Misbisin tim malvarligi Biskotun kontroline gegeceginden islem,
2010/4 sayil Teblig’in 5. maddesinin (1) bendi anlaminda bir devralma iglemidir.

Bir birlesme veya devralma igleminin, Rekabet Kurulunun iznine tabi bir islem olarak
degerlendirilebilmesi i¢in, 2010/4 sayilh Teblig’in 7. maddesinin 1. fikrasina gore,
“...iglem taraflarinin Tiirkiye cirolari toplaminin ylz milyon TL'yi ve islem taraflarinin
en az ikisinin Tirkiye cirolarinin ayri ayri otuz milyon TLyi asmasi veya islem
taraflarindan birinin dinya cirosunun bes yiz milyon TLyi ve diger islem
taraflarindan en az birinin Tirkiye cirosunun bes milyon TL’yi asmasi” gerekmektedir.
Bildirim formu ve ekli mali tablolardaki bilgilere goére, Yildiz Holdingin 2010 yili diinya

capindaki (Turkiye dahil) cirosu ......... TL (cenenennne ); Turkiye cirosu ....... TL
(cneennns )dir. Devre konu Misbisin ise 2010 yili dlnya ¢apindaki (Turkiye dahil) cirosu
....... TL (........) iken Tarkiye cirosu ...... TL (.........)dir. Islem taraflarinin cirolar

2010/4 sayil Teblig’de belirtilen ciro esiklerinin tGzerinde oldugundan islem bildirime
tabidir.

H.3.2. Rakiplerle Yapilan Gorusmeler

Bildirime konu islemin degerlendiriimesi kapsaminda ilgili Griin pazarlarinda Ulker
Grubunun ve Misbisin rakibi konumunda olan ...... ticari sir..... yetkilileri ile
raportorlerce gorusulmustir. Tesebbus yetkililerinden pazara iligkin bilgilerin yani sira
bildirime konu islem hakkindaki dusunceleri alinmistir. Bu goérismelerde, Misbis
artnlerinin daha ¢ok fiyata duyarli kesime hitap eden uygun fiyatl Grinler oldugu;
Misbis markalarinin piyasada c¢ok karsilastiklari ya da takip ettikleri markalar
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olmadidi; gikolata, gikolata kaplamali Grunler ve krem gikolata pazarlarinin buyadaga,
bu bluyimenin 6zellikle gikolata kaplamali GrGnlerde daha hizh oldugu ve tiketicilerde
fiyat duyarhliginin arttigi, genel olarak pazarlarda herhangi bir kapasite kisitinin séz
konusu olmadigi, mevcut kurulu kapasitenin talep artiglarini karsilayabilecek
dizeyde oldugu yonunde bilgiler elde edilmistir. Goérusulen rakip tesebbls
yetkililerinden bildirime konu islemi kendileri agisindan ya da pazar agisindan sorunlu

goren olmamigtir. ..... yetkilisi guicli bir marka olan Ulkerin Misbis markasinin
bilinirligini artirmaya calisacagini ve iglemin olumlu etkilerinin olacagini ifade
ederken, .... yetkilisi Ulker'in Misbis markalarini gelistirmesi halinde kendilerine bir

rakip daha ¢ikacagini belirtmistir.
H.3.3. islemin Pazarin Rekabet Yapisi Uzerindeki Etkilerinin Degerlendirilmesi

4054 saylli Kanun'un 7. maddesinin birinci fikrasi uyarinca bir veya birden fazla
tesebblsin hakim durum yaratmaya ya da hakim durumlarini gliglendirmeye yoénelik
olarak piyasadaki rekabetin 6nemli dlglide azaltiimasi sonucunu doguracak sekilde
birlesmeleri veya bu sonucu doguracak sekilde bir tesebbisin baska bir tesebbisu
devralmasi hukuka aykiri ve yasaktir.

Ulker Grubu pazarlama sirketleri hakkinda ydritilen dnarastirma sonucunda alinan
2.6.2005 tarih ve 05-38/487-116 sayilli Kurul kararinda; pazar paylari, rakipler
karsisindaki goreli konum, giris engelleri, marka imaji/bilinirligi, reklam harcamalari,
finansal gug, gelismis bir dagitim sistemine sahip olma, portfdy gucu, girdi tedariki
acisindan entegrasyon gibi unsurlar bakimindan inceleme yapilarak Ulker Grubunun
“bisklvi’, “cikolata” ve “cikolata kaplamali UrUnler’ pazarlarinda hakim durumda
bulundugu tespitinde bulunulmustur. Ulker Grubunun dagitima  yoénelik
sozlegsmelerinin degerlendirildigi kararlardan biri olan 20.11.2008 tarih ve 08-
66/1060-415 sayili Atlas Gida kararinda ise, donemin guncel pazar paylar dikkate
alindiginda daha 6nce yapilan Ulker Grubunun “biskiivi’, “cikolata” ve “cikolata
kaplamali Urunler” pazarlarinda hakim durumda bulundugu tespitinin gecerliligini
korudugu belirtilmistir.

Bildirime konu igslemin degerlendirimesi bakimindan Ulker Grubunun mevcut
durumda ilgili pazarlardaki konum ve gicunun ele alinmasi ve Misbisin Biskota
muhtemel devrinin Ulkerin ilgili pazarlardaki konumunda ve pazarlarin rekabet yapisi
Uzerinde ne gibi degisikliklere yol agacaginin irdelenmesi gerekmektedir.

H.3.3.1. Pazar Paylari ve Seyri

Asagidaki tablolarda islem taraflarinin ve rakiplerinin yillar itibariyla ilgili pazarlarda
miktar ve ciro bazinda pazar payi verileri' sunulmaktadir.

' Pazar pay! verileri virgilden sonra iki hane seklinde yuvarlandigindan, toplamlari tam olarak 100’
vermeyebilmekte, ayrica bazi tesebbuslerin bazi yillardaki % 0,005’den kiiglik pazar paylari %0,00 olarak
gorilebilmektedir.
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Tablo 4 - Cikolata Pazar Pazar Paylari

CIKOLATA

Miktar Bazli Pazar Payi(%)

Ciro Bazli Pazar Payi (%)

2008 2009 2010

2008

2009

2010

ULKER GRUP

MISBIS

ULKER+MISBIS

NESTLE

KRAFT

ETI

FERRERO

SOLEN

ALGIDA

KONYA SEKER

BIFA

SANSET

ELIT

SARAY

ENDER

SAGRA

DIGER

Kaynak: Biskot (Nielsen Verileri)

Tablo 5 - Cikolata Kaplamali Urlinler Pazari Pazar Paylari

CiKOLATA KAPLAMA

Miktar Bazli Pazar Payi (%)

Ciro Bazli Pazar Payi (%)

2008 2009 2010

2008

2009

2010

ULKER GRUP

MISBIS

ULKER+MISBIS

ETI

NESTLE

FERRERO

KRAFT

SOLEN

SANSET

MARS

BIFA

DOGAN

SAGRA

SARAY

SIMSEK

TERAS

DIGER

Kaynak: Biskot (Nielsen Verileri)
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Tablo 6 - Krem Cikolata Pazari Pazar Paylar

KREM Miktar Bazli Pazar Payi (%) Ciro Bazli Pazar Payi (%)
CIKOLATA 2008 2009 2010 2008 2009 2010

ULKER GRUP

MISBIS

ULKER+MISBIS

NESTLE

FERRERO

SAGRA

SANSET

BIFA

SARAY

BALIN

ERTAY

FISKOBIRLIK

GESAS

KONYA SEKER

KRAFT

MARS

DIGER

Kaynak: Biskot (Nielsen Verileri)

Yukaridaki tablolardan, her (¢ pazarda da Ulker Grubunun pazarin lider oyuncusu
konumunda oldugu goérulmektedir. 2010 yili ciro bazl pazar paylar temel alindidinda
Ulker Grubunun cikolata pazarindaki yaklasik %...; cikolata kaplamali Griinler
pazarindaki yaklasik %...; krem c¢ikolata pazarindaki yaklasik %... oranindaki pazar
paylarini, ¢ikolata pazarinda yaklasik %... oranindaki pazar payi ile Nestle, gikolata
kaplamali UrUnler pazarindaki yaklasik %... pazar payi ile Eti, krem c¢ikolatada ise
yaklagik %... pazar payi ile Ferreronun izledigi gorulmektedir. Dolayisiyla ¢ikolata ve
krem cikolata pazarlarinda Ulkerin en yakin rakibinin Ulkerin yaklasik yarisi kadar
pazar payina sahip oldugu; buna karsin ¢ikolata kaplamali Uriinler pazarinda Ulker
Grubu ile en yakin rakibi arasindaki pazar payl farkinin daha yuksek oldugu,
dolayisiyla Ulkerin bu pazarda rakipleri karsisindaki goreli konumunun daha gigli
oldugu anlasiimaktadir.

ilgili piyasalarda, ulusal yahut yerel bazda faaliyette bulunan ¢ok sayida tesebbiis
olmasina ragmen, marka gucu yaratabilen ve bu amagla yogun reklam ve promosyon
kampanyalari dizenleyebilen, portfdy gicu yuksek ve glgli dagitim agina sahip
tesebbuslerin ilgili pazarlarin 6nemli bir boélumdne sahip olduklarini sdylemek
mumkundur. Sonug olarak ilgili piyasalarda blyuk, orta ve kuguk olcekli isletmeler bir
arada faaliyet gostermektedir. KliglUk Olcekli ya da yerel dizeyde faaliyet gdsteren
tesebbuslerin sayisi az olmamakla birlikte, ilgili pazarlar az sayida gorece buyuk
oyuncunun bulundugu yogunlasmis pazarlardir.

Yukaridaki tablolarda degerlendiriimesi gereken diger bir husus ise Ulker Grubunun
pazar payinin seyridir. Her U¢ pazarda da Ulker Grubunun son ig¢ yilik dénemde
hem miktar hem de ciro olarak istikrarli bir gsekilde pazar pay kaybettigi
gbriilmektedir. Ciro bazli pazar paylar temel alindiginda Ulker Grubunun pazar payi
2008 yilindan 2010 yilina ¢ikolata pazarinda yaklasik %.. (...), ¢ikolata kaplamal
arnler pazarinda yaklasik %.. (...), krem ¢ikolata pazarinda ise yaklasik %... (.....)



340

350

360

370

11-46/1111-384

gerilemistir. Miktar bazli pazar paylari degerlendirildiginde Ulker Grubunun pazar
payindaki gerilemenin c¢ikolata, c¢ikolata kaplama ve krem gikolata Urlnlerinde
sirasiyla yaklagik %... (...); %... (....) ve %... (...) puanla ¢ok daha blUyuk oldugu
gOrulmektedir.

Ulker Grubunun pazar payinin izledigi trendin degerlendiriimesi bakimindan 2008 yili
oncesi verilerine bakmakta da fayda bulunmaktadir. Asagidaki tabloda Ulker
Grubunun 2005-2010 déneminde ilgili pazarlarda sahip oldugu miktar bazh pazar
pay! verileri sunulmaktadir.

Tablo 7- Ulker Grubunun Pazar Payi (%)

2005 2006 2007 2008 (Oca-May) 2008 2009 2010

Cikolata

Cikolata Kaplama

Krem Cikolata

Kaynak: 2005- 2008(Ocak-Mayis) arasi déneme ait veriler 2008-3-125 sayili dosya kapsaminda Atlas
Gida’dan alinan Nielsen verileridir. 2008-2010 yili verileri ise is bu dosya kapsaminda Biskot'tan
alinan Nielsen verileridir.

Tablodan da gérilecedi Uzere, Ulker Grubunun c¢ikolata ve krem g¢ikolata
pazarlarindaki pazar payr 2006 yilindan itibaren; cikolata kaplamali Grlnler
pazarindaki pay ise 2008 yilindan bu yana duzenli bir sekilde azalmaktadir. Asagida
sunulan 2011 yili verileriyle birlikte degerlendirildiginde mevcut durumda her Ug¢
pazarda da Ulker Grubunun pazar payl seyrinin istikrarli bir disis egilimi icinde
oldugu ileri sirilebilecektir. Son olarak, 2011 yilinin ilk bes ayinda Ulker Grubunun
ciro bazli pazar payl asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Tablo 8- Ulker Grubu 2011 Pazar Paylari

2010 Oca. 2011 | Sub.2011 | Mar. 2011 | Nis. 2011 | May.2011

Cikolata

Cikolata Kaplama

Krem Cikolata

Kaynak: Biskot (Nielsen Verileri)

Tablodan, 2011 yilinin ilk bes ayinda da Ulker Grubunun pazar paymnin 2010 yili
pazar payl rakamlarinin gerisinde kaldigi dolayisiyla 2011 yihnin ilk bes aylik
bolimiinde de Ulker Grubunun her (i¢ pazarda da pazar pay! kaybinin devam ettigi
gOrulmektedir.

Bir tesebbUsln pazar payinin son dénemlerde digsme egiliminde olmasi durumunda,
tesebblsin pazar payinin yuksekliginin ayni olgide bir pazar gucune isaret
etmeyebileceginin dikkate alinmasi gerekmektedir. Bu cergevede Ulker Grubunun
son yillarda sureklilik kazanmis pazar payl kaybinin iglemin etkilerinin
degerlendiriimesi bakimindan dikkate alinmasinin  gerekmektedir.  Nitekim
tesebbusun “cikolata” ve “cikolata kaplamal GrlGnler” pazarinda hakim durumda
oldugunun tespit edildigi 2.6.2005 tarih ve 05-38/487-116 sayili karar ile pazar pay!i
verileri dikkate alinarak tesebbusun hakim durumda bulundugu tespitinin gecerliligini
korudugunun ifade edildigi 20.11.2008 tarih ve 08-66/1060-415 sayili Kurul
kararindan bu yana c¢ikolata ve krem cikolata pazarlarindaki pazar payi seviyesi
hakim durum tespiti bakimindan o6nemli egsiklerden biri olarak kabul edilen
%40’larseviyesine gerilemistir. Cikolata kaplamali GrGnler pazarinda ise tesebbusln
pazar payl halen hakim durum analizi bakimindan énemli kabul edilen bir diger esik
olan %50’inin Uzerinde olmakla birlikte 2011 yili ilk bes aylhik donem de dahil son
yillarda duzenli bir sekilde azalmaktadir.
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H.3.3.2. islem Sonrasi Pazarin Yogunlasma Seviyesindeki Degisim

Tablo 4, 5 ve 6’dan gdriilebilecegi tizere olasi islem sonrasinda Ulker Grubu 2010 yili
itibariyla ve ciro bazinda ¢ikolata pazarinda Misbisin %... (....) oranindaki pazar
payini devralarak, pazar payint %..’den %....'ye; c¢ikolata kaplamali Grtnlerde
Misbisin %... (....) oranindaki pazar payini devralarak pazar payini %...’den %....'e
cikarmis olacaktir. Krem ¢ikolata pazarinda Misbisin pazar payi diger pazarlardaki
payindan ¢ok daha kuguktur. Bu pazarda 2010 yihnin miktar bazli verileri 1s1§inda
Ulker Grubunun Misbisin sahip oldugu % ..... (.....) oranindaki pazar payini
devralarak pazar payini %..."dan %...’e gikaracag! anlasiimaktadir. Gorllmektedir ki,
devre konu Misbisin en ylksek pazar payina sahip oldugu ¢ikolata kaplamali GrGnler
pazarinda bile payl %..."U gegmemekte, Misbis faal oldugu her U¢ pazarda da son
derece klguk pazar paylariyla faaliyet gostermekte, dolayisiyla bildirime konu islemin
Ulker Grubunun pazar payina katkisi son derece sinirli kalmaktadir.

Yogunlagsma analizlerinde devralan firmanin islem sonrasinda fiyat artisina giderek
daha buyuk kar marjl elde edebilecegi satis tabani ne kadar geniglerse, bu firmanin
islem sonrasinda fiyatlarini artirmasi o derece karli olacagindan, devralinan pazar
payl blyudikge islemin daha buylk pazar glclt artisina yol agacagr kabul
edilmektedir. Bildirime konu islemde ise her U¢ pazar bakimindan da iglemin yol
actigI pazar payi artisinin gok dusuk dizeyde oldugu gorilmektedir.

6.7.1999 tarih 99-33/313-193 sayili Ulker/ Karsa (Biskot) ve 18.4.2000 tarih ve 00-
14/134-66 sayili Sisecam kararlarinda, ilgili pazarlarin ve somut iglemlerin
Ozelliklerinin yani sira, devralinan tesebbuslerin pazar paylarinin ¢ok kuglk olmasi
Ozellikle dikkate alinarak, hakim durumun guglenmeyeceg@i ve ilgili pazardaki
rekabetin 6nemli Olgude azalmasi sonucunun dogmayacagl degerlendirmesi
yapilmistir.

Misbisin Ulker Grubuna olasi devrinin pazardaki tesebbislerin géreli konumlari
bakimindan ne tur degisiklikliklere yol acacagi degerlendirildijinde ise, 2010 yili
verileriyle, lider konumdaki tesebbusun ¢ikolata pazarinda en iyi ihtimalle 11. sirada;
cikolata kaplamali Urlnler pazarinda en iyi ihtimalle 9. sirada; krem gikolata
pazarinda ise 10. siradaki tesebbusu devralmasi s6z konusu olacaktir. Dolayisiyla
islemin her U¢ pazarda da lider firmanin en yakin rakipleri Gzerinde bir etkisinin
olmadigi, ayrica iglemle lider firmanin pazar payindaki artisin klgukligu dikkate
alindiginda en yakin rakiplerin lider firma karsisindaki goreli konumlarinin, dolayisiyla
lider firma Uzerinde vyarattiklan rekabet¢i baskinin dikkate deger bir sekilde
etkilenmeyecegi kanaati olugsmustur. G6z dnunde bulundurulmasi gereken diger bir
unsur ise ilgili pazarlarda Misbis 6lgeginde faaliyet gosteren, Misbisin pazar konum
ve glcune benzer konuma sahip ¢ok sayida tesebbisin bulundugudur. Mars,
Dogan, Bifa, Sagra, Elit, Sanset, Simsek, Dogan, Saray gibi tesebbulsler bu
kapsamda ornek verilebilecek tesebbusler arasinda yer almakta, bu tesebbuslerin
sayisinin “diger” bashgi altindakilerle birlikte daha da artabilecektir. Dolayisiyla iglem
sonucunda pazarlardaki oyuncu sayisi azalacak olmakla birlikte, Misbis ile benzer
pazar gli¢ ve konumuna sahip ¢ok sayida oyuncunun varligi dikkate alindiginda
pazardaki oyuncularin goreli konumlari bakimindan rekabet yapisi Uzerinde énemli
etkiler ortaya ¢gikmayacag@i kanaatine variimistir.

10



430

440

450

460

470

11-46/1111-384

Asagidaki tabloda ilgili pazarlarin yogunlasma gdstergeleri sunulmustur?.

Tablo 9- ilgili Pazarlarda Yogunlasma Seviyeleri

HHI AHHI CR4 CR6
Cikolata 2386,5 7,9 83,8 92,2
Cikolata Kaplama 3911,9 47,6 82,5 86,6
Krem Cikolata 2041,5 3,2 78,8 82,6

Kaynak: Biskotun sundugu Nielsen verilerinden hesaplanmistir.

Tablonun CR4 ve CRG6 sutunlarindaki verilerden de gorulecegi Uzere ilgili pazarlar
lider oyuncu olan Ulker Grubunun pazarlardaki giclyle de baglanti olarak
yogunlagsmis bir yapi sergilemektedir. Bu yogunlasmis yapinin bir diger yansimasi
tum pazarlarda islem 6ncesinde 2000’in Uzerinde olan HHI (Herfindahl-Hirschman
Indeks) degerleridir.

ABD uygulamasinda, HHI degeri 1500'den dusiUkse pazarda yogunlagsmanin
olmadigi, 1500-2500 arasinda ise kismi yogunlasmanin oldugu ve 2500’den fazlaysa
yogunlagmanin yiksek oldugu kabul edilmektedir. Yapilan analizlerde HHI degerinin
yani sira HHI'daki degisim (AHHI —“delta”) de 6nemli bir gosterge olarak kabul
edilmekte, pazarin islem Oncesi/sonrasi yogunlasma derecesinden bagimsiz olarak
AHHI'In 100°den kiguk olmasi durumu “pazarin yogunlagsma derecesinde kuguk bir
degisiklik” olarak tanimlanarak, bdylesi islemlerin anti rekabetci etkiler ortaya
cikarmasinin pek de mumkun goérinmedigi ve dolayisiyla ¢odunlukla daha fazla bir
incelemeye de gerek olmadigi belirtiimektedir. Avrupa Birligi uygulamasinda ise,
islem sonrasi HHI degeri 2,000’i, gegen pazarlar yogunlagsmis pazarlar olarak kabul
edilmekte ancak bu tip yogunlagsmis pazarlarda bile AHHI degerinin 150’yi asmamasi
halinde Komisyon'un iglemde herhangi bir yatay rekabet endisesi gdérmesinin
muhtemel olmadigi belirtiimektedir.

ilgili pazarlarda HHI degerindeki degisimin ABD ve AB tarafindan kritik bulunan
sirasiyla 100 ve 150 rakamlarinin gok gerisinde kaldig1 goriilmektedir. islemle HHI'da
ortaya ¢ikan degisimin ¢ikolata ve krem cgikolata pazarlarinda 10’u bile gecmedidi, en
yuksek HHI artisinin yasandigi cikolata kaplamali GrlUnler pazarinda ise artigin
yaklagik 47 ile AB ve ABD uygulamalarinda dikkate alinan kritik degerlerin ¢ok
altinda oldugu gorulmektedir. Agiklamalar ¢ergevesinde ilgili pazarlar her ne kadar
yogunlasmis pazarlar olsa da ve bu pazarlarda lider oyuncu Ulker Grubunun énemli
bir pazar gucu bulunsa da, HHI, CR4 gibi yodunlagsma gdstergelerinde islemle ortaya
¢clkan degdisimin kugukligu, kesin olmasa da onemli bir gOsterge olarak islemin
rekabetci endiselere yol agmayacagini gostermektedir.

H.3.3.3. Misbisin Pazardaki Konumu

Misbis 1995 yilindan itibaren pazarda faal bir firmadir. Pazarda uzun suredir faaliyet
gOstermesine ragmen tesebblsun yenilikgi bir firma olma, pazar i¢cin dnemli girdiler
ya da dagitim olanaklari Uzerinde kontrole ya da belli bir etkiye sahip olma, patent ya
da diger fikri mulkiyet haklarina sahip olma, énemli bir finansal giice sahip olma gibi
Ozellikleri bulunmamaktadir. Dolayisiyla Misbisin ilgili pazarlardaki rekabet¢i strece
katkisi ve rakipleri Uzerinde yarattigi rekabetgi baski, pazarlardaki konumuna ve
pazar payina yansiyanin otesinde degildir.

? Hesaplamalarda cikolata ve gikolata kaplamali tiriin pazarlari icin 2010 yili ciro bazli pazar payi verileri temel
alinirken; krem cikolata pazarinda Misbis'’in ciro bazli pazar pay! verisine ulagilamamasindan dolay bu pazar igin
2010 yili miktar bazli pazar payi verileri temel alinmistir.
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Bu noktada tesebbusln sahibi oldugu fikri mulkiyet haklari kapsaminda markalarina
ve bu markalarin gicune deginiimesinde fayda bulunmaktadir. Nitekim iglemin etkili
olacagi pazarlar marka imaji ve bilinirliginin 6nemli oldugu pazarlardir. Soyle ki; ilgili
pazarlarin icerdigi Grlinler cogunlukla, gorildiginde alinan (impulse)® olarak tabir
edilen Urunlerdir. Bu tur drlnler acisindan marka imaji ve bilinirligi yaratilmasi énem
tagsimaktadir. Diger bir dnemli nokta ise bu tur Urdnler bakimindan marka imaji ve
bilinirliginden cok da ayn dusunulemeyecek olan yuksek bulunurluk oranlarina
ulagsabilmektir. Ulke capinda faaliyet gdsterecek bir tesebbis icin marka bilinirligi
yaratmak batik maliyet niteligindeki yluksek reklam ve pazarlama harcamalarina
katlaniimasini gerektirirken, nihai satis noktalarinda bulunurluk ve bu noktalara Grin
arzinin devamlihdinin saglanmasi genis ve etkin bir dagitim aginin kurulmasini
gerektirmektedir.

Bu acilardan Ulker Grubunun durumu incelendiginde 20.11.2008 tarih ve 08-
66/1059-414 sayili kararda da belirtildigi Uzere, ilgili Grin pazarlarina her ne kadar
yerel bazda girisler miimkiinse de; Tiirkiye ¢apinda piyasaya Ulkerin (izerinde énemli
bir rekabetgi baski olusturacak sekilde etkin giris yapilabilmesini zorlastiran en
onemli unsurlar Ulkerin marka giicli, yogun reklam harcamalari ve portfdy giici
olarak nitelendirilmistir.

Oysa ilgili Grain pazarlarini olusturan Urtnler bakimindan fabrika, teghizat anlaminda
belli bir Uretim kapasitesi olugturmaya yonelik yatirnm maliyetlerinin yiksek olmadigi
soylenebilecektir. Bildirim formunda verilen bilgilere gore ortalama bir milyon TL
civarinda bir ilk yatinm tutariyla orta olgekli bir Gretim tesisi kurulmasi mamkuinddr.
Bu bakimdan sektdrde fabrika, techizat yatirrmi gibi Uretim kapasitesi yaratmaya
yonelik yatinmlarin maliyetine dayanan bir giris engeli bulundugunu ileri sirmek
gugtar. Ayrica Urln yelpazesinin ¢ok genis oldugu gikolatali mamuller piyasasinda
ekipmanlarda cesitli degisiklikler yapilarak farkli Urlnlerin farkh zamanlarda
uretilebilmesi Ureticilere belli bir esneklik saglamaktadir.

Aciklamalar gergevesinde, marka gucunadn ilgili Grin pazarlarinda etkili bir sekilde
faaliyet gosterebilmek ve pazara nifuz edebilmek acgisindan Uretim kapasitesine
sahip olmaya gore ¢ok daha onemli oldugu dikkate alinarak, marka gucu ve
bulunurluk  oranlan  gibi  parametreler agisindan  Misbisin  konumunun
degerlendiriimesi gerekmektedir. Bu degerlendirme olasi islemle Ulker Grubu
Uzerinde ne Olgude bir rekabetci baskinin ortadan kalkacaginin ve Misbisin marka
gictiniin Ulker Grubunun pazar giiciine ne 6lgiide katki yapacaginin anlasiimasi
bakimindan énemlidir.

Misbisin markalarindan bazilar ikramlik ¢ikolatada “Monami” ve “Misbis Pouch”; bar
cikolatada “Royal”’, “Snowbars”, “City Cocomis”; ¢ikolata kaplamal Urlnlerde
“‘Goflex”, “Torn”, “Karamelise”; krem gikolatada “Bisella”, yumurta c¢ikolatada “Kinos”,
“‘Popika”, “Gogo” gibi markalardir. Misbisin ge¢cmis donemlerde sahip oldugu pazar
paylari eldeki veriler cergevesinde incelendiginde oncelikle Misbisin ¢ogunluk
hissesinin ibrahim Halit Cizmeci tarafindan devralinmasinin degerlendirildigi
8.11.2007 tarih ve 07-85/1039-401 sayili karar gercevesinde tesebbusun “¢ikolata ve
cikolatali Grtnler” seklinde belirlenen ilgili Griin pazarinda %... altinda pazar payina

® Tiiketicinin belirli bir plan dahilinde degil, aligveris sirasinda rafta gérerek disinmeden satin aldigi UGrlnler
olarak kisaca tanimlanabilecektir.
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sahip oldugu bilgisine ulagiimaktadir.  Ulkerin dagitim  sdzlesmelerinin
degerlendirildigi Atlas kararindaki veriler, mevcut dosya kapsamindaki verilerle
birlikte degerlendirildiginde Misbisin “gikolata kaplamali Uranler” pazarindaki miktar
bazli pazar payi seyri bakimindan asagida sunulan tablo ortaya ¢gikmaktadir.

Tablo 10 - Misbisin Pazar Payi Seyri

2005 2006 2007 2008 (Oca-May) 2008 2009 2010

Cikolata Kaplama

Kaynak: 2005- 2008(Ocak-Mayis) arasi doneme ait veriler 2008-3-125 sayili dosya kapsaminda Atlas
Gidadan alinan Nielsen verileridir. 2008-2010 yih verileri ise is bu dosya kapsaminda Biskottan alinan
Nielsen verileridir.

Tablodan 2005 yilindan itibaren tesebbusin %... Uzerinde pazar payina ulastigi
herhangi bir donemin olmadigi gorulmektedir. Tesebbusun ¢ikolata kaplamal Grinler
pazarinda %...- %... arahginda salinan pazar payi en azindan 2005 yilindan bu yana
markalarinin mevcut durumdakinden ¢ok daha gugli konumda oldugu herhangi bir
dénem olmadigdina isaret etmektedir.

Cikolata, cikolata kaplamali drtnler ve krem gikolata pazarlarinda farkli musteri
kitlelerine hitap eden farkli segmentlerde driinler bulunmaktadir. Ozellikle yiksek
gelir grubundakiler olmak Uzere bazi tuketicilerin satin alma kararinda Urdndn
markasi ve kalitesi 6n plandayken, Ozellikle diguk gelir grubunda olan tiketicilerin
tercihlerinde fiyat 6n plana ¢ikmaktadir. Bu gergevede ilgili pazarlardaki trtnleri Gst,
orta ya da alt segment gibi siniflandirmalara tabi tutmak mumkindir. Ulker
Grubunun ilgili pazarlarin bitiin segmentlerinde reklam ve pazarlama aktiviteleriyle
destekledigi belirli bir marka bilinirligine ve glcline sahip Granleri bulunmaktadir.
Ornegin Ulker Cikolata Sanayi A.S. (Ulker Cikolata) daha Ust segment ya da gérece
kaliteli Grlinler Uretirken Biskot, Ulker Grubunun gérece disiik gelirli tiketici grubuna
hitap eden ikincil markasi “Halk” ile daha duisik kalite GrGnler Gretmektedir. Bu
portfdy derinligi sayesinde Ulker Grubu degisik segmentlerdeki tiiketicilerin taleplerini
karsilayabilmekte, tim segmentlerdeki markalar ile rekabet halinde bulunmaktadir.

Bildirim formunda verilen ve rakip tesebbus yetkilileriyle yapilan gorusmelerde elde
edilen bilgilere gore, Misbis daha ¢ok alt segmentte Urlnlerin Uretimini yapan, daha
dusuk gelir grubuna hitap eden, kalitesi ve fiyatlari gérece dusuk Urtnleri markalari
altinda pazara sunan bir tesebbustur. Bildirim formunda verilen bilgilere gore 6rnegin
Misbis driinleri gogunlukla kakao yerine kokolinden® uretiimektedir. Alt segment
urtnlerin tuketicileri fiyata duyarli olduklarindan, bu segmentte marka bagimliligi
azalmakta, tlketicinin satin alma tercihinde marka degil urindn fiyati birincil etmen
olmaktadir. Dolayisiyla Misbisin faaliyetleri marka guclne dayal katma degeri
yuksek faaliyetlerden ziyade fiyatin ve dolayisiyla disuk maliyetli Gretimin én planda
oldugu faaliyetler olarak karakterize edilebilecektir.

ligili Grlin pazarlarinda Ulker Gubunun gérece Ust segment Griinleri ile Misbisin
baslica Urlnlerinin perakende satis fiyatlari karsilastirildiginda ortaya asagidaki tablo
¢ikmaktadir.

* Bitkisel yag iceren kokolin, yalniz kakao yagi iceren cikolata ile kiyaslandiginda nispeten diisiik kalite-fiyat
segmentinde yer almaktadir.
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Grafik 1 -: Baslica Ulker ve Misbis Markali Urlinleri Fiyat Kargilastirmasi
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Kaynak: Bildirim Formu

Bir yogunlagsma igleminin en dogrudan etkisi iglem taraflari arasindaki rekabetin
ortadan kalkmasi oldugundan, bildirime konu islemin degerlendiriimesinde dncelikle
Misbis ile Ulker Grubu arasindaki rekabetin ortadan kalkmasinin etkilerinin
incelenmesi gerekmektedir. Bu gereklilik dogrultusunda iki tegsebbusun birbirleriyle
hangi odlgude yakin rakip (“close competitiors”) olduklarinin ya da pazarin hangi
béliminde birbirleriyle ¢ok daha yakin rekabet halinde olduklarinin belirlenmesi
onem kazanmaktadir. Yukaridaki tablodan da goérilecegdi Uzere, Misbis urtnlerinin
fiyatlari ile Ulker Grubunun gorece (st dizey Urlnlerinin fiyatlar arasindaki fark
oldukga yuUksektir. Cikolata kaplamal gofret, ¢ikolata kaplamali bar, surpriz yumurta
gibi Uriinlerde Ulker Grinlerinin Misbis Griinlerinin en az iki kati fiyatla satisa
sunuldugu gortliirken, krem cikolatada Ulker Griinlerinin Misbis riinlerinden yaklagik
% 40-50 daha pahali oldugu anlasiimaktadir. Misbis Grinleri ile Ulkerin gérece ust
segment Urlinleri arasindaki fiyat farki, bu Uriinler bakimindan Ulkerin ve Misbisin
farkl tlketici kitlelerine hitap ettiklerini ve dolayisiyla ilgili pazarlarin Gst segment
artnleri bakimindan daha az yakin rekabet halinde olduklar kanaatini olusturmustur.

Grafikk 2 -1 ........ Ticari sir.......

Bu veriler Misbisin Ulker Grubunun alt segmentte yer alan Halk markasindan da
daha dusuk fiyatlarla satildigini géstermektedir. Bu durum da esas olarak Halk’in da
Misbis’e kiyasla belirli bir marka ve pazar gucu oldugunu gostermektedir.
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Ancak Misbisin faaliyet gosterdigi dusunulen alt segmentin 6zelliklerinin géz ardi
edilmemesi gerekmektedir. llgili pazarlarin alt segmentlerinde marka bagimlilig
nispeten geri planda kalirken fiyat duyarliligi artmaktadir. Dolayisiyla bu segmentte
faaliyette bulunmak c¢ok da gugli bir marka imaji gerektirmediginden gorece
kolaylagsmaktadir. S6z konusu segmentte belli bir marka imajina sahip pazarlarin
blyUk denilebilecek oyuncularinin ikincil Grtnlerinin yani sira, marka glcl ¢ok da
yuksek olmayan ¢ok sayida kiuguk olgekli oyuncu bulunmaktadir. ...... belirttigi gibi alt
segmentte oyuncu sayisi ust segmentle karsilastirildiginda ¢ok artmakta ve yelpaze
istenirse merdiven alti Uretim yapan firmalara kadar genisletilebilmektedir. Sonug
olarak, bildirime konu islemden asil olarak ilgili pazarlarin alt segmentlerinin
etkileneceg@i, bununla birlikte marka badimhliginin daha geri planda, fiyat
duyarlihginin daha 6n planda oldugu yapisiyla, yerel tesebbusler ya da merdiven alt
ureticiler g6z ardi edilse bile ¢gok sayida oyuncunun faaliyet gosterdigi, ilgili pazarlarin
diger segmentlerine gore girislerin gérece kolay oldugu ve daha sonra deginilecegi
Uzere ¢ok daha hizli buyimekte olan ve market markalarinin artisiyla da belli bir
dinamizm sergileyen alt segmentlerin bu 6zelliklerden dolayi, bildirime konu islemin
Misbisin pazar paylarinin klg¢Ukligi de dikkate alindiginda o6nemli rekabetgi
endiselere yol agmayacagi kanaatine varilmistir.

Bu noktada Misbisin kendi markalari altinda ilgili urlnlerin bagimsiz bir saglayicisi
olarak yuruttugu faaliyetlerinin Misbisin tUm faaliyetleri icindeki agirhgina deginmekte
de fayda bulunmaktadir. Misbis basta Ulker Grubu sirketler icin olmak Uzere Sok,
Migros, BIM gibi perakende zincirlerinin market markalari (private label) icin fason
uretim gerceklestirmektedir. Misbisin 2010 yili faaliyetleri ve dolayisiyla bu yilda elde
ettigi ciro dikkate alindiginda tesebblsin yaklasik .. milyon TL dizeyindeki net
satislarinin, yaklasik ... milyon TL tutarindaki bolumuandn yurtdigi satislara; ... milyon
TL tutarindaki boluminin ise yurtici satislara atfedilebilir oldugu goérulmektedir. Bu
yurt ici satiglarin yaklasik ..... milyon TL tutarindaki bélimi, sadece Ulker Grubu
sirketlere Ulker markalari altinda satisa sunulmak U(zere fason olarak uretilen
arinlerin  satisindan  kaynaklandigi dosya mevcudundan anlasiimaktadir.
Tesebbisun 2010 yilinda kendi markasi altinda i¢c piyasaya sundugu cikolata,
cikolata kaplama ve krem gikolata Urlnlerinin satigsindan elde ettigi ciro yaklasik ..
milyon TL duzeyindedir. Bu veriler, tesebbusin faaliyetlerinin asil olarak fason
uretim ile ihracata yogunlastigina ve yurt icine kendi markasi altinda yaptigi satislarin
toplam cirosu iginde yaklasik %.. ile oldukga kiglUk pay aldigina isaret etmektedir.
Dolayisiyla Misbisin Tuarkiye'deki faaliyetleri bakimindan marka glcunden ziyade
sahip oldugu Uretim kapasitesinin 6n planda oldugu kanaati olusmustur.

Oysa ilgili Griin pazarlarinda yer alan drtnler i¢in bir Gretim kapasitesi olusturmak glg
degildir. Ayrica hem taraflardan hem de rakip tesebbislerden alinan bilgiler ilgili
artnlerin Uretiminde su asamada herhangi bir kapasite kisitinin s6z konusu olmadigi
yoéniindedir. Bildirim formunda sunulan Tirkiye Gida Sanayi isverenleri Sendikasi
(TUGIS) verilerine gore ilgili Griinler bakimindan Tirkiye'de kayit ici kurulu kapasite
miktari (1 vardiya Uzerinden) ve kapasite kullanim oranlari agagida tablolastiriimistir.

Tablo 11 - Uretim Kapasitesi ve Kapasite Kullanim Oranlari
Kapasite (Ton/yil) Kapasite Kullanim Orani (%)

Cikolata

Cikolata Kaplama

Krem Cikolata
Kaynak: Bildirim Formu.
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Yukaridaki tabloda yer alan kurulu kapasiteler ve kapasite kullanim oranlari dikkate
alindiginda ilgili pazarlarin geneli bakimindan bir kapasite siniriyla kargi kargiya
olunmadidi soylenebilecektir. Bu durum iglem sonrasinda olasi bir fiyat artisina
rakiplerin GUretimlerini artirarak cevap vermelerinin 6ninde en azindan kapasiteden
kaynakh bir sinirlamanin olmamasini géstermesi bakimindan énemlidir.

llgili GrGn pazarlaninin &zellikleri geregi tesebbislerin pazardaki konumlarinin
degerlendiriimesi bakimindan bulunurluk oranlari 6nem arz etmektedir. Asagidaki
tabloda ilgili pazarlarda faaliyet gOsteren baslica firmalarin Nielsen uzayina goére
cikolata satan nihai satis noktalar icindeki 2010 vyili bulunurluk oranlari
sunulmaktadir.

Tablo 12 - 2010 Yili Bulunurluk Oranlari (%)

Cikolata Cikolata Kaplama Krem Cikolata

ULKER

MERKEZ

LOVELLS

MDM

ATLAS

ATLANTIK

REKOR

KARSA

MISBIS

NESTLE

KRAFT

ETI
FERRERO
SOLEN
ALGIDA
KONYA SEKER
BIFA
SANSET
ELIT

SARAY
SAGRA
MARS
DOGAN
SIMSEK
TERAS
BALIN
ERTAY
FISKOBIRLIK
GESAS
DIGER

Kaynak: Biskot (Nielsen)

Tablodaki bulunurluk oranlari incelendiginde, Ulker Grubunun bulunurluk oranlarinin
cok yuksek oldugu ve her pazarda ilk sirada geldigi gorulmektedir. Misbis ise ¢ikolata
artnlerini her 100 nihai satis noktasinin yaklasik ..'inde; krem gikolata Urunlerini ise
her bin satis noktasinin yaklasik .... bulundurabilmektedir. Cikolata kaplamali Granler
bakimindan ise Misbis, bu Urlnleri satan her 100 nihai satis noktasinin yaklagik
...’sinde UrUnlerini tlketiciyle bulusturabilmektedir. Bulunurluk oranlari bakimindan
Misbisin konumu degerlendirildiinde her U¢ pazarda da tesebblsin bulunurluk
oranlari dusuk tesebbulsler arasinda yer aldigi, dolayisiyla tesebblisun bulunurluk
oranlari bakimindan da konumunun pazar payina yansiyanin 6tesinde bir pazar ya
da marka gucune isaret etmedigi kanaatine variimistir.
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H.3.3.4. Pazarin Doygunluk Seviyesi

Bir yogunlagsma isleminin beklenen etkilerinin analizinde dikkate alinmasi gereken
unsurlardan biri de pazarin doygunluk seviyesidir. Zira buylumesi beklenen bir
pazarda, yeni girislerin karli olmasi olasiligi, doygun bir pazara goére ¢ok daha
yuksektir. Teknolojik gelismenin disuk dizeyde oldugu, yeni Grunlerin ve markalarin
pazara sunulmadigi ve talebin genellikle sabit veya dususte oldugu pazarlar doygun
pazarlar olarak tanimlanmaktadir.

Gelismis Ulkelerle karsilastirildiginda Turkiye’de kisi basina gikolatali mamul tiketimi
oldukgca dusuk olmakla birlikte son yillarda tiketimin artmakta oldugu gorulmektedir.
Tarkiye’nin geng bir nufusa sahip olmasi ve mevcut kisi basina tliketimin dusuk
olmas! nedenleriyle sektor Urlnlerine talebin gelecek yillarda da dizenli bir sekilde
artmasi beklenmektedir. Ayrica Turkiye'nin ¢ikolatali mamul ihracati 2009 yili hari¢
son yillarda (2000 yilindan bu yana) siirekli artmakta®, dolayisiyla sektér dis satim
bakimindan da buyime potansiyeli barindirmaktadir. Diger yandan ilgili sektorlerde
urtn yelpazesinin son derece genis oldugu, her sosyo-ekonomik sinifin beklentilerini
karsilayabilecek urin cesitliliginin bulundugu, marka bagimhhg: yaratmak amacli
olarak aktorlerin Uranlerini rakiplerinkinden farklilastirma c¢abalarinin Ust dizeyde
oldugu, ayrica surekli yeni Urlnlerin pazara sunuldugu gértilmekte ve bu yodnlerden
dinamik bir yapidan bahsedilebilmektedir.

Ayrica rakip tesebbuslerle yapilan gorismelerden elde edilen bilgiler, gikolatali
mamuller sektdrt icinde cikolata kaplamali Urlnlere olan talebin ¢ok daha hizli
blyldugu yonundedir. ilgili piyasalarda son yillarda ortaya ¢ikan diger bir gelisme ise
market markalarinda (private label) gdzlemlenen artistir. Migros’un “Fringe”; BiM’in
“‘Sementa”’, Sok'un “Stray”, Tekozelin  “Buono” markalant market markasi
katagorisinde ilgili Urin pazarlarindaki yerlerini almiglardir. Rakiplerden alinan
bilgiler, her U¢ pazarda da market markalarinin bulundugu, ancak bu markalarin
Ozellikle krem cikolata pazarinda daha etkin olduklari yonindedir. Krem gikolata
artnlerinin goéruldiginde alinan Uriin olmaktan ziyade planl aligverise konu Uranler
oldugu dikkate alindiginda, market markalarinin bu pazarda gorece etkin olmalari
anlagilir bir durumdur. Ayrica market markalarinin daha c¢ok fiyata duyarl tuketici
kitlelerini cezbetmeyi hedefledigi dikkate alindiginda, bu markalarin Misbisin de
markalarina denk gorulebilecegi ileri surllebilir.

Sonug olarak 6zellikle gikolata kaplamali Urlnler pazari olmak Uzere genelde her lg
pazarin da buylime egiliminde olmasi ve ilgili pazarlar olusturan Urlnlere olan talebin
giderek daha fiyata duyarli hale gelmesi nedeniyle biyimenin daha alt segmentteki
artnlerin lehine daha hizli olmasi, bildirime konu iglemin olasi olumsuz etkilerini
sinirlandiran unsurlardan biri olarak degerlendirilmektedir.

Yukarida verilen bilgiler ve degerlendirmeler gercevesinde; Ulker Grubunun ilgili
pazarlarda son yillarda surekli bir pazar payi kaybi yasadigi, devre konu Misbisin ilgili
pazarlardaki pazar paylarinin kigukligu, bununla baglantili olarak ilgili pazarlarin
yogunlagma gostergelerinde dnemli degisikliklerin ortaya ¢ikmayacak olusu, iglemin
oyuncularin goéreli konumlari bakimindan pazarin yapisinda bir degisiklige yol

® “Sekerli ve Gikolatali Mamuller”, IGEME Sektér Raporu (2010).
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acmayacagdl, Misbisin mevcut durumda ya da gegmiste dnemli bir marka gucine
sahip olduguna dair herhangi bir verinin bulunmamasi, genel olarak ilgili pazarlarda
herhangi bir Uretim kapasitesi kisitinin bulunmamasi ve Uretim kapasitesi
olusturmanin giic olmamasi ve ilgili piyasalarin Ulker Grubu ile Misbisin ¢ok daha
yakin rekabet halinde oldugu alt segmentlerinde tlketicinin marka bagimhliginin
daha dusuk fiyat duyarliliginin daha yuksek olmasiyla da baglantili olarak oyuncu
sayisinin daha fazla, girislerin daha kolay olmasi, 6zellikle alt segment i¢in gecerli
olmak Uzere ilgili pazarlarin blylyen ve dinamik yapisi gibi unsurlar dikkate alinarak
bildirime konu islemle yeni bir hakim durumun yaratilmasinin veya mevcut bir hakim
durumun guglendirilerek, rekabetin dnemli dl¢glide azaltilmasinin sz konusu olmadigi
kanaatine variimistir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Bildirim konusu islemin 4054 sayill Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak
¢ikarilan 2010/4 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Tebli§” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni
Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim
durumun guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin 6nemli dlglide azaltilmasinin sz

konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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