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C. BILDIRIMDE
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Temsilcileri: Dr. M. Fevzi TOKSOY ve Ali ILICAK
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Esentepe/istanbul

D. TARAFLAR : Kraft Foods Inc.
Three Lakes Drive, Northfield, IL 60093 ABD

Cadbury Plc.’nin hisselerini elinde bulunduran gercek ve tiizel
Kisiler

E. DOSYA KONUSU: Kraft Foods Inc.’in Cadbury Plc.’nin hisselerinin tamamini
kamuyouna teklif yoluyla devralmasina izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 10.11.2009 tarih ve 8059 sayi ile giren ve
en son 15.12.2009 tarih ve 8891 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 29.12.2009
tarih ve 2009-3-237/0i-09-AC sayili Birlesme/Devralma Raporu, 30.12.2009 tarih ve
REK.0.07.00.00-120/409 sayili Baskanlik Onergesi ile 10-01 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da; Kraft Foods Inc.'in Cadbury Plc.yi
devralinmasi igleminin, 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesine dayanilarak ¢ikarilan
1997/1 sayili Teblig kapsaminda izne tabi bir devir islemi oldudu, bununla birlikte
islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi anlaminda hakim durum yaratan veya
mevcut bir hakim durumu guglendiren ve bunun sonucunda ulkenin batind yahut bir
kisminda ilgili Grin piyasalarindaki rekabetin énemli dlgide azaltiimasi sonucunu
doguran bir islem olmadigi, dolayisiyla bildirim konusu isleme izin verilmesinin uygun
olacag! sonug ve kanaatine ulasildigi ifade edilmektedir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. Taraflar
H.1.1. Devralan Taraf: Kraft Foods Inc. (Kraft)

Kraft ambalajli yiyecek ve iceceklerin dinya ¢apinda uretimi ve satigi faaliyetinde
bulunmaktadir. Kraft GrGnleri bes ana kategoriye ayrilimaktadir. Bunlar, atistirmalik
artnler, megrubatlar, peynir ve sutli mamdaller, tiketime hazir 6gunler ve bakkaliye
aranleri (grocery)dir. Kraft yetmisi asan Ulkede faaliyet gostermekte ve Urlnlerini
yaklasik 150 Ulkede satisa sunmaktadir. Hisseleri New York borsasinda islem gdren
Kraft'in en blyuk bes hissedari ve bu hissedarlarin ortaklik paylarina Tablo 1’de yer
verilmigtir.

Tablo-1: Kraft'in En BlyUk Bes Hissedari ve Ortaklik Paylari

Pay Sahibi Pay Orani (%)

Berkshire Hathaway, Inc.

9,38
Investment Management
Capital World Investors 5,05
State Street Global Advisors 4,72
Barclays Global Investors NA 4,03
Vanguard Group, Inc. 3,40

Kraft, Turkiye’de bagh sirketi Kraft Gida ve Sanayi Ticaret A.S. (Kraft Turkiye)
Uzerinden faaliyette bulunmaktadir. Sirket'in kontroli Kraft'in elindedir. Zira Kraft
Tarkiye'nin %99,6 oranindaki hissesine sahip olan Kraft Foods International Inc.,
%100 hisse ile Kraft tarafindan kontrol edilmektedir. Kraft'in Tulrkiye pazarinda
dagitim yaptigi ana arunler, atistirmalik GrGnler (gikolata UrUnleri ve tuzlu atistirmalar
(misir ve patates cipsleri)), kahve ve toz haline getirilmis iceceklerdir. Sadece tuzlu
atistirmalar yerel olarak Uretilirken, Urin portfdyunun kalan kismi Kraft'in yurtdiginda
bulunan dretim tesislerinden Turkiye’ye ithal edilmektedir. Kraft'in Tuarkiye'deki
faaliyetleri “Milka” ve “Toblerone” markali gikolata Urunleri, “Jacobs” ve “Maxwell
House” markall kahve UrUnleri; “Tang” markali toz icecek urunu; “Patos”, “Cerezos”,
“Cipso” markali cips Urunlerinden olusmaktadir. Karft'in Turkiye'deki faaliyetlerinden
elde ettigi 2008 yili cirosu ................. TL'dir.

H.1.2. Devre Konu Sirket: Cadbury Plc. (Cadbury)

Genel merkezi Uxbridge — ingiltere’de bulunan Cadbury dinyanin énde gelen
sekerleme Ureticilerinden biridir. Tesebbls sekerlemenin yani sira dinya ¢apinda
cikolata, sakiz ve alkolslz igecek gibi alanlarda da faaliyet gostermektedir. Hisseleri
ingiltere ve New York borsalarina kote olan Cadbury’nin en biylk bes hissedari ve
bu hissedarlarin ortaklik paylarina Tablo 2’de yer verilmistir.

Tablo-2: Cadbury’nin En Blyuk Bes Hissedari ve Ortaklik Paylari

Pay Sahibi Pay Orani (%)
Franklin Mutual Advisers LLC 6,04
Legal & General Investment Management Ltd. 5,35
Credit Suisse First Boston 513
Van Kampen Asset Management 5,00
Barclays Global Investors Ltd. (UK) 4,93
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Cadbury, dolayli olarak %99,36 hissesine sahip oldugu Kent Gida Maddeleri San. ve
Tic. A.S. nin (Kent Gida) %65 hissesini devralarak 2002 yilinda Turkiye pazarina
girmistir. Kent Gida’nin kalan %0,64 oranindaki hissesi istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi (IMKB)'nda islem gérmektedir. Ayrica Cadbury, 2007 yilinda Tirkiye’nin
onde gelen sakiz Ureticilerinden Intergum Gida Sanayi ve Ticaret A.S.’nin hisselerinin
tamamini bagli ortakhgi Uzerinden 23.8.2007 tarih ve 07-67/836-314 sayili Kurul
karari ile devralmigtir. Cadbury Turkiye’de baslica “Jelibon”, “Tofita”, “Olips”,
“Topitop”, “Missbon”, “Bonibon”, “Poptip”, “Elegan” “Caramella” gibi markalardan
olusan sekerleme UrUnleri; “Kent Madlen”, “Kent Golds”, “Kent Samba”, “Kent Villa”,
“‘Kent Choc”, “Kent Perla”, ve "Cadbury Grand”, “Cadbury Moments”, “Cadbury
Selection” gibi markalardan olusan cikolata Urunleri ile “Falim”, “First”, “Toybox”,
“Cicoz”, “Love is...”, "Sulug6z” gibi markalardan olusan sakiz UrUnleri ile faaliyet
gostermektedir. Kent Gida’nin 2008 yili Cirosu ..................... TLdir.

H.1.3. Devreden Taraf

Devre konu sirket olan Cadbury, hisseleri ingiltere ve New York borsasinda islem
goren bir sirket oldugundan, devreden konumunda bu sirketin hisselerini elinde
bulunduran ¢ok sayida gergek ve tuzel kisi bulunmaktadir. Bununla birlikte sirketin en
blyuk 5 hissedari Tablo-2’de sunulmustur.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan

“llgili Pazarin Tanimlanmasina lligkin Kilavuz’da atif yapilan 1997/1 sayili Tebli§'in
4. maddesine gore, devralma islemlerinde devre konu mal veya hizmetlerle
tuketicinin gbézunde fiyati, kullanim amaglari ve nitelikleri bakimindan ayni sayilan
mal veya hizmetlerden olusan pazar ilgili Grin pazarini olusturmaktadir.

Devre konu Cadbury Turkiye’de Kent ve Intergum Uzerinden sakiz, sekerleme ve
cikolata sektorlerinde faaliyet gostermektedir. Devre konu bu faaliyetler genel olarak
“atistirmalik Uranler” (snacking market, confectionery) olarak adlandirilabilecek daha
genis bir tanimlamanin altinda yer alan faaliyetlerdir. Bu genel tanim icerisinde,
cikolata, sekerleme, sakiz, kek, tahil gevregi, bisklvi, diger tath/tuzlu atistirmalar ve
benzeri Grtnler yer almaktadir.

Intergum’in Cadbury tarafindan devralinmasinin incelendigi 23.8.2007 tarih ve 07-
67/836-314 sayili Kurul karari da dahil daha onceki birgok kararda sakiz
sekerlemeden ayri bir pazar olarak ele alinmistir.

Mevcut dosya bakimindan da ilgili Grin pazarlarinin Kurul'un oénceki kararlarina
paralel bir sekilde tanimlanmasi mimkUundur. Bununla birlikte 28.01.2008 tarih ve 08-
04/56-M sayili Kurul karariyla yayimlanan “ilgili Pazarin Tanimlanmasina lliskin
Kilavuz”un 20. paragrafinda; “Ancak inceleme konusu igslem, gerek (riin gerekse de
cografi agidan olasi alternatif pazar tanimlari ¢ergevesinde rekabet agisindan
endigseler yaratmiyor ya da alternatif tiim tanimlar agisindan rekabeti bozucu bir etki
s6z konusu oluyorsa pazar tanimi yapilmayabilir” dizenlemesi yer almaktadir.
Asagidaki aciklamalardan da gorllecegi Uzere, Cadbury’nin Turkiye sekerleme ve
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sakiz pazarlarindaki faaliyetlerinden kaynakli ciro ve pazar payinin 1997/1 sayih
Teblig ile 6ngorilen esiklerin Uzerinde olmasi alternatif ilgili Grin pazari tanimlarinin
bu iglemin izne tabi olup olmamasi Uzerinde etkisinin bulunmamasi sonucunu
dogurmaktadir. Ayrica alici konumundaki Kraft'in sakiz ve sekerleme pazarinda
herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. Dolayisiyla islem sonucunda bu urinler
bakimindan herhangi bir yogunlagma ortaya ¢cikmayacaktir.

islem taraflarinin faaliyetleri Tirkiye’de sadece cikolatali Griinler bakimindan
kesismektedir. Bu pazar icerisinde Kraft, Milka ve Toblerone markali ¢ikolatalari ile
faaliyetlerini sturdirmektedir. Cadbury ise ¢ikolata ve gikolatali Grunlerini Cadbury
(Moments, Grand) ve Kent (Madlen, Elegan, Golds, Perla, Samba, Villa, Choc)
markalari ile satisa sunmaktadir. Bu drunler incelendiginde Urlnlerin salt gikolata,
cikolata iceren ya da cikolata kaplamali Urlnler oldugu goértulmekte ve tuketici
g6zundeki algilanmalarinda ¢ok farkli g¢esit ve bilesenlerle pazara sunulsalar da
cikolata iceriginin 6n planda oldugu anlasiimaktadir. Kraft yaptigi bildirimde, Kraft ve
Cadbury’nin kesisen bu Urtnlerinin rakip Urtnler i¢cinde sahip olduklari pazar paylarini
Euromonitor verilerine goére ve 2008 vyil itibariyla sirasiyla %... ve %.... olarak
aciklamaktadir.

Diger yandan 21.11.2008 tarih ve 08-66/1059-414 sayili Kurul kararinda oldugu gibi
cikolatali Uranler “gikolata pazar” ve “gikolata kaplamali Grlnler pazari” seklinde iki
alt pazarlara ayrilsa dahi, bu pazarlarda da islem taraflarinin pazar paylarinin yiksek
seviyelere ulasmadidi gortlmektedir. Nitekim s6z konusu kararda AC Nielsen verileri
temel alinarak yapilan hesaplamalara goére 2008 yilinin ilk yarisina Kraft'in “cikolata
pazari’ndaki pazar payi %....., “cikolata kaplamali Grtnler pazari’ndaki pazar payi ise
%.....dir. Kent'in bu pazarlardaki pazar payinin ise “diger” bagligi altinda yer alan
dusuk seviyelerde oldugu anlasiimaktadir. Ayrica asagida, deginilecegi Uzere,
cikolatali Urlnler ge¢cmis Kurul kararlarinda oldugu gibi, cikolata pazari ve ¢ikolata
kapli Urtinler pazari gibi alt pazarlara ayrilsa dahi, bu pazarlarin her birinde Ulker gibi
guglt bir Ureticinin faaliyet goOsteriyor olmasi nedeniyle, inceleme konusu islem
neticesinde hakim durum yaratiima riski bulunmamaktadir. Bu nedenle herhangi bir
rekabetci kaygi yaratmayacagi dikkate alinan dosya konusu igleme iligkin ilgili Grin
pazari tanimi yapilmasina gerek olmadigdi kanaatine variimistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Devralma islemine konu faaliyetlerin icerdigi UruUnlerin tum Turkiye'de dagitiminin
yapildigi ve Ulke genelinde rekabet kosullarinda bdlgeler bazinda belirgin farkliliklar
olmadigi g6z énune alinarak ilgili cografi pazar “Turkiye” olarak belirlenmistir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

H.3.1. islemin Niteliginin Degerlendirilmesi

Bildirime konu islem Kraftin Cadbury’nin hisselerinin tamamini kamuyouna teklif
yoluyla devralmasina iliskindir’. Kraft 28.8.2009 tarihinde Cadbury Yénetim Kuruluna

bir devralma teklifi sunmusg, ancak bu teklif Cadbury Yoénetim Kurulu tarafindan
reddedilmistir. Bu cevabin ardindan Kraft 7.9.2009 tarihinde Cadbury hissedarlarina

' Bu tur teklif ve islemler “aleni alim teklifi’, “dostane olmayan alim (hostile takeover/bid)” gibi kavramlarla da
acgiklanmaktadir.
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muhtemel teklifini ilan etmistir. Birlesik Krallik Birlesme ve Devralmalar Kanunu’nun?
2.4. maddesi kapsaminda gergeklestiriien bu duyuru (2.4. Duyurusu) muhtemel
teklifin ilanindan ibarettir’. Birlesik Kralllk Birlesme ve Devralmalar Kanunu’nu
yiritmekle gérevli olan Devralma Masasi* Krafta, resmi bir teklif yapmak
konusundaki niyetini ilan etmesi i¢in 9.11.2009 tarihine kadar sure tanimigtir. Kraft
9.11.2009 tarihinde Birlesik Krallik Birlesme Devralmalar Kanunu’nun 2.5. maddesi
uyarinca Cadbury’nin 6denmis ve ddenecek sermayesinin tamamini devralmak Uzere
sundugu muhtemel teklifinin kosullarini ilan ederek kamuya duyurmustur (2.5
Duyurusu). 2.5 Duyurusu kapsaminda sunulan muhtemel teklif, Kraft'in Cadbury
hissedarlarina “resmi teklif’ yapma niyetini gostermekte ve teklifin asgari kogullari ile
Kraft'in s6z konusu meblagdi temin edebilecedi konusunda yeterli kaynada sahip
oldugunun iktisadi olarak onaylandigini belirtmektedir. Kraft'in 2.5 Duyurusunu
kamuoyuna bildirmesini takip eden 28 gun igcerisinde yapmasi gereken “resmi teklif’
ise Kraft tarafindan 4.12.2009 tarihinde yayinlanmigtir. Bu “resmi teklif’ uyarinca
Kraft her bir Cadbury hissesi i¢cin 713 Peni olmak Uuzere Cadbury’nin esas
sermayesinden ihra¢ edilmis ve edilecek tUm hisseler igin toplamda yaklasik 10,1
milyar Ingiliz Sterlini deger bigmistir. “Resmi teklifin” Cadbury hissedarlarina
sunulmasindan sonraki slre¢ de Birlesik Krallik Birlesme ve Devralmalar Kanunun
ongordugu kurallara ve surelerle tabi olarak devam etmektedir. Diger yandan resmi
teklifin gecerliligi ¢esitli Ulkelerin rekabet otoritelerinin isleme izin vermeleri ve teklif
kapsamindaki Cadbury hisselerinin ve bu hisselere ait oy haklarinin en azindan
%90’ In1  elinde bulunduran Cadbury hissedarlarinin kabuli gibi kosullara
baglanmistir.

Yukarida 6zetlenen suregten de anlagilacagi Uzere, bildirime konu islem Birlesik
Krallik Birlesme ve Devralmalar Kanunu'’nun 06ngordidu kurallar cercevesinde
borsaya kote bir girketin hisselerinin hisse sahiplerinden kamuoyuna teklif yoluyla
devralinmasini icermektedir. Hisseleri Londra ve New York borsalarinda islem goren
s6z konusu sirketlerin cok sayida minferit hissedari bulunmaktadir. Islem,
taraflarinin  karsilikl  mutabakatini  yansitan  bir s6zlesme c¢ergevesinde
gerceklesmeyecektir. Kurul gecmiste, benzer sekilde borsaya kote sirketlerin
hisselerinin kamuoyuna teklif yoluyla devralinmasini igeren iglemlere iligkin
bildirimleri degerlendirmeye almistir. Bu kararlardan 11.9.2008 tarih ve 08-52/788-
317 sayilh WPP Group Plc./Taylor Nelson Sofres Plc. karari, dosya konusu bildirim
isleminde oldugu gibi Birlesik Krallik Birlesme ve Devralmalar Kanunu’nun éngordigu
prosedir gergevesinde kamuoyuna yapilan hisse alim teklifinin degerlendiriimesini
icermesi bakimindan 6nemlidir. S6z konusu kararda, iglemin kamuya ilan edilen
resmi teklif yapilacagina iliskin 2.5. Duyurusu cergevesinde gergeklesecegi, kontrol
degisikliginin borsaya kote sirketin hisselerinin hissedarlardan toplanmasiyla ortaya
clkacagi belirtiimis, ayrica islemin, 2.5. Duyurusu’nun ilani c¢ercevesinde AB
Komisyonu tarafindan incelemeye alinmis olmasi ve ABD otoritelerinden fiilen izin
almig olmasi da dikkate alinarak, 1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesi anlaminda bir
devralma niteligi arz ettigi ifade edilmigtir. Dosya konusu islemde, 2.5.
Duyurusu’ndan sonraki agsama da gerceklesmis ve Kraft 4.12.2009 tarihinde Cadbury
hisseleri icin yaptigi “resmi teklifini” agiklamigtir. Ayrica is bu islem 2.5. Duyurusu’nun
yapilmasinin hemen ardindan 9-10.11.2009 tarihlerinde gesitli rekabet otoritelerine

2 “City Code on Takeovers and Mergers”

Bununla birlikte 2.4. Duyurusu devralma teklifine iliskin bir bedel igeriyorsa bundan sonra yapilacak her teklifin
2.4. Duyurusunda belirtilen devralma bedelinin altina dismemesi gerekmektedir.
* “The Panel On Takeovers and Mergers”
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bildirilmistir. ABD Federal Ticaret Komisyonu ve Adalet Bakanligi ile AB Komisyonu
9.11.2009 tarihinde isleme iligkin bildirimi kabul ettiklerini ve degerlendirmeye
aldiklarini agiklamiglardir. Pakistan, Avustralya, Kanada ve Meksika rekabet
otoriteleri ise isleme izin verdiklerine dair kararlarini Kraft’a bildirmislerdir.

1997/1 sayili Teblig’'in 2. maddesinin (b) bendine gore “herhangi bir tegebblis ya da
kiginin diger bir tesebbiistin mal varligini yahut ortaklik paylarinin timdini veya bir
kismini ya da kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araglari devralmasi
veya kontrol etmesi” birlesme ve devralma sayilan hallerden sayilmaktadir. Yukarida
aciklanan prosedur gergevesinde Kraft Cadbury’nin hukuki ve fiili kontrolinU elde
etmek amaciyla bu sirketin 6denmis ve 6denecek sermayesinin tamamini devralmak
uzere resmi teklifini yapmigtir. Kraft, Cadbury hisselerinin tamamini ve kontrolunu
borsadaki hissedarlardan devralmayl hedeflemektedir. Teklif, ilgili rekabet
otoritelerinin izinlerinin alinmasi gibi kosullarin yani sira, teklif kapsamindaki Cadbury
hisselerinin ve bu hisselere ait oy haklarinin en azindan %90’ini1 elinde bulunduran
Cadbury hissedarlarinin kabulii kosuluna bagli tutulmustur. islemin tamamlanmasi
halinde Cadbury’nin kontrolli Kraft'a gececektir. Dolayisiyla Cadbury’nin Turkiye’'deki
faaliyetlerinin, bu cercevede Kent Gida ve Intergum’in kontroli de Kraft'a gec¢mis
olacaktir. Dolayisiyla bildirime konu iglem 1997/1 sayili Teblig’in 2. maddesi
anlaminda bir devralma islemidir. Kontrolun Kraft'a ge¢cmesini takiben Cadbury her iki
borsa kotundan ¢ikarilacak, Cadbury’i devralmis haliyle yalnizca yeni Kraft New York
Borsasi’nda kayith olmaya devam edecektir.

1997/1 sayili Teblig kapsaminda izne tabi birlesme ve devralma islemleri agisindan
Tebligin 4. maddesinde iki esik getirilmistir. Anilan Teblig ve bu Teblig’de degisiklik
yapan 1998/2 sayili Teblig ¢ergevesinde tesebbuslerin ilgili Grin pazarindaki toplam
pazar paylarinin  %25'i veya toplam cirolarinin 25 milyon TLyi astigi
birlesme/devralmalarin izne tabi islemler oldugu belirtilmistir.

islem taraflarindan Kraft''n Tirkiye’de sekerleme ve sakiz pazarlarinda faaliyeti
dolayisiyla pazar payi ve cirosu bulunmamaktadir. Bununla birlikte Kent Gida’'nin
2008 yili cirosu ...... TL'dir. Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden, tesebbusin
ambalajli sekerlemede i¢ pazarin %..... sahip oldugu anlasilmigtir.. Ayrica
Cadbury‘nin genel olarak Turkiye sakiz pazarindaki faaliyetlerinden elde ettigi pazar
payl, % .... oranindaki bolumu Kent Gida’dan; kalani Intergum’dan kaynakli olmak
Uzere % .... Uzerindedir. Dolayisiyla bildirime konu islem, 1997/1 sayili Tebligd
kapsaminda izne tabidir.

H.3.2. islemin Rekabetgi Etkilerinin Degerlendirilmesi

4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ile “Bir ya da birden fazla tesebbdiisiin hadkim durum
yaratmaya veya hakim durumlarini daha da glglendirmeye yoénelik olarak, (lkenin
butind yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin
o6nemli blglide azaltiimasi sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri (...)
yasaklanmaktadir.

Kraftin Tuarkiye sakiz ve sekerleme pazarlarinda herhangi bir faaliyeti
bulunmamaktadir. Dolayisiyla devre konu bu faaliyetler bakimindan islem
neticesinde herhangi bir yogunlagma ortaya ¢gikmayacaktir.
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Bildirime konu devralmaya taraf olan Kraft ve Cadbury’nin Tlrkiye'deki faaliyet
alanlari, atistirmalik Urinler Ust pazari (snacking market) altindaki ¢ikolatali Grtnler
bakimindan kesismektedir. Tablo 3’te bu Urlnlerin Turkiye'ye satigini yapan firmalar
ve bu firmalarin 2008 yili itibariyla pazar paylari gosterilmektedir.

Tablo- 3: Tesebbislerin Pazar Paylar

Tesebbls Pazar Payi (%)

Ulker

Nestle

Kraft

Eti

Ferrero

Sdlen

Cadbury

Unilever

Mars

Diger

Toplam 100

Kaynak: Bildirim Formu

Tablodan da goruldagu Gzere, islem dncesinde devralan konumundaki Kraft gikolatali
arinler bakimindan %..... pazar pay ile Uglincl buyik firmadir. islem sonrasinda,
Kraftin payl %.... ulasacak, ancak pazarda uglncu buyldk firma olmaya devam
edecektir. Kraft'in igslem sonrasinda ulasacagi bu pazar payilyla hakim durum
yaratilmasi riskinden bahsetmek mumkin gérunmemektedir. Ayrica taraflarin faaliyet
gOsterdigi pazar konusunda, “gikolata”, “cikolata kapli Urtnler” gibi alternatif ve alt
pazarlar tanimlansa dahi bu pazarlarin her birinde Ulker gibi oldukga gligli bir rakibin
varligi nedeniyle iglem sonrasinda hakim durum vyaratiimayacagd: seklindeki
degerlendirme degismeyecektir. Nitekim bu alternatif pazarlar bakimindan da islem
taraflarinin pazar pay! toplamlarinin yuksek seviyelerde olmamasinin yani sira,
Ulker'in 2008 yilinin ilk yarisi itibariyla gikolata pazarindaki % ... oranindaki; cikolata
kaplamali UrUnler pazarindaki % ..... oranindaki pazar pay! dikkate alindiginda bu
tesebbls karsisinda islem taraflarinin hakim durum olarak nitelendirilebilecek bir
guce kavusmalari mumkin gérinmemektedir.

Ayrica konu, dagitim aginin yayginhgi, portfdy gicu, nihai satis noktalarindaki
bulunurluk, marka bilinirligi gibi acgilardan degerlendirildiginde de Kraft'in islem
sonrasinda da oldukga giicli konumda olan Ulker'in rekabetgi baskisi altinda
faaliyetlerine devam edecegi agiktir. Diger yandan Kraft Turkiye’de yalnizca patates
ve misir cipsi uretmektedir. Cadbury ise Turkiye'de sakiz ve sekerleme tesislerine
sahiptir. Dolayisiyla Uretim faaliyetleri dikkate alindiginda islem taraflarinin
uretimlerinde kullandiklari hammadde ve girdiler bakimindan temel olarak farkl
saglayicilarla galigtiklari ileri surllebilecektir.

. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Bildirim konusu iglemin, 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye
dayanilarak gikarilan 1997/1 sayil “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
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veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin 6nemli dlglide
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile
karar verilmigtir.



