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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI

Uyeler : Dog. Dr. Mustafa ATES, ismail Hakki KARAKELLE,
Dog. Dr. Cevdet ilhan GUNAY, Dr. Murat CETINKAYA,
Resit GURPINAR, Prof. Dr. Metin TOPRAK

B. RAPORTOR  : Huseyin COSGUN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN :-Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayi A.S.
Temsilcisi: Av. Efser Zeynep ERGUN, Av. Gizem GOKER,
Ayse GUNER

Buyukdere Caddesi No: 127 Astoria A Kule Kat: 6-26-27
34394 Esentepe / Istanbul

D. DOSYA KONUSU: Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayi A.S.’nin SAB Miller
Plc.’nin Rusya ve Ukrayna’daki istiraklerinin %100’linii devralmasi ve SAB
Miller Plc’nin de Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayi A.$.’nin %24’lnu
devralarak bu tesebbus lizerinde ortak kontrol kurulmasi igslemine izin verilmesi
talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 12.12.2011 tarih ve 8430 say
ile giren ve en son 23.12.201 tarih ve 8792 sayili yazi ile eksiklikleri tamamlanan
bildirim Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ile
2010/4 sayill “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig”in ilgili hiUkumleri uyarinca yapilan inceleme sonucu duzenlenen
29.12.2011 tarih ve 2011-3-324/0i-11-382.HC sayIli Birlesme/Devralma On inceleme
Raporu, 29.12.2011 tarih ve REK.0.17.00.00-120.01.05/482 sayi Bagkanlik
Onergesi ile 29.12.2011 tarihli Kurul toplantisinda gériigtlerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: iigili Rapor'da 6zetle;

(i) SAB Miller Plc.'nin Rusya ve Ukrayna’daki igtiraklerinin Anadolu Efes Biracilik
ve Malt Sanayi A.S tarafindan devralinmasi isleminin 4054 sayili Kanun kapsaminda
bulunmamasi nedeniyle Rekabet Kurulu tarafindan degerlendiriimesine yer olmadig,
(i)  SAB Miller Plc.'nin istiraki SAB Miller Investco’nun Anadolu Efes Biracilik ve
Malt Sanayi A.$.'nin % 24 oraninda hissesini devralarak bu tesebbus Uzerinde ortak
kontrol kurulmasi isleminin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir devralma oldugu ve
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi uyarinca bir hakim durum yaratiimasi veya mevcut
hakim durumun guglendiriimesi s6z konusu olmadigindan igleme izin verilmesi
gerektigi,

sonug ve kanaatine ulasildidi ifade edilmektedir.
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G. INCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1.Taraflar
G.1.1. Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayii A.S.(Anadolu Efes)

Yazicilar Holding A.S (Yazicilar), Ozilhan Sinai Yatinm A.S (Ozilhan) ve Anadolu
Endustri Holding A.$.(AEH)'den olusan Anadolu Grubu’nun icecek sektérindeki
faaliyetlerini yUraten Anadolu Efes istirakleri ve bagh ortakliklari ile Turkiye, Rusya,
Bagimsiz Devletler Toplulugu, Gineydogu Avrupa ve Orta Dogu’da bira, malt ve
alkolsuz icecek Uretimi ve pazarlamasini gerceklestirmektedir. Yurticindeki satis ve
dagitim faaliyetlerini Efes Pazarlama ve Dagitim Ticaret A.S. yurtdisindaki satis ve
dagitim faaliyetlerini Hollanda’da kurulu istiraki Efes Breweries International
N.V.(EBI) kanaliyla gerceklestiren Anadolu Efes mesrubat sektorinde de Coca-Cola
icecek A.S.’nin en blyiik hissedar olarak yer almaktadir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden; Anadolu Efes’in 2010 yili net satislarinin, ......
TL’IiI_<_ kismi bira satisindan olmak Uzere, ........ TL, ayni dénem igin Yazicilar'in ......
TL, Ozilhan'in ...... TL, AEH’nin(Yazicilar'a konsolide) ....... TL oldugu anlasgiimistir.

G.1.2. SAB Miller Pic(SAB Miller)

SAB Miller Grubu’nun ana sirketi olan SAB Miller, 40’tan fazla Glkede bira Uretimi ve
75'in Uzerinde Ulkede de dagitim ve pazarlama yapan kuresel bir sirkettir. Londra ve
New York borsalarinda islem goéren sirketin 6nemli hissedarlari arasinda % 27,39’luk
payla Altria Group ve % 14,98’lik payla Bevco Ltd yer almaktadir. SAB Miller Plc’nin
Turkiye’de herhangi bir bagh ortakligi bulunmamakla birlikte, Anadolu Efes SAB
Miller Plc’'nin %100 istiraki olan Miller Brewing International Inc.'in lisansli Grana
“Miller Genunie Draft” markasini Tarkiye'de uretip pazarlamasini
gerceklestirmektedir.

Dosya mevcudundan, SAB Miller Grubu’nun 31 Mart 2011°de sona eren mali yili net

satiglarinin ...... ABD Dolari oldugu, SAB Miller'in belirtilen ddonemde yukarida anilan
lisans sOzlesmesi ¢ercevesinde ...... ABD Dolari gelir elde ettigi anlagiimigtir.
G.2. ilgili Pazar

G.2.1. ilgili Uriin Pazan

Taraflarin mesrubat sektorinde de faaliyeti bulunmakla birlikte bu alan devralma
islemi disinda tutulmustur. islem taraflarinin faaliyet yGrittiga bira Grind, alkolll
ickiler icin temel ayrim olan fermente ickiler ve distile igkiler ayriminda sarap ile
birlikte fermente ickiler kategorisinde yer almaktadir. Fiyati ve igerdigi alkol oranin
dusuk olmasi, kullanim amaci ve seklinin diger fermente igki kategorisi olan saraptan
farklilik arz etmesi biranin tek basina bir ilgili Grin pazari olarak degerlendiriimesini
gerektirmektedir. Bu gergevede, dosya konusu iglem agisindan ilgili Grin pazari, “bira
pazar!” olarak belirlenmistir.
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G.2.2. ilgili Cografi Pazar

inceleme konusu islem baglaminda rekabet kosullarinin tiim Tirkiye'de homojen
oldugu degerlendirildiginden ilgili cografi pazar, “Turkiye Cumhuriyeti” olarak tespit
edilmistir.

G.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
G.3.1. Devralma iglemi ve 2010/4 sayili Teblig Agisindan Degerlendirme

Basvuru konusu islem, taraflar arasinda bir dizi karsilikli hisse devrini dngoren
basamakli bir islemdir.

Buna gore, (i) SAB Miller'in Rusya’daki Sabmiller Rus LLC girketi ile % 89 oraninda
hissesi Anadolu Efes’in Hollanda’'daki bagli ortakhidi Efes Breweries International N.V
kanaliyla, % 11 oraninda hissesi ise Anadolu Efes’in Alimanya’daki % 100 istiraki
Euro Asian kanaliyla; SAB Miller Plc’nin Ukrayna’daki PSJC Miller Brands sirketinin
Euro Asian kanaliyla Anadolu Efes tarafindan devralinmasi, (ii) Anadolu Efes’in
sermaye artirrmina giderek ihrag edecegi ve sirket sermayesinin %24’Gne denk gelen
hissesinin SAB Miller’in igtiraki olan SAB Miller Investco tarafindan devralinmasi
ongorulmektedir. Ayrica SAB Miller'in Kazakistan’daki istirakinin de devralinmasi igin
Anadolu Efes’e bir opsiyon taninmaktadir.

Yukarida yer verilen ve (i) bendinde yer alan iglem, 4054 sayilli Kanun
kapsamindadir. (i) bendinde yer alan iglem ise, Turkiye'de gerceklesmemesi ve
Tarkiye’de ilgili drin pazarina 6ngorulebilir/dl¢ilebilir bir etkisi olmamasi nedeniyle
4054 sayilil Kanun’un 2. maddesi ¢ergevesinde bir islem degildir.

2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesinin 1. fikrasinin (b) bendinde kontrolde kalici
degisiklik meydana getirecek hikumlere; 3. fikrasinda ise bagimsiz bir iktisadi
varligin tum iglevlerini kalici olarak yerine getirebilecek bir ortak girisim
olusturulmasina iliskin hikimlere yer verilmistir.

Anadolu Efes’in %24 oraninda hissesinin SAB Miller Investco tarafindan
devralinmasinin Anadolu Efes Uzerinde kalici bir kontrol degisikligine neden olup
olmadigi belirlenmelidir. Anadolu Efes’in islem oncesi ve sonrasi ortaklik yapisina
Tablo 1’de yer verilmigtir.

Tablo 1 Anadolu Efes’in islem Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Islem Oncesi Anadolu Efes Ortaklik Yapisi Islem Sonrasi Anadolu Efes Ortakli Yapisi
Hissedar Hisse Orani (%) Hissedar Hisse Orani (%)
Yazicilar 30,90 Anadolu Grubu® 42,80
Ozilhan 17,50 SAB Miller Investco 24,00
AEH 7,8 Halka Agik 33,20
Halka Acik 43,8

Toplam 100 Toplam 100,00

Kaynak : Bildirim Formu

*Yazicilar, Ozilhan ve AEH'yi ifade eder.

Bu verilerden hareketle Anadolu Grubu’nun hala Anadolu Efes’in en blyuk hissedari
olarak kalmaya devam ettigi, SAB Miller Investco’'nun tesebbusin kontrolinu
saglayacak bir hisse oranina sahip olmadigi ve halka agiklik oraninda azalma
yasandigi kanisina variimistir.
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Bununla birlikte, taraflar arasindaki lliski Sézlesmesi'nin ekinde “Azinlik Koruma
Konularl” dizenlenmigtir. Anilan “Azinlik Koruma Konulari’ni Anadolu Efes CEO ve
CFO’sunu atama ve azletme, borg sermaye orani politikasinda herhangi bir degisiklik
yapma, devir islemi konusu disinda tutulan Anadolu Efes’'in Coca-Cola igecek A.S
vasitasiyla elde ettigi gelirler/giderler disinda kalan 6nceki mali yil net gelirinin %
.’sini agsan sermaye giderlerine iligkin kararlar, bir Anadolu Efes Grubu Uyesinin ...
milyon ABD Dolarini asan devralma islemleri, Anadolu Efes’in kurulus belgelerinde
yapilan énemli bir degisiklik, Anadolu Efes’in sermaye artirnmi, Anadolu Efes'’in veya
bir Anadolu Efes Grubu Uyesinin infisahi, tasfiyesi, yeniden orgUtlenmesi, grup igi
islemler digsinda Anadolu Efes’i veya Anadolu Efes Grubu uyesini kapsayan bir
birlesme veya konsolidasyon, Anadolu Efes tarafindan Anadolu Efes grubu diginda
bir kisiye menkul kiymet ihra¢ etmesi seklinde orneklemek mumkindur. Burada yer
verilen unsurlarin bir tesebblsin idaresinde stratejik olarak nitelenebilecek unsurlar
oldugu kanaatine variimistir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden, SAB Miller Investco'nun Anadolu Efes
yonetiminde yukarida stratejik olarak nitelenen koruma konulari ile ilgili olarak ortak
bir kontrole sahip oldugu kanaatine varilmistir. Ancak bu nokta, Anadolu Endustri
Holding’'in SAB Miller Investco’dan A grubu hisse devralmasini dizenleyen “SAB
Miller Investco Hissedarlik Sozlesmesi’nde yer verilen duzenlemelerin SAB Miller
Investco’'nun Anadolu Efes Uzerinde sahip oldugu tespit edilen ortak kontrolinu
ortadan kaldirmadigi sonucuna ulasiimigtir.

Anadolu Efes’in piyasada islem dncesinde de dnemli bir pazar basarisina sahip bir
tesebbus oldugu dikkate alindiginda, salt ana sirketlerin faaliyetlerini yuruten bir
tesebbus konumunda bulunmayacagi, sahip oldugu finansal gug, mal varligi ve insan
kaynagi ile ana sirketlere bagimli olarak hareket etmesinin makul karsilanacak bir
durum olmadigi, tesebbusun sureklilik arz edecek bir sekilde bagimsiz faaliyet
yurutme kapasitesine sahip olacagi kanaatine variimistir.

Tam fonksiyonel bir ortak girisimin unsurlarindan olan koordinasyon riski de
degerlendiriimis ve Anadolu Grubu’nun Anadolu Efes diginda bira pazarinda
dogrudan ya da dolayl bir bagka sirketinin olmamasi, benzer sekilde SAB Miller'in de
Tlrkiye bira pazarinda faaliyet gosteren bir istirakinin bulunmamasinin bu riski
ortadan kaldirdig1 sonucuna ulagiimistir.

Dolayisiyla s6z konusu islem, 2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesi kapsaminda bir
devralmadir. 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinde o6ngoérulen ciro esikleri
asildigindan iglem izne tabidir.

G.3.2. 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi Agisindan Degerlendirme

2010 yilinda toplam 1.027.853.000 litre bira Gretimi yapilan Turkiye’de ¢ok uzun bir
suredir iki ana oyuncunun yer aldigi duopolistik bir pazar yapisi s6z konusudur.
Dosya mevcudundan; 2008-2010 déneminde pazarda yer alan tesebbuslerin satis
miktarlarindan bira pazarinda Anadolu Efes ve Tuborg’'un neredeyse pazarin
tamamini olusturdugu anlasiimaktadir.
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Tablo 2'de bu iki tesebbusun kapall satis ve acik kapali tum noktalardaki pazar
paylarina yer verilmektedir.

Tablo 2 Anadolu Efes ve Tuborg’un Pazar Paylari

Kapali Satis Noktalari Pazar Payi(%) Tdm Noktalar Pazar Payi (%)

2008 2009 2010 2011 2008 2009 2010 2011

Efes

Tuborg

Kaynak: Bildirim Formu

islemin diger tarafi SAP Millerin ise Turkiye’de herhangi bir dogrudan satisi
olmadigindan pazar pay! “0” dir. Tesebbus Turkiye’de 2000 yilindan itibaren “Miller
Genunie Draft” markali Urinin Uretim ve pazarlanmasini zaten Anadolu Efes ile
yaptidi lisans s6zlesmesi ¢ergevesinde gerceklestirmektedir. Bu Grandn ise Anadolu
Efes’in 2010 yi pazar pay! iginde %... ik bir orani vardir. Dolayisiyla iglem
sonrasinda Anadolu Efes’in pazar payinda herhangi bir artis s6z konusu
olmayacaktir.

Anadolu Efes’in hdkim durumda oldugu ge¢miste alinan Kurul kararlarinda ifade
edilmistir.

Anilan lliski Sézlesmesi'nin 14. maddesinde rekabet etmeme yUikimliligi
dizenlenmigtir. Turkiye disindaki bir alanda, tesebbusler arasi bir anlasma ile
rekabet etmeme yukumlUlugu getirilmesinin, Tarkiye'ye etkisi bulunmamasi kaydiyla,
Kurul tarafindan degerlendiriiemeyecedi kanaatine variimistir. Bununla birlikte s6z
konusu yasak Turkiye acisindan ele alindiginda, dogrudan ilgili, gerekli ve makul
oldugu, s6zlesme hukimlerine gore zaten mutlak bir nitelik tasimadigi dolayisiyla
yan sinirlama olarak kabul edilebilecegi kanaatine variimistir.

H. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

1- SAB Miller PIc’nin Rusya ve Ukrayna’daki istiraklerinin Anadolu Efes Biracilik ve
Malt Sanayi A.S tarafindan devralinmasi isleminin 4054 sayili Kanun kapsaminda
bulunmadigina,

2- SAB Miller Plc.’'nin igtiraki SAB Miller Investco’nun Anadolu Efes Biracilik ve Malt
Sanayi A.$.’)nin % 24 oraninda hissesini devralarak bu tesebbus Uzerinde ortak
kontrol kurulmasi igleminin 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye
dayanilarak cikarilan 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 dnemli
Olcude azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



