)

)

3

4

®)

Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-2-060 (Devralma)
Karar Sayisi : 21-58/820-402

Karar Tarihi 1 02.12.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

Uyeler . Stikran KODALAK, Ahmet ALGAN, Hasan Hiiseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK
B. RAPORTORLER: Mehmet YANIK, Harun CALI

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Jubilant FoodWorks Limited
Temsilcisi: Av. Gonenc GURKAYNAK
Yildiz Mah. Citlenbik Sok. No:12 Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: DP Eurasia N.V. uzerindeki tek kontroliin Jubilant
FoodWorks Netherlands B.V. araciligiyla Jubilant FoodWorks Limited tarafindan
devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 01.10.2021 tarih ve
21702 sayi ile giren ve eksiklikleri 24.11.2021 tarih ve 23159 sayi ile tamamlanan
bildirim Uizerine dizenlenen 25.11.2021 tarih ve 2021-2-060/Oi sayili Devraima On
inceleme Raporu gorustilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildiime konu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; nihai olarak Jubilant FoodWorks Limited’'in (JFL) kontrolinde bulunan
Jubilant FoodWorks Netherlands B.V. araciligiyla DP Eurasia N.V. (DP) uzerindeki tek
kontrolin devralinmasi iglemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun
(4054 sayill Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig) ¢ercevesinde izin
verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim Formunda, JFL'nin Tersine Talep Toplama! (TTT) yoluyla DP’nin hisselerini
iktisap ederek tesebbusln tek kontrolinU devralmasinin amaglandidi ifade edilmigtir.
JFL, mevcut durumda DP’nin %(.....) oranindaki hissesine sahiptir ve 30.09.2021 tarihli
TTT duyurusunda DP’nin %(.....) oranindaki hissesini elde etmek igin (.....) adede
kadar adi hisse senedine hisse basina (.....) peni (yaklasik (.....) ABD Dolari) fiyat
teklifinde bulunmustur. JFL s6z konusu hisse alimini gergeklestirmesi halinde DP’deki
hisse oranini %(.....)’)den %(.....)’a ¢ikarabilecektir. Bagvuru sahibinden talep edilen
bilgi ve belgelerin akabinde godnderilen cevabi yazida, JFL'nin TTT yoluyla DP’nin
hisselerinin %(.....)'una ulagsamadigi ve TTT’nin sona erdigi 01.11.2021 tarihi itibariyla
DP’nin hisselerinin %(.....)’'una ulastig: bildirilmigtir. Diger taraftan halka acik bir girket

! Tersine Talep Toplama (TTT): Bir alici veya sirketin halka arz durumdaki bir sirketin hisselerini
hissedarlardan geri satin almay teklif ettigi bir ydntemdir.
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olan DP’nin, islem Odncesinde tek bir hissedar ya da bir grup hissedar tarafindan kontrol
edilmedig@i bildirilmistir?.

Bagvuru sahibi tarafindan DP’nin genel kurul toplanti yeter sayisinin basit gogunluk
oldugu ve DP’nin Sirket Esas Sézlesmesi'nin 26.4. maddesi geredi genel kurulda
kararlarin basit cogunlukla alindigi ifade edilmistir. Son dort yila iligkin DP’nin genel
kuruluna katilim oranlarinin %(.....) (2018), %(.....) (2019), %(.....) (2020) ve %(.....)
(2021) oldugu ifade edilerek, gelecekteki genel kurula katiim oraninin en iyimser
tahminler dogrultusunda son dort yilin ortalamasi olan %(.....) civarinda veya daha az
olaca@i o6ngorisinde bulunulmustur®. Bu bakimindan genel kurul katilim oranlar
dikkate alindiginda JFL’nin gelecekteki DP genel kurul toplantilarinda istikrarli bir
cogunluk saglayacagi ve dolayisiyla JFL tarafindan iktisap edilen hisselerin fiili tek
kontrol saglamak igin yeterli olacagi belirtilmistir.

Bu noktada tesebbusun fiili kontrolunin devredilip devredilmediginin tespiti amaciyla,
Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuzu'nun
(Kontrol Kilavuzu) ilgili agiklamalarina bakmak gerekmektedir. Kontrol Kilavuzu’nun 45.
paragrafinda bir tesebbisln fiili kontrolinin elde edilip edilmediginin tespiti
bakimindan 6nem arz eden hususlara yer verilmektedir: “Fiili tek kontrol 6zellikle, sahip
olunan hisse oranlari ve hissedarlarin ge¢mis genel kurul toplantilarina katilim
dizeylerine bakildiginda azinlik hissedarinin genel kurulda ¢ogunlugu saglamasinin
yliksek olasilik tagidigi durumlar igin gegerlidir.”

Kontrol Kilavuzu’nun anilan maddesinin degerlendiriimesi amaciyla ilk olarak DP’nin
gecmis genel kurul katilim oranlari incelenmistir. JFL'nin %(.....) oraninda hisse
sahipliginin DP’nin son dort yildaki tum genel kurullarindaki katim oranlari igin,
yukarida da yer verildigi Uzere, dnemli sayilabilecek bir cogunluga karsilik geldigi
gorulmektedir. Kontrol Kilavuzu azinlik pay sahibinin fiili kontroli saglamasi igin sonraki
genel kurullarda yliksek olasilikla cogunlugu saglamasi gerektigini ifade etmektedir. Bu
cercevede mevcut hisse devrinin tesebbisin gegmis genel kurul katihm oranlarinin
Ozellikle son iki yil icin net cogunluga karsilik geldigi gorulmektedir.

Bununla birlikte sonraki donem genel kurullari i¢in olasiligin “yiiksek” oldugunun tespit
edilmesi gerekmektedir. Kontrol Kilavuzu’nun 45. paragrafinda “...kontroliin varliginin
tespiti icin Kurul, girketin ge¢cmis genel kurullarindaki oylama &zelliklerine dayanarak
ileriye dénuk bir analiz yapar ve analizinde islemden sonra hissedarlarin genel kurul
toplantilarina  katilimlarinda gelecekte &ngorilebilir degisiklikleri dikkate alir.”
aciklamasi yer almaktadir.

Bildirim Formunda JFL’nin, hélihazirda DP’nin herhangi bir genel kurulunda oylarin
%(.....)una sahip olacagi, son dort yila iliskin genel kurul toplantilarina ortalama
katiimin %(.....) oraninda gerceklestigi ve bundan hareketle JFL’nin, gelecekteki
herhangi bir genel kurul toplantisi i¢in beklenen oylarinin yaklasik %(.....)’sine sahip
olacagi ifade edilmis ve bu kapsamda JFL'nin, gelecekteki genel kurul toplantilarinda
yuksek olasilikla istikrarli bir cogunluk elde edecegi degerlendirmesi yapiimigtir.

Yapilan degerlendirmelere ek olarak Bildirim Formu’nda ifade edildigi Uzere, DP’nin tabi
oldugu yasalar gereg@i en az %(.....) hisseye sahip olan bir hissedar bu ortaklik hakkinda
DP’yi bilgilendirmek zorundadir. Bu bakimdan DP’nin islem sonrasina ait hissedarlik
yapisi dikkate alindiginda DP hisselerinin buyuk c¢ogunlugunun farkl hissedarlar

2 Bildirim Formunda DP’nin hisseleri Londra Menkul Kiymetler Borsasi’'nda islem goéren halka acgik bir
sirket oldugu ifade edilmigtir.

3 2020 ve 2021 yillarinda genel kurul toplantilarinin Covid-19 pandemisi sebebiyle elektronik ortamda
gerceklesmesine ragmen katilim oraninin énceki yillara nazaran daha dusuk oldugu ifade edilmistir.
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arasinda dagildigl ve ¢ok sayida kuguk hissedarin bulundugu anlasiimaktadir. Cok
sayida kuguk hissedarin genel kurul toplantilarina katim saglamasinin ¢ok dusuk
olasilikta oldugu disunuldugunde, JFL’nin elinde bulundurdugu (.....)'luk DP hisse payi
ile DP’nin sonraki genel kurul toplantilar igin fiili kontrol saglamasinin “yiksek
olasilikta” oldugu degerlendiriimektedir.

Tesebbusln azinlik payina sahip olunmasi halinde fiili kontrolin elde edilip edilmedigi
noktasinda gec¢mis tarihli Rekabet Kurulu (Kurul) kararlari incelendiginde; Kurulun
17.04.2008 tarih ve 08-29/359-118 sayili Tivmas kararinda tesebbusun %49 hissesine
sahip olunmasina karsin fiili durumda ¢ok kii¢lik hissedarlarin genel kurula katilima ilgi
gostermeyecegdinden hareketle kontrol degisikliginin gergeklesecegi sonucuna
ulasilmistir. Ayrica 17.12.2020 tarih ve 20-54/756-336 sayili EP Global/Metro AG
Kararrnda Kurul, tesebbusin ge¢mis genel kurullarindaki oylama durumlarina
dayanarak ileriye donuk bir analiz uygulamis ve islem sonrasinda hissedarlarin genel
kurul toplantilarina katiimlarinda gelecekte meydana gelebilecek ongorulebilir
degisiklikleri dikkate almistir. Nihayetinde Kurul, 6nceki toplantilarin katilim oranlari g6z
onune alindiginda, bir azinlik hissedarinin gelecekteki genel kurul toplantilarinda
istikrarli gogunluk saglamasinin mumkun oldugu ve bdylesi istikrarli gogunlugun
aliciya, stratejik kararlari etkileme olanagi sagladigi sonucuna ulagmistir.

DP’nin Sirket Esas Sozlesmesi uyarinca; (.....) gibi stratejik kararlarin genel kurulun oy
coklugu ile alinabileceg@i duzenlemigtir.

Ayrica, DP ile JFL tarafindan tek kontrol edilen Fides Food Systems CodOperatief U.A.
arasinda imzalanan, 28.06.2017 tarihli iliski Anlasmasi (Relationship Agreement)
uyarinca, JFL, DP’'de %(.....) ve daha fazla hisseye sahip oldugu surece (.....) yonetim
kurulu Gyesinin (.....) belirleyebilmektedir. islem sonrasinda JFL’'nin DP hisselerinin
%(.....) ile genel kurulda istikrarli bir ¢ogunluga sahip olacagl dusunulduginde
gelecekteki genel kurul toplantilarinda yonetim kurulunun tim tyelerini belirleyebilecek
kabiliyete sahip olacagi dustunulmektedir. Sonug olarak, JFL'nin %(.....) hisse oraniyla
DP’nin sonraki genel kurullarinda istikrarli bir cogunluk saglamasinin yuksek olasilik
oldugu, genel kurulda gogunluk saglanmasi suretiyle DP’nin stratejik kararlari Uzerinde
belirleyici etkinin JFL tarafindan kullanilacagdi bu ¢ergevede JFL'nin %(.....) oraninda
hisse ile DP’nin fiili kontrolinu saglayacagi degerlendiriimektedir. Bu baglamda bildirim
konusu islem, devre konu DP’nin kontrol yapisinda kalici degisiklik meydana
getirecektir. Dolayisiyla dosya konusu iglem, 2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesi
anlaminda bir devralmadir. Ote yandan ilgili taraflarin cirolarinin sé6z konusu Tebli§'in
7. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde 6ngorulen esikleri asmasi nedeniyle,
islemin izne tabi oldugu gorulmektedir.

Devre konu DP, Domino’s Pizza markasinin en buyuk besginci ana franchise haklarina
sahiptir ve Domino’s Pizza markas! altinda Turkiye, Rusya, Azerbaycan ve
Gurcistan'da pizza teslimati ve paket servis/lyemek servisi hizmeti alaninda faaliyet
gOstermektedir. DP, Turkiye'de bulunan Pizza Restaurantlari A.S. araciligiyla 568 adet
sistem magazasi igletmektedir.

Devralan konumundaki JFL, dinya ¢apinda Domino’s Pizza markasiyla Hindistan, Sri
Lanka, Banglades ve Nepal'de; Popeyes markasiyla Hindistan, Banglades, Nepal ve
Bhutan’da; Hong’s Kitchen, Dunkin’ Donuts, Ekdum ve CheffBoss markalariyla
Hindistan’da fast-food restoranlari ve hizli tiketim mallari pazarlarinda faaliyet
gOstermektedir. Bildirim Formu ve cevabi yazida JFL'nin Turkiye'de yerlesik herhangi
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bir istiraki ve/veya bagh kurulusunun bulunmadigi ve Turkiye pazarinda faaliyet
gOstermedigi ifade edilmisgtir.

Bu kapsamda islem taraflarinin faaliyetlerinin kiresel Olgekte “fast-food restoranlari
pazari’nda ortustigu ifade edilebilecekse de, islem taraflarinin Tarkiye’deki faaliyetleri
incelendiginde, taraflarin aralarinda herhangi bir yatay veya dikey értismenin olmadigi,
dolayisiyla bildirim konusu islemin Tulrkiye'’de yogunlasmaya yol agmayacagi
anlasiimaktadir. Bununla birlikte, Turkiye “fast-food restoranlari pazari’nda faaliyet
gosteren DP’nin 2017, 2018 ve 2019 yillarina iligkin pazar paylarinin sirasiyla %(.....),
%(.....) ve %(.....) dizeyinde oldugu ifade edilmistir. 2019 verileri dikkate alindiginda
DP ile ayni pazarda %(.....) pazar pay!i ile Restaurant Brands International Inc. (Burger
King), %(.....) pazar pay! ile McDonald's Corporation gibi bilinen rakipler de faaliyet
gOstermektedir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu iglemin
4054 sayil Kanun’un 7. maddesi kapsaminda pazardaki etkin rekabetin dnemli dlglide
azaltilmasi sonucunu dogurmayacagi ve igleme izin verilebilecegi kanaatine variimistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin onemli Glgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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