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REKABET KURUMU
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2006-3-137 (Devralma)
Karar Sayisi : 06-87/1126-329
Karar Tarihi :6.12.2006

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Mustafa PARLAK )
Uyeler : Tuncay SONGOR, Prof. Dr. Zuhti AYTAC, Rifki UNAL,
M.Siragc ASLAN, Sureyya CAKIN

B. RAPORTORLER: Ali ihsan CAGLAYAN, B. Sanem SIMSEK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Yildiz Holding A.S. Temsilcisi: M. Atilla KURAMA _
Kisikli Mah. Ferah Cad. Cesme Sok. No:2/4 Uskudar istanbul

D. TARAFLAR : Yildiz Holding A.S. ) _
Kisikli Mh. Ferah Cd. Cesme Sk. No:2/4 Uskudar Istanbul

Kemal AYVACI

Sekerpinar Beldesi Atatirk Mh. Fevzi Cakmak Cd. No: 160
Gebze 41480 Kocaeli

Omer F. AYVACI

Sekerpinar Beldesi Atatirk Mh. Fevzi Cakmak Cd. No: 160
Gebze 41480 Kocaeli

llyas AYVACI
Sekerpinar Beldesi Ataturk Mh. Fevzi Cakmak Cd. No: 160
Gebze 41480 Kocaeli

Nevzat INAN

Sekerpinar Beldesi Ataturk Mh. Fevzi Cakmak Cd. No: 160
Gebze 41480 Kocaeli

Necdet INAN

Sekerpinar Beldesi Atatark Mh. Fevzi Cakmak Cd. No: 160
Gebze 41480 Kocaeli

Bora INAN

Sekerpinar Beldesi Atatark Mh. Fevzi Cakmak Cd. No: 160
Gebze 41480 Kocaeli

E. DOSYA KONUSU: Horizon Sekerleme ve Gida End. A.§.’de hisseleri bulunan
Kemal Ayvaci, Omer F. Ayvaci, ilyas Ayvaci, Nevzat inan, Necdet inan ve Bora

inan’in hisselerini Yildiz Holding A.S. ve hissedarlarina satmalari iglemine izin
verilmesi talebi.
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F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 31.10.2006 tarih ve 7126 sayi ile giren ve
en son 24.11.2006 tarih ve 7970 sayi ile eksikleri tamamlanan bildirim Gzerine, 4054
sayill Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili
hakumleri uyarinca yapilan inceleme sonucu duzenlenen 1.12.2006 tarih ve 2006-3-
137/0I-06-AiC sayili Birlesme/Devralma Raporu, 1.12.2006 tarih ve REK.0.07.00.00-
120/315 sayili Bagkanlik Onergesi ile 06-87 sayili Kurul toplantisinda goérusilerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da; Horizon Sekerleme ve Gida End.
A.S.nin tUm hisselerinin aktif ve pasifleri ile birlikte Yildiz Holding A.$. tarafindan
devralinmasi isleminin;

- Devralma islemine taraf olan tesebbuslerin toplam cirolarinin 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesine dayanilarak cikarilan ve 1998/2, 1998/6, 2000/2 ve
2006/2 sayili Rekabet Kurulu Tebligleri ile Degisik 1997/1 sayili Teblig
kapsaminda izne tabi bir hisse devir islemi oldugu,

- Bu islem sonucunda ayni Kanun’un 7. maddesinde belirtilen hakim durumun
yaratilmasi veya mevcut hakim durumun guglendiriimesi ve bdylece rekabetin
onemli dlgude azaltiimasinin s6z konusu olmadidi, bu nedenle bildirim konusu
devralma islemine izin verilmesi gerektigi,

sonucuna ulasildigi ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar )
H.1.1. Yildiz Holding A.S. (Ulker)

1944 yilinda Ulker Gida A.S. olarak biskiivi iretimine baslayan Ulker Grubu', bugiin
itibariyla gida pazarinda sekerli mamuller, sut ve st UrGnleri, yag, un, alkolsuz
icecekler, nisasta ve glikoz gibi ¢esitlendiriimis bir portféye sahip olmanin yani sira,
ambalaj ve PVC folyo Uretimi, bilgisayar, otomotiv, makine ve yedek parga imalati,
finans ve nakliyat gibi sektorlerde de faaliyet gdstermektedir. Ulkerin ortaklik
yapisina tablo 1’de yer verilmistir.

Tablo 1: Ulker'in Ortaklik Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
Murat Ulker 53,00
Orhan Ozokur 5,00
Ahsen Ozokur 25,00
Fatma Betiil Ulker 5,00

Ali Ulker 5,00
Omer Ozokur 3,50
Ahmet Ozokur 3,50
TOPLAM 100,00

Ulker'in yonetim kurulu Murat Ulker, Orhan Ozokur, Ali Ulker, Mehmet Atilla Kurama
ve Ahsen Ozokur'dan olugsmaktadir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, Ulker Grubunda biskivi, kek, gikolata, cikolata
kaplamali Urdnler, sakiz ve sekerlemeleri kaplayan sekerli mamuller pazarinda
uretimle istigal eden alti ayri sirket bulundugu anlasiimigtir. Sayilan Uranlerin dagitimi

'Yildiz Holding catisi altinda faaliyet gdsteren tim firmalari kapsayacak sekilde kullaniimaktadir.
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ise yine bir grup sirketi olan Atlas Gida Pazarlama San. ve Tic. A.$. tarafindan
yurutilmektedir.

Grubun yukarida anilan alti sirketi icerisinde Baycan Ciklet ve Gida San. A.S.
(Baycan) sakiz ve sekerleme Uretimi faaliyetinde bulunmaktadir. Baycan'in %70
oranindaki hissesi Ulker'e ait olup, kalan hisseleri, en fazla hisse sahipligi orani %3
olmak Uzere 24 gergek kisiye aittir. Baycan'in ydénetim kurulunda, ismail Ozcan,
Murat Ulker, Orhan Ozokur, Necdet Buzbas, Ertan Acar, Ali Ulker, Ahmet Karabulut
yer almaktadir.

H.1.2. Horizon Sekerleme ve Gida End. A.S. (Horizon)

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, s6z konusu devralma isleminin taraflarindan
Horizon'un, sekerleme pazarinda faaliyet gosterdigi ve agirlikli olarak ihracata
yonelik Uretim gerceklestirdigi anlasilmaktadir. Asagida Horizon’'un gerek mevcut,
gerekse devralma sonrasinda olusmasi Ongoérulen ortaklik yapilarina vyer
verilmektedir.

Tablo 2: Horizon’un Ortaklik Yapisi — Devir Oncesi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
Omer F. Ayvaci 25,00
Necdet inan 25,00
Nevzat inan 20,00
ilyas Ayvaci 15,00
Kemal Ayvaci 10,00
Bora inan 5,00
TOPLAM 100,00
Tablo 3: Horizon Ortaklik Yapisi — Devir Sonrasi
Hissedarlar Hisse Orani (%)
Ulker 100,00
Murat inan 00,00
Fikret Isik 00,00
Ertan Acar 00,00
H. Avni Metinkale 00,00
TOPLAM 100,00
H.2. ilgili pazar

H.2.1. ilgili Uriin Pazan

Sekerli mamuller pazari, yukarida da ifade edildigi Uzere bisklvi, kek, ¢ikolata,
cikolata kaplamali Urudnler ve sekerlemeler basta olmak Uzere c¢ok cesitli Grdnd
kapsar niteliktedir. Genis anlamiyla sekerli mamuller pazari, Rekabet Kurulu’nun
9.6.2003 tarih, 03-40/436-187 sayili Karari’nda ayrintili olarak incelenmigtir. Anilan
Kararda da ortaya kondugu Uzere, pazarin énemli bir 6zelligi gesitli dlgekte ¢ok
saylda tesebblsun yukarida sayillan Grdn gruplarindan en az birinin Gretim ve
bdlgesel yahut ulusal bazda pazarlanmasi faaliyetlerinde bulundugudur.

Yukarida s6zu edilen Kurul Karari’'nda, yapilan analizler sonucunda biskuvi, kek ve
gikolata’nin ayni ilgili Grin pazar igerisinde degerlendiriimesi gerektigi sonucuna
ulasiimistir. Diger yandan, ulasilan bir baska sonu¢ da sekerleme Urtnlerinin yapisal
acidan diger Urlnlerden dnemli Ol¢glide farkhlik gostermesi dolayisiyla sekerleme
aranlerinin ayri bir pazar olarak ele alinmasi gerektigi yoninde olmustur.
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Bildirime konu olan islemin taraflarindan Ulker, sekerli mamuller pazarinin hemen her
temel segmentinde faaliyet gostermekte iken, Horizon’un faaliyet alani sekerleme ile
sinirhdir. Diger bir deyisle, devralan ve devralinan tesebbuslerin ortisen faaliyetleri
de sekerleme Urunlerine isaret etmektedir. Dolayisiyla, ilgili Grin pazari “sekerleme
pazar!” olarak belirlenmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Tarkiye genelinde bodlgesel bir farkhligin mevcut olmadigi ve ilgili Grin pazarinda
faaliyet gosteren firmalarin Granlerini yurt capinda pazarlamakta olduklari géz énine
alinarak, ilgili cografi pazar “Turkiye Cumhuriyeti sinirlari” olarak belirlenmistir.

H.3.Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Ulker ile Horizon’un hissedarlari arasinda 9.10.2006 tarihinde imzalanan Hisse Devir
Sozlesmesi'nde belirtildigi Uzere, Horizon’da hisse sahibi olan tum sahislar bu
hisselerin tamamini tiim aktif ve pasifleri ile birlikte Ulker'e devretmektedirler. 1998/2,
1998/6, 2000/2 ve 2006/2 sayili Rekabet Kurulu Tebligleri ile Degisik 1997/1 sayili
Teblig’in 2. maddesinin (b) bendinde “Herhangi bir tesebblisiin ya da kiginin diger bir
tesebblisiin malvarligini yahut ortaklik paylarinin timdind veya bir kismini ya da
kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araclari devralmasi veya kontrol
etmesi” Teblig kapsaminda kabul edilmistir. Bu itibarla Horizon’'un tim hisselerinin
Ulker tarafindan devralinmasi islemi Tebli§ anlaminda bir devralma iglemidir.

1997/1 sayili Teblig kapsaminda izne tabi birlesme ve devralma islemleri agisindan
Tebligin 4. maddesinde iki esik getirilmigtir. 1997/1 sayili Teblig ve bu Teblig'de
degisiklik yapan 1998/2 sayili Teblig'de, birlesmeyi veya devralmayi gergeklestiren
tesebbuslerin, Ulkenin tamaminda veya bir bélimadnde ilgili Grin piyasasinda, toplam
pazar paylarinin, piyasanin % 25’ini asmasi halinde veya bu orani asmasa bile
toplam cirolarinin 25 milyon YTL’sini agsmasi halinde Rekabet Kurulu’ndan izin
almalarinin zorunlu oldugu belirtilmistir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden, Ulker'in ilgili pazarda %(...) oraninda paya
sahip oldugu buna karsilik, devralinan taraf olan Horizon’'un pazarda ancak ihmal
edilebilecek dlzeyde bir payinin bulundugu anlasiimaktadir.

Diger taraftan 2005 yili itibariyla taraflarin sekerleme pazarinda yurtiginde elde ettigi
cirolar, Ulker icin (................... ) YTL ve Horizon igin (.........cccenee. ) YTL olarak
gerceklesmistir. Dolayisiyla, ciro esigi asildigindan s6z konusu islem izne tabidir.

Yukarida yer verildigi Uzere, sekerleme pazarinda ayni ekonomik butunlik igerisinde
yer aldigi Baycan vasitasiyla faaliyet gosteren Ulker'in pazar payi %(...) oranindadir.
Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, Kurul'un 9.6.2003 tarih, 03-40/436-187 sayili
Karari’nda yer alan pazar pay! rakamlarinda, o tarihten bugine kadar énemli oranda
bir degisiklik gergeklesmedigi anlasiimaktadir.

Yine bu Karar'da gerek sekerli mamuller pazari, gerekse Ulker'in genel itibariyla gida
sektorindeki konumu hakkinda onemli saptamalarda bulunulmustur. Buna gore,
sekerli mamuller pazarinda cesitli Olgeklerde ¢ok sayida tesebblsin faaliyet
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gOstermesine karslilik, genis bir portfdye, yogun reklam kampanyalar dizenleme
glcune ve yaygin bir dagitim agina sahip tesebbuslerin pazarin énemli bélimine
sahip oldugu gérilmektedir. Bu acgidan Ulker, yiksek marka bilinirligi, finansal
gucunden kaynaklanan yuksek reklam harcamalari, gelismis dagitim agi ve bu yolla
elde ettigi yuksek bulunurluk oranlari ve portféy gucu itibariyla pazarin dnemli bir
oyuncusu konumundadir.

Anilan unsurlar, Ozellikle gida sektérinde pazarda mevcut tesebbuslere avantaj
saglayan unsurlar olmanin yani sira, yeni girecek tesebbuUsler agisindan giris engeli
yaratabilecek niteliktedir. Ote yandan, sekerleme segmenti 6zelinde bakildiginda,
Kent Gida’'nin en yakin rakibi Ulkerin yaklasik ti¢ kati pazar payina sahip olmasi
karsisinda, Ulkerin sahip oldugu avantajlara ragmen pazarda hakim durumda
olmadigi sonucuna ulagilmistir. Dosya mevcudu bilgi ve belgeler, devralinan
Horizon’un énemli bir pazar payina sahip olmamasinin yani sira, pazari etkileyen s6z
konusu diger degdiskenler agisindan da avantajli konumda bulunmadigina isaret
etmektedir. Hisse Devir Sozlesmesi’nin incelenmesi sonucunda da, devralma
isleminin rekabet hukuku acisindan taraflara herhangi bir ek yukumlulik getirmedigi
sonucuna ulagiimistir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

4054 sayili Kanun’un 7. maddesine ve bu Kanun’a dayanilarak ¢ikarilan 1997/1 sayili
“Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, ancak islem sonucunda 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut
bir hakim durumun gulgclendiriimesinin ve boylece ilgili pazarda rekabetin 6nemili
Olclde azaltilmasinin s6z konusu olmadigina, bu nedenle bildirim konusu devralma
islemine izin verilmesine

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



