REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : D3/1/Y.K.-01/1  (Devralma)
Karar Sayisi : 01-30/299-89
Karar Tarihi :4.7.2001

A- TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. M. Tamer MUFTUOGLU (Baskan)

Uyeler :Dr. Kemal EROL (ikinci Baskan), Ismet CANTURK,
A. Ersan GOKMEN, R. Mifit SONBAY, Murat GENCER, Mustafa PARLAK,
Prof. Dr. ZUhti AYTAC

B- RAPORTORLER : Yiiksel KAYA, Aydin CELEN
C- BILDIRIMDE BULUNAN: - Yasar Holding A.S.

- Carlsberg Breweries A/S
Temsilcisi: Av. Efser Zeynep ERGUN
Av. Clneyt Yiksel
Suleyman Seba Cad. 95-97 Akaretler Siraevler
Besiktas istanbul

D- TARAFLAR: - Carlsberg Breweries A/S
100 Ny Carlsberg Vej, DK-1760 Kopenhag V DANIMARKA

- Yasar Holding A.S.
Sehit Fethi Bey Cad. No: 120 35210 izmir

E- DOSYA KONUSU: Carisberg Breweries A/S (Carlsberg)'nin Turk Tuborg Bira
ve Malt Sanayi A.S. (Turk Tuborg) hisselerinin %47.77'sini satin almasina izin
verilmesi talep edilmektedir.

F- DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 18.6.2001 tarih ve 2594 sayi ile intikal
eden bildirim Uzerine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7.
maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Tebli@'in ilgili hukimleri uyarinca duzenlenen 28.6.2001 tarih,
D3/1/Y.K.-01/1 sayii Devralma On inceleme Raporu, 28.6.2001 tarih,
REK.0.07.00.00/51 sayil Bagkanlik onergesi ile 01-30 sayili Kurul toplantisinda
goOrusulerek karara baglanmigtir.

G- RAPORTORLERIN GORUSU: Bildirim konusu devralma islemine, hisse satin
alma anlagsmasinin rekabet etmeme yUkiumluliglini dizenleyen 6. maddesinde
gerekli degisikliklerin yapilmasi halinde izin verilmesi gerektigi dusunulmektedir.
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H- INCELEME VE DEGERLENDIRME
1. ilgili Pazar

Uriin Pazari: Devralma iglemine konu olan Tirk Tuborg, bira Uretimi ve satisiyla
istigal etmektedir. Genel bir pazar tanimi yapmak gerekirse, Tuborg'un faaliyet
goOsterdigi sektoru, Turkiye icecek sektorl olarak tanimlamak mimkindur. Ancak
yaklasik 13,7 milyar litre bayukligundeki icecek sektoru, bira ile birlikte diger alkollU
icecekler, gazli mesrubatlar, meyve sulari, su, soda, sicak i¢gecekler, sut ve sutll
icecekler olmak Uzere birbirinden oldukga farkli 6zelliklere sahip igecek Urlnlerinin
tamamini kapsamaktadir.

Ancak, bu urUnlerin igerisinde bira, degisik oranlarda alkol igerebilmesi,
tuketici kitlesinin diger icecek turlerini tuketen kitlelerden farkli olmasi ve diger
alkollU iceceklerle kargilastirildiginda yaygin olarak tuketiliyor olmasi nedeniyle farkh
bir Griin pazari olarak degerlendirilmigtir.

Cografi Pazar: Biranin degisik ambalaj malzemeleri ile tasinmasinin kolay olmasi,
¢ok kisa surede tuketilme zorunlulugu bulunmamasi ve devralmaya taraf olan sirket
arunlerinin Tarkiye genelinde rahatlikla piyasaya arz edilebiliyor olmasi hususlari
g6zoénidnde bulundurularak, Turkiye Cumhuriyeti sinirlar ilgili cografi pazar olarak
belirlenmigtir.

2- Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
2.1. Devralma iglemenin Degerlendirilmesi

Bildirime konu olan devralma iglemi sonrasinda Carlsberg'in Turk Tuborg'un
kontrolinU eline gegirecek olmasi nedeniyle bu islem, 4054 sayili Kanun'un 7.
maddesi kapsaminda incelenmesi gereken bir devralma islemidir.

Kanun'un 7. maddesinin ikinci fikrasinda, hangi tir birlesme ve devralmalarin
hukuki gecerlilik kazanabilmesi i¢in Kurul'a bildirilerek izin alinmasi gerektigini
Kurul'un ¢ikaracagdi tebliglerle ilan edecegi belirtilmistir. Bu ¢cergevede, 1998/2 sayili
Teblig ile degisik 1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig ilgili pazarda toplam pazar paylari %25'i ya da
toplam cirolari 25.000.000.000.000 TL'yi asan birlesme ve devralmalara Kurul'dan
izin alma zorunlulugu getirmistir. Buna goére, Turk Tuborg'un cirosunun yaklasik
.................. TL olmasi nedeniyle, s6z konusu hisse devri Kurul'dan izin alinmasi
gereken bir devralma iglemidir.

Tark Tuborg, halen Ulkemiz bira pazarinda yaklasik %....'lik pazar payi ile
%.... payla hakim durumda bulunan Efes Pazarlama ve Dagitim Ticaret A.S.'yi takip
etmektedir. Devralan tesebbuis olan Carlsberg'in ise Turkiye'de Turk Tuborg'daki
%2,24'luk hissesinden baska bir faaliyeti bulunmamaktadir. Dolayisiyla, bildirime
konu olan devralmanin pazarda yogunlasma dogurucu bir etkisi bulunmamaktadir.
Sonug olarak, inceleme konusu olan hisse devri neticesinde, pazarda herhangi bir
sekilde hakim durum yaratiimasi ya da hakim durumun guglendiriimesi ve bunun
sonucunda pazarda rekabetin 6nemli 6l¢glide azaltilmasi sézkonusu degildir. Aksine,
dlnya bira Uretiminde 6nemli bir glice sahip olan bir yabanci tesebbusin kontroline
gecmesi ile birlikte Tark Tuborg, pazarda hakim durumda olan Efes Pazarlama ve
Dagitim Ticaret A.S. karsisinda daha etkin bir rekabet icerisine girebilecektir.
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2.2. Hisse Satin Alma Anlagmasindaki Sinirlamalarin Degerlendirilmesi

Bildirime konu olan devralmayi gergeklestirmeye yonelik olarak taraflar
arasinda 31.5.2001 tarihinde "Hisse Satin Alma Anlagsmasi" akdedilmistir. Bu
anlasmada 15.7.2001 tarihi, devralma isleminin "tamamlanma tarihi" olarak
belirlenmis ve bu tarihe kadar hisse devri i¢in gerekli resmi izinlerin alinmamasi
durumunda, aksi kararlastirlmadik¢a anlasmanin fesholunacagi ve taraflarin
herhangi bir yakimlulik altina girmemis sayilacagi hukim altina alinmistir. 4054
sayllil Kanun agisindan o6nemli goérilen duzenlemelere Hisse Satin Alma
Anlagsmasi'nin, 6. maddesinde yer verilmistir. "Rekabet" bagslikli 6. madde aynen su
sekildedir:

"Isbu anlasmanin imzalanmasindan itibaren ve Tamamlanma Tarihinden sonraki 10
yil boyunca, SATICI ve onun herhangi bir holding sirketi, bagli sirketi ya da istiraki,
dolayli ya da dogrudan, Is ile ya da Sirketin veya BIMPAS(s6z konusu sirket Tlrk
Tuborg tarafindan Uretilen biralarin pazarlamasini yapmakta olup, %99'una Turk
Tuborg sahiptir.)'in faaliyetleri ya da drlinleriyle rekabete girebilecek herhangi bir
faaliyete (imalat, satig, dagitim veya tedarik de dahil ancak bunlarla sinirli
olmaksizin) girismeyecek ya da bu tir faaliyetlerden bir ¢ikar ya da menfaat elde
etmeyecektir. Ayrica, SATICI, herhangi bir gercek kisi veya tlizel kisilik konumundaki
herhangi bir hissedarinin dolayli ya da dogrudan, Is ile ya da Sirketin veya
BIMPAS'in faaliyetleri ya da (iriinleriyle rekabete girebilecek herhangi bir faaliyete
(imalat, satis, dagitim veya tedarik de dahil ancak bunlarla sinirli olmaksizin)
girismemesini ya da bu tir faaliyetlerden bir ¢ikar ya da menfaat elde etmemesini
temin edecektir.

Tum bunlara ilave olarak, SATICI, isbu Anlasmanin imzalanmasindan itibaren gegen
sure igerisinde ve Tamamlanma Tarihinden itibaren 4 yil boyunca, Sirketin,
BIMPAS'In ya da ALICI'nin herhangi bir ¢alisanina is teklif etmeyecek ya da bu
caligani istihdam etmek igin faaliyette bulunmayacaktir..."

Yukaridaki maddeden de gorulecegdi Uzere, satici konumundaki Yasar Holding
A.S.'ye alici konumundaki Carlsberg ile rekabet etmeme yukumluligu getirilmektedir.
Bu yukimlUlik maddede Ug farkli bicimde dizenlenmistir:

(1) Tamamlanma tarihinden itibaren 10 yil boyunca Yasar Holding A.S.,
holding sirketi, bagh sirketi ya da istiraki araciligi ile bira sektdrinde faaliyet
gOsteremeyecektir.

(2) Yagar Holding'in herhangi bir hissedari da bira sektdrinde faaliyet
gOsteremeyecektir.

(3) Yasar Holding, tamamlanma tarihinden itibaren 4 yil boyunca Turk
Tuborg'un, Carlsberg'in ya da Bimpas'in bir ¢alisanina is teklif edip onu istihdam
etmeye calismayacaktir.

Devralmalarda, taraflarca beklenen faydanin istenilen dizeyde elde
edilebilmesi ve hatta devralmanin hayata gecirilebilmesi igin, devralma
gergeklestikten sonraki belli bir stre i¢in alicinin saticinin rekabetinden korunmasi
gerekmektedir. Ozellikle, devralma isleminin makina ve techizat satisi ile sinirli
olmadigi, aksine devralma iglemi ile birlikte aliciya teknik know-how, belli bir musteri
kitlesi ve imaj aktariminin da oldugu durumlarda, alicinin yeni vakif oldugu know-
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how'l etkin bir bicimde kullanarak, devraldigi musteri kitlesini koruyabilmesi igin,
saticlya getirilen rekabet etmeme yukimluligu daha da énemli hale gelmektedir.
Rekabet yasaginin yoklugunda, saticinin eski musgterilerini ¢ekebilecek olmasi,
alicinin devralmay! gergeklestirmekte isteksiz davranmasina neden olabilecegi igin,
rekabet yasagi satisin istenen sonucu dogurmasi noktasinda genelde olumlu etkiye
sahip olmaktadir.

Buna godre, alici konumundaki tesebblse getirilen rekabet etmeme
yukimlaliga  sayesinde aliclya saglanan  koruma, devralma isleminin
gergeklesebilmesi i¢in zorunlu olan bir yan sinirlamadir ve Kanun'un 4. maddesi
kapsaminda bir rekabet kisitlamasi yaratmamaktadir. Ancak, aliciya saglanan bu
koruma, sinirsiz bir koruma olarak gérilmemelidir. Oncelikle, rekabet etmeme
yukimlaliguand ihlal olarak degerlendirmemekteki amacin, daha once faaliyet
gosterdigi pazara saticinin tekrar donmesini dnleyerek aliciya bir avantaj saglamak
olmadigi hususu unutulmamalidir. Amag, alicinin devraldigi makina, techizat gibi
maddi varliklarin yanisira, musteri portfoyl, know-how gibi maddi olmayan varliklari
etkin bir bigimde kullanmaya baslamasini, baska bir ifadeyle yeni girmis oldugu
pazara adaptasyonunu temin etmektir. Dolayisiyla, bu noktada saticiya getirilen
rekabet etmeme yukumluligunin suresi ve kapsami dnem kazanmakta ve yukarida
ifade edilen amacin gergeklesebilmesi icin, bu yukimlaligun hem sire hem de
kapsam bakimindan makul ve zorunlu olmasi gerekmektedir.

Bu aciklamalar 1siginda, ilk olarak ilgili s6zlesmede yer verilen rekabet
etmeme yukumlaligunin suresi degerlendirilmigtir. Yasar Holding A.S.'ye getirilen,
holding sirketi, bagh sirketi ya da istiraki araciligi ile bira sektdrinde faaliyet
gOstermeme yukumluligu "tamamlanma tarihi"nden itibaren 10 yillik sure ile sinirli
tutulmustur. Tark Tuborg'un devir dncesindeki konumunu koruyabilmesi ve devir
isleminin tam degeriyle gergeklesebilmesi icin Carlsberg tarafindan Yasar Holding'e
getirilen bu 10 yillik rekabet etmeme yukumliliglu gereginden daha uzundur. Baska
bir ifadeyle, daha kisa bir sure igin rekabet etmeme yukumlulugu getirilmesi
durumunda da, Carlsberg'in Yasar Holding'in kontroliindeki maddi ve maddi olmayan
varliklar etkin bir bicimde tam degeriyle devralmasi saglanabilecektir.

Bira pazarinin genel yapisina bakildidinda da Yasar Holding A.S.'ye
getirilecek olan rekabet etmeme yukumluligundn 2 yil ile sinirli tutulmasinin yerinde
oldugu goérulmektedir. Zira, halen bira pazarinda 6énemli sayilabilecek iki Uretici
tesebbls faaliyet gostermekte olup, Yasar Holding A.S. gibi bira pazarinda derin
bilgi ve deneyime sahip bir tesebblsin devralma sonrasindaki donemde pazara
muhtemel girisinin uzunca bir sure engellenecek olmasinin bira pazarinda olumsuz
etkileri olacaktir. Kaldi ki, elindeki en o6nemli marka olan "Tuborg"u artik
kullanamayacak olan Yasar Holding'in 2 yillik rekabet yasagi sonrasinda tekrar
pazara doénerek belli bir pazar pay! elde etmesi kolay olmayacaktir. Ote yandan,
Bildirime konu olan devralma ile birlikte satici konumundaki Yasar Holding
tarafindan Carlsberg'e herhangi bir sekilde know-how aktarimi gergceklesmeyecektir.
Zira, Turk Tuborg'un halen Gretimini ve satisini yaptigi "Tuborg" markasi Carlsberg'e
ait bir marka olup, Uretimde kullanilan know-how da Turk Tuborg'a Carlsberg
tarafindan saglanmaktadir. Baska bir ifadeyle, devir ile birlikte Carlsberg'e gegmesi
ongorulen know-how, diunya ¢apinda bir bira dreticisi olan Carlsberg'in uhdesinde
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olan bilgilerdir. Dolayisiyla, maddi ve maddi olmayan varliklarin tam degeriyle
Carlsberg tarafindan devralinabilmesi i¢in halen Tark

Tuborg'un kullandigi know-how'a Carlsberg'in kendisini adapte etmesi uzun
bir sure almayacaktir. Dolayisiyla, bu noktada Yasar Holding'in rekabetinden
Carlsberg'in 2 yildan daha uzun bir sire igin korunmasina gerek bulunmamaktadir.
Benzer bicimde, Yasar Holding hissedarlarina getirilecek rekabet etmeme
yukumlaligunun sdresinin de en fazla 2 yil olarak belirlenmesi gerekmektedir.

Yasar Holding A.S.'ve yuklenen rekabet etmeme yukimlaligu, kapsami
bakimindan degerlendirildiginde de, bu yukimlulugin gereginden daha sinirlayici
nitelikte oldugu goéze carpmaktadir. $oyle ki, Yasar Holding'e getirilen rekabet
etmeme yukumluligu, Yasar Holding'i kontrol eden holding sirketini, Yasar Holding
A.S.'nin bagh sirketlerini ve istiraklerini kapsayacak sekilde diuzenlenmistir. Baska
bir ifadeyle, anilan tesebblsu kontrol eden ve onun tarafindan kontrol edilen
sirketlerin yanisira, Yasar Holding A.S. tarafindan dogrudan ya da dolayl olarak
kontrol edilmeyen, ancak onun ortagi oldugu sirketlere (istirakler) de rekabet yasagi
getirilmis bulunmaktadir. Bu tur bir dizenlemeye izin verilmesi halinde, satici
konumundaki tesebblsin sadece yatirnm amaciyla hisselerini elinde bulundurdugu
ve yonetiminde herhangi bir sekilde s6z sahibi olmadigi sirketlere de rekabet yasagi
getirilmis olacaktir. Oysa, Yasar Holding A.$.'nin yonetimde dogrudan ya da dolayl
olarak s6z sahibi olmaksizin sadece yatirrm amaciyla rakip tesebbuslere ortak
olmasinin engellenmemesi gerekmektedir. Benzer sekilde, s6z konusu tesebbusln
hisselerine sahip olan gercek veya tuzel kisilerden tesebbisin yonetiminde sz
sahibi olanlarin da sadece yatirrm amaciyla rakip tesebbuslere ortak olmalari
engellenmemelidir. Tesebbusln ydnetiminde s6z sahibi olmayan, baska bir ifadeyle
Yasar Grubu'na dahil olmayan gergek ve tlzel kisilere ise herhangi bir sekilde
rekabet etmeme yukimlaligua getirilmemelidir. Zira, alici ile satici arasinda
gerceklesen devirlerde uglncu Kigilerin aleyhine yapilan duzenlemeleri yan
sinirlama olarak degerlendirmek mumkun degildir.

Yasar Holding A.$.'nin tamamlanma tarihinden itibaren 4 yil boyunca Turk
Tuborg'un, Carlsberg'in ya da Bimpas'in bir ¢alisanina is teklif edip onu istihdam
etmeye calismamasi hUkmu de, saticinin belirli bir stre devredilen isletmenin
pazarinda etkinlik gdéstermemesine yonelik olan ve rekabet etmeme yukumlalaga ile
ayni baglamda degerlendirilmesi gereken bir sinirlamadir. Ancak, bu sinirlama,
Yasar Holding'in ikinci yilin sonunda istedigi takdirde pazara geri dénmesinin
onuinde bir engel teskil etmemesi nedeniyle, bir yan sinirlama olarak
degerlendirilmigtir.

2.3. Muafiyet Degerlendirmesi

Hisse satin alma s6zlesmesinin 6. maddesinde yer alan dizenlemelerin yan
sinirlama olarak degerlendirilebilmesi igin gerekli dedisikliklerin yapilmamasi
halinde, s6z konusu maddedeki duzenlemeler 4054 sayili Kanun'un 4. maddesi
kapsaminda rekabet ihlali olarak degerlendirilecektir. Carlsberg'in hisse satin alma
s6zlesmesine iliskin olarak muafiyet talebinin bulunmasi nedeniyle, s6z konusu
dizenlemeler ile ilgili olarak Kanun'un 5. maddesi uyarinca bireysel muafiyet
degerlendirmesi yapilmasi gerekmektedir.
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4054 sayih Kanun'un muafiyet verilmesinin kosullarini duzenleyen 5.
maddesinde iki olumlu ve ki olumsuz kosul sayilarak, muafiyet verilecek olan
anlasma, uyumlu eylem ve tesebbus birligi kararlarinin bu doért kosulu birden
saglamasi gerektigi hUkme baglanmistir. Buna gore;

- mallarin Uretim ve dagitiminda iyilesme ya da ekonomik veya teknik gelisme
saglanmasi,

- Uretim ve dagitimda saglanan iyilesmelerden tuketicinin yarar saglamasi,

- ilgili piyasanin énemli bir bélimunde rekabetin ortadan kalkmamasi,

- rekabetin zorunlu olandan daha fazla sinirlanmamasi

gerekmektedir.

Bu c¢ercevede, Yasar Holding'e getirilen 10 vyillik rekabet etmeme
yukumlalugu, ozellikle rekabetin zorunlu olandan fazla sinirlanmasina yol agacag
icin, Hisse Satin Alma Anlasmasi'na bireysel muafiyet taninmasi s6z konusu degildir.

i- SONUC
Yukarida yer verilen agiklamalar i1s1ginda,

(I) Bildirime konu olan hisse devri neticesinde, bira pazarinda herhangi bir
sekilde hakim durum yaratilmasi ya da hakim durumun guglendiriimesi ve bunun
sonucunda ilgili pazarda rekabetin O6nemli O&lgude azaltilmasinin sdzkonusu
olmayacagina,

(I) 1- Devralma iglemini gerceklestirmeye yonelik olarak taraflar arasinda
31.5.2001 tarihinde akdedilen "Hisse Satin Alma Anlagmasi"'nda yer verilen ve
Yasar Holding A.S.'nin "tamamlanma tarihi"nden itibaren 4 yil boyunca Turk Tuborg
Bira ve Malt Sanayi A.S.'nin, Carlsberg Breweries A/S'nin ya da Bimpas'in bir
calisanina ig teklif edip onu istihdam etmeye calismayacagina iligkin yukimlulagun
bir yan sinirlama olarak kabul edilebilecegine,

2- Ancak, "Hisse Satin Alma Anlasmasi"nin 6. maddesinde satici tesebbUs
olan Yasar Holding A.$.'ye getirilen rekabet etmeme yukimluligunun ilgili pazardaki
rekabeti sinirladigina ve rekabeti gerekli olandan fazla oranda sinirlamasi nedeniyle
"Hisse Satin Alma Anlagsmasi"na muafiyet taninamayacagina,

3- S6z konusu rekabet sinirlamasinin hem sure, hem de kapsami bakimindan
makul ve zorunlu olmadigina, bu nedenle,

- Tamamlanma tarihinden itibaren 10 yillik bir sure igin Yasar Holding A.S.'ye
getirilen, holding sirketi, baglh sirketi ya da igtiraki araciligi ile bira sektérinde
faaliyet gostermeme yukumluligunin suresinin 2 yil ile sinirlanmasi,
kapsaminin ise Yasar Grubuna bagli gergek ve tlzel kisiler ve Yasar Holding
A.S. hissedarlarinin, dogrudan ya da dolayli olarak kontrol etmeksizin sadece
yatirm amaciyla rakip tesebbuslere ortak olmasini engellemeyecek sekilde
duzenlenmesi,

- Yasar Holding A.S.'nin gercek veya tuzel kisi niteligindeki hissedarlarina
getirilmek istenen rekabet etmeme yukumliligunan, sadece Yasar Holding
A.S.'nin yonetiminde dogrudan veya dolaylh olarak s6z sahibi olan gercek
veya tlzel kigilere, sUresi 2 yili agsmayacak sekilde duzenlenmesi; Yasar
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Holding'in yonetiminde s6z sahibi olmayan ve Yasar Grubuna dahil olmayan
kigilere ise bu tur bir rekabet etmeme yukimltligunun getiriimemesi,

kosullariyla, anilan yukumlaligun yan sinirlama olarak kabul edilmesine ve devralma
islemine izin verilmesine,

Bu kosullarin yerine getirilmesi igin kararin tebliginden itibaren ilgili taraflara
45 (kirkbeg) gun sure verilmesine ve bu sure iginde aykirnligin giderildiginin
Kurumumuza tevsik edilmesine, aksi takdirde devralma isleminin gecgersiz
sayllacaginin, ilgili mevzuat huikumlerine uygun duzeltmeler yapilmadan isleme
devam edilmesi halinde haklarinda sorusturma acilacaginin ve 4054 sayili Kanun’un
16 ve 17. maddeleri uyarinca islem yapilacaginin taraflara bildiriimesine;

OYBIRLIGIYLE karar verilmistir.
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