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Dosya Sayisi : 2008-3-28 (Ozellestirme)
Karar Sayisi : 08-26/284-92
Karar Tarihi : 27.3.2008

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI
Uyeler :Tuncay SONGOR, M.Sirag ASLAN, Slreyya CAKIN, Mehmet
Akif ERSIN, Dr. Mustafa ATES, Ismail Hakki KARAKELLE

B. RAPORTORLER: Sahin YAVUZ, Pelin ERDOGAN,
B. Sanem SIMSEK, Aytlil TOKATLI

C. BILDIRIMDE ) _
BULUNAN : T.C. Basbakanlik Ozellestirme Idaresi Baskanligi
Ziya Gokalp Cad. No: 80 Kurtulus / Ankara
D. TARAFLAR : T.C. Basbakanlik Ozellestirme idaresi Baskanligi

Ziya Gokalp Cad. No: 80 Kurtulus / Ankara

British American Tobacco Tutiin Mamulleri San. ve Tic. A.S.
Temsilcisi: Av. ltir Ciftci _
Suleyman Seba Cad. Siraevler 55 Akaretler Besiktas Istanbul

Strand Investments S.a.r.|
Temsilcisi: Av. Aybige Mutluer
Ahular Sok. No:15 Etiler istanbul

E. DOSYA KONUSU: Tiitiin, Tiitiin Mamulleri Tuz ve Alkol isletmeleri A.S.’nin
bagh ortakhigi olan Sigara Sanayi isletmeleri A.S.’ye ait tiitiin mamulleri iiretim
isiyle ilgili varliklarin bir biitiin halinde satig ve miilkiyetin gayri ayni hak (intifa)
tesisi yontemiyle 6zellestirilmesi islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Ozellestirme idaresi Baskanhg (OiBYnin Kurum kayitlarina
20.2.2008 tarih ve 1126 sayi ile intikal eden yazisinda Tutun, Tatin Mamulleri Tuz ve
Alkol Isletmeleri A.S.’nin (TEKEL) bagli ortakiyi olan Sigara Sanayi isletmeleri
A.S’ye (TEKEL Sigara) ait tatin mamulleri Uretim igiyle ilgili varliklarin bir butin
halinde satis ve mulkiyetin gayri ayni hak (intifa) tesisi yontemiyle ozellestiriimesi
amaciyla 26.10.2007 tarihinde ihaleye cikildigi, 18.2.2008 tarihindeki ihale
gbérismelerine Limak insaat San. ve Tic. A.S.-PI Turkey LLC Ortak Girisim Grubu,
Strand Investment S.a.r.l. (Strand), British American Tobacco Tutin Mamulleri San.
ve Tic. A.S. (BAT) ve CVCI-Dogan-Tutsab Ortak Girisim Grubu’nun katildigi
belirtiimis ve yazinin ekinde sz konusu tesebbuslere iligkin degerlendirmede
kullaniimak tzere gerekli bilgiler génderilmistir. OIB tarafindan génderilen ve Kurum
kayitlarina 26.2.2008 tarih ve 1229 sayi ile giren nihai bildirimde ise ihale gérusmeleri
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sonucunda BAT'nin en yuksek teklifi vererek birinci, Strand’in ise ikinci oldugu
bildirilerek izin talebinde bulunulmustur.

Kurum kayitlarina 20.2.2008 tarih, 1126 sayi ile giren ve en son 17.3.2008 tarih,
1664 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirimde ise 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ile 1998/4 sayili Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin
Hukuki Gecgerlilik Kazanabilmeleri icin Rekabet Kurumuna Yapilacak On Bildirimlerde
ve Izin Basvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig'in 6.
maddesinin birinci  fikrasi uyarinca s6z konusu isletmeye iligkin ihalenin
sonuclandirilabilmesini teminen, Ozellestirme Yiiksek Kurulu'na sunulacak karar
taslaginda yer alacak BAT ve Strand ile ilgili nihai izin talep edilmistir. Anilan bildirim
uzerine, 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ile 1998/4 sayili Teblig’in ilgili hukimleri
uyarinca yapilan inceleme sonucu diizenlenen 21.3.2008 tarih ve 2008-3-28/Ni-08-
S.YA. sayili Ozellestirme Nihai Bildirim Raporu, 21.3.2008 tarih ve REK.0.07.00.00-
120/45 sayili Bagkanlik 6nergesi ile 08-26 sayili Kurul toplantisinda goérusulerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU : lgili raporda;

- TUtdn, TGtin Mamulleri Tuz ve Alkol igletmeleri A.S.’nin bagl ortakh@: olan Sigara
Sanayi Isletmeleri A.S.'ye ait titin mamulleri Gretim isiyle ilgili varliklarin British
American Tobacco Tutin Mamulleri San. ve Tic. A.S. ve Strand Investment S.a.r.l.
tesebbuslerinden herhangi biri tarafindan bir butiin halinde satis ve mulkiyetin gayri
ayni hak (intifa) tesisi yontemiyle Ozellestiriimesi yoluyla devralinmasi isleminin,
1998/4 sayili Teblig kapsaminda izne tabi bir devralma islemi oldugu,

- SO0z konusu islem sonucunda, 4054 sayilli Kanun’'un 7. maddesi hukmu
cercevesinde ilgili pazarda bir hakim durum yaratiimasinin ya da mevcut bir hakim
durumun guglendiriimesinin s6z konusu olmayacagi,

- Dolayisiyla, bildirime konu 6zellestirme islemine her iki tesebbls bakimindan da izin
verilebilecegi,

sonucuna ulasildigi ifade edilmektedir.

H. iN_CELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. llgili Pazar
H.1.1. Sektore iligkin Bilgiler

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden genel olarak tittin endustrisinin 4 ayri faaliyet alani
acisindan deg@erlendirmenin mamkin oldugu anlasiimaktadir:

- Yetigtirme: Tutin yapragi yetistirme ve tutinin islah edilerek Ureticilere satigi
(Ureticiler genellikle tatun yetistirme alaninda faal degildir).

- Uretim: Islah edilmis olan titlinin islenip harmanlanmasi ve nihai Urin haline
getirilmesi (ana urunler fabrika Uretimi sigaralar ve elle sarilmis ve sarilabilir sigaralar
- roll-your-own ya da RYO —, sigarillolar ya da purolar gibi diger tiitiin Griinleridir’).

- Pazarlama ve Satig: Marka geligtirme, satis ve fiyatlandirma faaliyetleri.

- Dagitim: Uriinlerin, Greticiden perakende saticilara, nihai miisteriye satilmak (izere
fiziksel olarak ulastirimasi (tesebbuslerin bazilari drtnlerini  perakendecilere

' Bundan sonra, “sigara” ifadesi fabrika Uretimi sigaralari kastedecek sekilde kullanilacaktir.
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dogrudan iletirken, bazilari toptan saticilar ve distribGtorler Uzerinden dagitim
yapmakta, bazi durumlarda her iki yol birden kullaniimaktadir).

Tlrkiye sigara pazarinda yukarida sayilan dretim, dagitim, pazarlama ve satis
unsurlarini  kapsayacak sekilde, oOzellestirmeye konu tesebbls olan TEKEL
Sigara’nin yani sira faaliyet gdsteren bes tesebbus bulunmaktadir. Bu tesebbusler ve
pazara girig yillari Tablo 1’de gosterilmigtir.

Tablo 1: Sektérde TEKEL Diginda Faaliyet GOsteren Tesebbusler

Tesebbls Pazara giris yili
Philip Morris International (PMI) 1992
Japan Tobacco International (JTI) 1993
British American Tobacco (BAT) 2002
Imperial Tobacco (IT) 2005
European Tobacco (ET) 2005
Gallaher” 2007

Sigara pazarindaki Urtnler, fiyatlari ve kismen fiyatlarin etkisiyle olusan tiketicilerin
kalite algilamalari gergevesinde incelendiginde, bu Urlnlerin segmentlere (siniflara)
ayrildig1 gorulmektedir. Pazarda faaliyet gosteren tesebbuslerin pazarlama amaglari
dogrultusunda sekillenen bu siniflandirma, tesebblsten tesebbuse farklilik
gOstermekle birlikte, mevcut dosya kapsaminda oncelikle daha o6nceki Kurul
incelemelerinde esas alinan siniflandirma géz énudnde bulundurulmustur. Buna goére
sigara pazarinin, “Ust” (4,25 — 5,25 YTL), “orta” (3,26 — 4,24 YTL), “dusuk” (2,51 —
3,25 YTL), “ucuz” (0,00 — 2,50 YTL) olmak Uzere dort segmente ayriimasi
olanaklidir’. Piyasadaki markalari segmentler ve tesebbiisler bazinda ayristiran
“‘marka tablosu” asagida sunulmaktadir.

Tablo 2: Marka Tablosu (2008)*

PMI JTI+Gallaher | BAT TEKEL IT ET
Ost Marlboro, Camel, Kent, Davidoff,
Parliament | Salem Vogue Regal
Muratti, Winston, TEKEL 2000 | Superkings,
Orta L&M, Glamour L&B,
Chesterfield Bianca
Bond, Lark | Monte Carlo, | Pall TEKEL 2001, | West, Polo | Vigor, Winner,
More Mall, Samsun 216, European
Viceroy | Cool Black, 2005,
Dusiuk Meltem, Business
Yeni Harman Club, Black
Galleon,
Prestige
Lider Anadolu, LD Samsun, Maxim, Astra, Mirage,
Ucuz Maltepe, Imperial HD, Cigara
Bahar, Sipahi | Klasik, Kral

Not: Sark tipi sigaralar italik yazilmigtir.

* Tablo hazirlanirken, Ocak 2008 itibariyla pazarda fiili olarak dagitimi yapilan Griinler gz éniinde
bulundurulmustur. Ornegin, Tekel'in Kasim 2007°de satisi durdurulan Fors, Kariyer, Best, Ballica ve

2 Gallaher Group Plc., 2005 yilinda Gallaher Sigara ve Titlincilik A.S.’nin kurulmasiyla Tiirkiye pazarina girmis,
bu grubun Japan Tobacco Inc. tarafindan devralinmasi sonucu Tirkiye'de de Gallaher’in faaliyetleri JTl'a
gecmistir. Kurul, 2007 yilindan itibaren Smart, LD ve Glamour markalariyla pazarda yer alan Gallaher’in JTI
tarafindan devralinmasi islemine 29.3.2007 tarih ve 07-29/278-104 sayili Karari ile izin vermisgtir.

Bu ayrim, Phillip Morris Sabanci Pazarlama ve Satis A.S. (PMSA) tarafindan saglanan pazar arastirma
raporlarindaki fiyat araliklari esas alinarak yapilan segmentasyona isaret etmektedir. Segment isimleri, endistride
sirasiyla “premium”, “medium”, “low” ve “cheap” seklinde anilan isimlere karsilik olarak kullaniimigtir.
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satigl daha dnceden durdurulmus olan TBMM, Asker gibi markalari tabloya dahil edilmemistir. Ayni
sekilde PMI'in oryantal tGtanlG GrinG olan ve satigi Kasim 2006 itibariyla durdurulan Turkl, Gallaher’in
Smart markasi ve JTI'in Wings ve Winchester markalar da tablodan ¢ikariimistir.

Bu sekilde ayrildiginda, her bir segmentin toplam pazardan aldigi paya Tablo 3’te yer
verilmistir. Buna gore, ucuz segment yillar iginde daralirken, genisleme dusik ve Ust
segmentte yasanmaktadir.

Tablo 3: Segmentlerin Paylari (%)

2006 2007 2008

Ust 17,2 [15-20] [15-20]
Orta 27,9 [25-30] [25-30]
Diisiik 40,7 [40-45] [40-45]
Ucuz 14,2 [10-15] [10-15]

Kaynak: PMSA Not: Her senenin Ocak ay! verisi kullaniimistir.

BAT, kendi pazarlama aktiviteleri gercevesinde piyasadaki Granleri, “Ust”, “hesapl
(value for money)” ve “dlsuk” olarak segmentlere ayirmaktadir. Dosya mevcudu bilgi
ve belgeden, tesebblslin oncelikle, bu noktada yapilan ayrimlarin tartismali
oldugunu, zira segmentlerin fiyat ve vergi degisikliklerine dayali olarak sikga
degistigini ve pazarda fiyata dayali yeknesak bir segmentasyon bulunmadigini ifade
ettigi anlasiimaktadir. Buna gére, OIB'nin hazirladiyi TEKEL Sigara Tanitim
Dokimanr’'nda da ug¢ fiyat segmenti tarif edilmig, ancak ayristirmada BATnin
kullandigi fiyat segmentlerinden farkli fiyat seviyeleri kullaniimistir. Ornegin OIB,
TEKEL 2000 markasini Ust segmente dahil ederken BAT’ye gore bu urin hesapli
segmentte yer almistir. Piyasada bu sekildeki fiyat ayristirmalarinin tesebbusten
tesebblse degisebilecedi dogru olabilir. Buna karsilik Tablo 2’de yer verilen fiyat
segmentleri, BAT tarafindan belirlenen segmentlerle karsilastirildiginda, Ust
segmentlerin ayni oldugu, orta segmentin, genel olarak hesapli segmente tekabl
ettigi, dislk ve ucuz segmentlerinse tek bir segment olarak dusuk adi altinda
toplandigi gorilmektedir. Urlin konumlandirmasi agisindan bu iki segmentasyon
arasindaki farkllik, her bir grubun pazar payinin farkli hesaplanmasi sonucunu
doguracak olsa da, bu farkhlik Grin pazarinin tanimi ve buna bagh olarak yapilacak
hukuki degerlendirme Uzerinde etkili olmayacaktir. Dolayisiyla, bu dosya kapsaminda
yapilacak analizlerde segment ayrimlarinin korunmasi uygun bulunmustur.

BAT, Ust, hesapli ve dusuk olarak belirledigi segmentlerin toplam pazardan aldiklari
paylari, 2007 itibariyla sirasiyla, %[15-20], %[15-20] ve %[60-65] olarak bildirmistir.
Tesebblse goére, yakin zamanlarda ortaya c¢ikan temel egilim, gerek tiketicilerin
harcanabilir gelirlerindeki artis, gerekse vergi diuzenlemelerindeki bazi dedisiklikler
sonucunda daha pahali sigaralara talebin artmasi gergevesinde dusik segmentin,
hesapli ve Ust segmentlerin yararina olacak sekilde daralmasidir.

Sigara sektorlinde Urunler arasindaki bir diger ayrim da UrlGnlerin amerikan harmanili
ve sark tipi olmalarina gére yapilmaktadir. Amerikan harmanl sigaralar %50 — 85
oraninda Virginia/Burley tipi tatundn sark tipi tatan ile harmanlanmasiyla Uretilirken,
sark tipi sigaralar %100 oraninda sark tipi titinden imal edilmektedir. Tablo 2’de
italik yazilan sark tipi kategorisindeki sigaralar, TEKEL Sigara’nin sark tipi olmalarina
ragmen fiyatlari nedeniyle bir Ust segmentte yer bulan Yeni Harman ve Meltem
markalari haricinde, ucuz segmentte bulunmaktadir. Amerikan harmanlh sigaralarin
gerek iciminin rahatligi ve biraktigi kokunun az olusu gibi Grun niteligine bagh
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faktorler, gerekse fiyatlarinin goreli ylksekligi dolayisiyla tiketici gdbzunde sark tipine
nazaran daha kaliteli algilanmasi sonucu, “ucuz”’ digindaki segmentler, yine ayni
istisnayla, amerikan harmanl sigaralardan olusmaktadir.

H.1.2. llgili Oriin Pazari

TEKEL Sigara’nin 6zellestiriimesine iliskin daha 6nce yapilan 6n bildirimler sonucu
Kurul'un almis oldugu kararlarda, sigara pazarinin “amerikan harmanli’ ve “sark tipi”
seklinde iki ayri ilgili Grun pazarina ayrilmasi gerektigi ifade edilmistir. S6z konusu
ayrim yapilirken, iki tipteki sigaralarin fiyat seviyesi basta olmak Uzere, tlketici
profilinin ve Urdn 6zelliklerinin farkhligindan yola c¢ikilmigtir.

Dosya kapsamindaki nihai bildirim déncesi OIB tarafindan 4.12.2006 tarihinde yapilan
on bildirime iligkin olarak, 29.12.2006 tarihinde hazirlanan Mesleki Daire Goértusu’nde
ise anilan kararlardan sonra pazar dinamiklerinde yasanan onemli degisiklikler
dogrultusunda yeni bir pazar tanimi yapilmistir. Bu tanima etki eden ilk unsur, sigara
urnlerine uygulanan vergi mevzuatindaki degisiklikler ve bunlarin ¢esitli Grtnlerin
fiyatlar Gzerindeki etkisidir.

Satiglardan alinan 6zel tiiketim vergisi (OTV) sigara fiyatinin en énemli belirleyicisidir.
OTV, belirli bir maktu miktar ve satis fiyatinin belirli bir orani olan nispi miktar olmak
Uzere iki farkh sekilde hesaplanmaktadir. Hesaplanan maktu ya da nispi miktardan
yuksek olani, 6denmesi gereken vergi olmaktadir. Halen yarurlikteki maktu vergi
miktari ve vergi oranina gore Samsun ve Tekel 2001 icin yapilan hesaplamalar 6rnek
teskil etmesi acisindan Tablo 4’te sunulmustur. 2004 yilindan bu yana OTV
sisteminde yapilan degisiklikler (Tablo 5) sonucu, amerikan harmanli ve sark tipi
sigaralarin fiyat seviyeleri arasindaki farklilik Gnemli 6l¢glide azalmigstir.

Tablo 4: Samsun ve Tekel 2001 Gzerindeki vergilerin hesaplanmasi (Ocak 2008)

Satis fiyati Nispi OTV (%58) Maktu OTV Odenen OTV
Samsun 2,30 1,334 1,55 1,55
Tekel 2001 3,00 1,74 1,55 1,74

Tablo 5: Sigaradan alinan OTV sistemindeki degisiklikler (2003 — 2008)

Tarih Karar Oran Asgari Maktu Miktar
8.1.2003 % 49,5 Yok
8.1.2003 2003/5141 % 55,3 Yok
27.2.2004 2004/6885 % 55,3 Fiyati 1,60 YTL.den kii¢uk: 12,5 YKR/adet

Fiyati 1,60 — 3,05 YTL arasinda: 25 YKR/adet
Fiyati 3,05 YTL.den buyuk: 40 YKR/adet

10.8.2004 2004/7674 % 28 Sark tipi tatlin igerigine gore:
%0 - %24: 50 YKR./ adet
%25 - %49: 30 YKR./ adet
%50 - % 74: 22,5 YKR./ adet
%75-%100: 17,5 YKR/ adet

29.8.2004 2004/7792 % 28 Sark tipi tatlin igerigine gore:

%0 - % 33: 50 YKR/ adet

%34 -% 66: arasinda olanlar 26,75 YKR./adet
%67-% 100: 17,5 YKR/ adet

1.2.2005 2005/8410 % 28 Sark tipi tatlin igerigine gore:
%0 - %33: 67,5 YKR / adet
%34 - %66: 40YKR /adet
%67-%100: 18,8 YKR / adet

28.7.2005 2005/9145 %58 TUm sigaralar icin 60 YKR / adet
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13.2.2007 2007/11674 %58 TUm sigaralaricin 70 YKR / adet
31.10.2007 2007/12756 %58 TUm sigaralaricin 75 YKR / adet
9.1..2008 2008/13061 %58 TUm sigaralaricin 77,5 YKR / adet

OTV yapisinda ilk olarak 2004 yilinda yapilan degisiklikler ile daha ¢ok sark tipi titin
iceren sigaralari daha dusuk seviyede vergilendiren yeni bir sistem getirilmistir. Bu
degisiklik sonucunda, piyasa oyunculari bazi amerikan harmanli sigaralarin tittn
kompozisyonunu degistirmek suretiyle vergi avantajindan yararlanmis ve bu
sigaralarin fiyatlarint TEKEL Sigara’nin sark tipi sigaralarina yakin bir seviyeye
dusurmuslerdir. Tablo 6'da, TEKEL Sigara’nin sark tipi sigaralari olan Samsun ve
Maltepe ile bazi amerikan harmanl sigaralarin, son 4 yilin Ocak ayindaki fiyat
seviyeleri gosterilmektedir. Tabloda goéruldugu Uzere, Ocak 2004 déneminde Lark
(PMI), Bond (PMI) ve Viceroy (BAT), gibi amerikan harmanli sigaralar, sark harmanh
sigaralara gore ¢ok daha pahalidir. Ancak ilk olarak 10.8.2004 tarihli Bakanlar Kurulu
Karari ile sark harmanl sigaralara saglanan vergi avantaji sonrasi Ocak 2005te, bu
iki kategorideki Urtnler arasindaki fiyat farki olduk¢a azalmistir.

2005 vyih ortasinda, gerek Ongorilen sistemin beklenen vergi gelir artigini
saglamamasi gerekse TEKEL Sigara’nin pazar payl kaybetmesi sonucu deger
yitirmesi nedeniyle titlin tipine goére vergilendirme sisteminden vazgegilerek, tim
sigaralar icin goreli ylksek bir asgari maktu vergi iceren yeknesak bir sistem
getirilmistir. 2004 yilinda 6ngorilen vergi sistemi sonucu bazi amerikan harmanli
sigaralar ile arasindaki fiyat farki olduk¢a azalan TEKEL Sigara’nin sark tipi
sigaralari, 2005 yilindaki vergi degisikligi ile s6z konusu amerikan harmanli
sigaralarin fiyat hareketlerine benzer bir seyir izlemistir. 2005 yili sonrasinda,
sigaranin vergilendirilmesi ile ilgili olarak yeni bir sistem getiriimemis, sadece maktu
vergi miktari artinlmistir. Bunun sonucu olarak 2005 yilindan itibaren dusuk
segmentteki amerikan harmanli sigaralarla sark tipi sigaralar arasindaki fiyat farkinin
azalmasi yoniindeki egilim, izleyen dénemlerde de devam etmistir (Tablo 6-Tablo 7)".

Tablo 6: Samsun/Maltepe ile bazi amerikan harmanli sigara fiyatlari (YTL/paket)

2004 2005 2006 2007 2008
Samsun — Maltepe 1,15 1,25 1,90 1,90 2,30
Lark 2,10 1,50 2,20 2,20 2,75
Viceroy 1,80 1,50 2,20 2,20 2,75
Bond 1,65 1,50 2,20 2,20 2,75
Tekel 2001 1,70 2,00 2,50 2,50 3,00

Kaynak: PMSA.

Tablo 7: Samsun / Maltepe ile bazi amerikan harmanli sigaralarin fiyat oranlari

2004 2005 2006 2007 2008
Samsun/Lark 0,55 0,83 0,86 0,86 0,84
Samsun/Viceroy 0,64 0,83 0,86 0,86 0,84
Samsun/Bond 0,70 0,83 0,86 0,86 0,84
Samsun/Tekel 2001 0,68 0,63 0,76 0,76 0,77

Kaynak: PMSA’dan elde edilen verilerle glincellenen 29.12.2006 tarihli Mesleki Daire Gorusu.

Yukarida yer verilen vergi dizenlemesinin sark tipi sigaralar ile amerikan harmanli
sigaralar arasindaki fiyat makasini daraltmasi, sark tipi tatan ile Gretilen markalarin
toplam pazardan aldigi payin dismesi sonucunu da beraberinde getirmistir. Tablo

* Tablo 6 ve Tablo 7'deki fiyat verilerinde her senenin Ocak ayina ait kisa paket fiyatlari esas
alinmistir.
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8'den goruldugu Uzere, TEKEL Sigara’nin sark tipi kategorisindeki onemli
markalarinin pazar paylari incelenen donem igerisinde disus gostermistir.

Tablo 8: TEKEL'in Sark Tipi Markalarinin Pazar Paylari (%)

Markalar 2006 2007 2008

Samsun 5,8 [0-5] [0-5]
Maltepe 4,3 [0-5] [0-5]
Bahar 3,1 [0-5] [0-5]
Diger 0,3 [0-5] [0-5]

Kaynak: PMSA.
Not: “Diger” icerisinde Yeni Harman ve Meltem markalari yer almaktadir.

Fiyat seviyelerinin yakinsamasinin bir sonucu, yukarida belirtildigi Uzere (Tablo 3),
Ozellikle ucuz segmentin 6nemli oranda kugulmesi ve pazarin daha ¢ok disuk
segmentte yogunlagsmasidir. Elde edilen verilere gore, ucuz segmentin pazardaki
payl, 2006 yilindaki %14,2’den, 2008'de %[10-15]'e dusmustir. Dosya mevcudu bilgi
ve belgeden, bu oranin 2004 yilinda %25 civarinda oldugu dikkate alindiginda, s6z
konusu dusus egiliminin belirli bir zamandir devam etmekte oldugu anlasiimaktadir.

Fiyat yakinsamasinin ucuz segmentin kompozisyonu uzerindeki etkisi de amerikan
harman-sark tipi ayriminin makul olup olmadigi agisindan énemlidir. Ucuz segment
daha 6nce sadece sark tipi sigaralardan olusurken, mevcut durumda bu alanda
amerikan harmanli Urunlerin sayisi hizla artmaktadir. Ocak 2008 verilerine gore, ucuz
segmentte yer alan amerikan harmanli trtnlerden PMI'in Lider, JTI'in Anadolu ve LD
markalari ve IT’nin Maxim, Imperial ve Kral markalari ile TEKEL Sigara’'nin sark tipi
tutlnle uretilen Samsun ve Maltepe markalari arasinda 20 Ykr fark vardir. ET’nin yine
amerikan harmanl Astra ve Mirage markalari ise TEKEL Sigara’dan daha ucuz bir
fiyatla pazara girmislerdir.

Gerek sark tipi sigaralarin yer aldigi ucuz segmentin daralmasi, gerekse bu
segmente amerikan harmanli UrGnlerin dahil edilmesi sonucu, 2004 yilindan itibaren
sark tipi sigaralarin toplam pazardaki agirligi hizla diasmustir (Sekil 1). Sark tipi
sigaralarin toplam pazardaki paylari, amerikan harmanli sigaralarin pazara
girmelerinden itibaren dismekle beraber, sark tipi sigaralar 2004 yili dncesine kadar
%35-40 araliginda istikrarli bir pazar payini muhafaza etmislerdir. Ancak, bu pay
2004’te %22’ye, 2005'te %14’e ve 2007 yilinda %9’a gerilemistir.

Sekil 1: Amerikan Harmanli - Sark Tipi Dagihmi

‘ O Amerikan @B Sark ‘

120

100 1 [74] [11] o .
e -
60 - —
91
40 - 78 2 89 .
62 61 66
20 + —
0 T T T T T T
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Kaynak: BAT’den elde edilen verilerle giincellenen 29.12.2006 tarihli Mesleki Daire Gorlusu.
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Sark tipi sigara kategorisindeki mevcut daralmanin gelecekte de devam etmesi
ongoriilen seyrini etkileyen tic dnemli faktérden bahsetmek mumkiindur. ik olarak,
sigara Uzerindeki OTV’nin kamunun baslica gelir kaynaklarindan biri oldugu dikkate
alindiginda, yuksek asgari maktu vergi uygulamasinin dnimuzdeki donemde de
devam edecegi tahmin edilmektedir. Ayrica Avrupa Birligi surecinde, mevcut vergi
oranlarinin, sigara tuketimini azaltmak amaciyla ylksek asgari vergiler uygulanan
Uye devletlerin vergi oranlarina daha da yakinsayacagi beklenebilir. Bu nedenlerle,
sark tipi sigaralar ile amerikan harmanli sigaralar arasindaki vergi, dolayisiyla da fiyat
makasinin  6numuizdeki donemde acilmasi yodnunde tersine bir egilim
beklenmemektedir. Bu itibarla, amerikan harmani ve sark tipi sigaralarin ayri ilgili
urin pazarlarinda degerlendiriimelerinin en dnemli dayanaklarindan biri olan fiyat
seviyesindeki farkhlik bayuk olgide ortadan kalkmis bulunmaktadir. Fiyat seviyeleri
bu kategoriler arasinda birbirine yakinsadik¢ga sark tipinden amerikan harmanli
sigaralara gegisin devam etmesi beklenebilir.

ikinci olarak, sark tipi ve amerikan harmanl sigara tiketicilerinin yas profilleri de
pazarin geleceg@i Uzerinde etkilidir. TUketici arastirmalarinin sonuglarina goére (Tablo
9), 45 yas ve Ustu tuketici grubunda ucuz segmentte yer alan Granlerin kullanim orani
%[20-257'tir. TUm yas gruplari arasinda ucuz segment en fazla payi da bu gruptan
alabilmektedir. 25-44 yas arasinda yer alan tiketiciler disik segment dahilindeki
arunleri agirhikli olarak kullanirken, 25 yas alti tlketiciler yiksek oranda orta segment
aranlerini tercih etmektedir. Ucuz segmentin 6zellikle 35 yas alti tiketiciler agisindan
agirligr oldukga dusuk seviyelere inmektedir. Bu segmentin mevcut durumda sark tipi
agirlikh oldugu dikkate alindiginda, onimuizdeki donemde bu pazarin daralma
ediliminin strecegdi tahmini gu¢ kazanmaktadir.

Tablo 9: Yas Bazinda Tuketicilerin Segment Dagilimi (2007, %)

18-24 25-34 35-44 45+

Ust [20-25] | [20-25] [20-25] | [15-20]
Orta [45-50] | [30-35] [25-30] | [20-25]
Dusuk [25-30] | [35-40] [40-45] | [40-45]
Ucuz [0-5] | [5-10] [10-15] | [20-25]

Kaynak: PMSA.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, BAT tarafindan saglanan pazar arastirmalarina
gore de, tlketicilerin 30 yas Ustu ve 30 yas alti olarak ayristirilmasi durumunda,
TEKEL Sigara’nin sark tipi tUrtinlerinden Samsun’un %[95-100], Maltepe’'nin %[95-
100], Bahar’in ise %[95-100] oraninda 30 yas ustu tuketici grubu tarafindan tiketildigi
anlasiimaktadir. TEKEL Sigara’nin daha gen¢ yas grubundaki pazar payl da bu
itibarla 6nemli oranda dusmektedir (Tablo 10).

Tablo 10: Yas Bazinda Pazar Paylar (%)

30 Yas Alti 30 Yas Ustii

TEKEL [15-20] [40-45]
BAT [0-5] [5-10]
PMI [45-50] [30-35]
JTI+Gallaher [20-25] [5-10]
ET [5-10] [5-10]
IT [0-5] [0-5]
Diger [0-5] [0-5]
Kaynak: BAT.
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Dosya mevcudu bilgi ve belgeden BAT nin ayni zamanda, pazar arastirmalarinin bir
sonucu olarak, tiketicilerin gesitli segmentlerdeki markalar arasinda dikey ve yatay
olarak dnemli oranda gegis yaptiklarini belirttigi anlagilmaktadir. Bu arastirmalarin
isaret ettigi en 6nemli veri, Samsun, Maltepe ve yuksek miktarda yerli tatin igerdigi
icin “oryantal” (sark tipi) sinifinda degerlendirilen Samsun 216 kullanicilarinin, diguk
fiyath uluslararasi markalara (Viceroy, Bond, Vigor, L&M, Lark gibi) ya da dusik
fiyath yerel markaya (Tekel 2001) gecebildigi yonundedir. Pazarin geneline
bakildiginda, fiyat duyarliiginin diguk fiyatll yabanci marka kullanan tuketicilerde
arttigi  gézlenmektedir. Bu tip tuketicilerin marka badimhligi daha azken, ust
segmentte yer alan Urunlerin kullanicilarinin gegisleri alt seviyelere dogru degil,
segment icerisinde yogunlagsmaktadir. Dolayisiyla, pazar verileri sark tipi Urlnlerden
amerikan harmani drtnlere dogru bir gecis oldugunu godstermekte ve bu tlketim
ediliminin devam edeceg@i yonundeki tahminleri de guglendirmektedir. Bu noktada,
urinler arasindaki gegisin ekonomik konjonktirden dogrudan etkilendigi de
belirtiimelidir. Dosya mevcudu bilgi ve belgeden 1994 yilindaki ekonomik kriz
sonrasinda sark tipi Urlnlere gegisin %10 oraninda olmasi, 1999-2001 arasinda ise
%4 oraninda bir gecis gergeklesmesi bu duruma o6rnek olarak gosterildigi
anlasiimaktadir.

Son olarak, yasal bazi dizenlemeler de sark tipi Urlnlerin pazardaki konumunu
etkilemektedir. Zira Tatin, Tatin Mamulleri ve Alkolli igkiler Piyasasi Diizenleme
Kurulu (TAPDK) diizenlemesi® geregi 2007 yili basindan itibaren sigaralarin katran
ve nikotin birakimlari dagurdlmustar. Tim sigaralari etkileyen bu dizenleme sonucu,
2007 yili 6ncesi yuksek katran ve nikotin birakimi olan sark tipi sigaralardaki s6z
konusu oranlar asagi c¢ekilmistir. S6z konusu degisiklik, sark tipi sigara ile amerikan
harmanli sigara arasinda Urln karakteristigine bagl farklligin azalmasi anlamina
gelmektedir. Bu degisikligin sark tipi sigaralarin kendine has sertligini azaltmasi
OlcUsunde, kimi kemiklesmis tuketicilerin aradigi sert i¢cim tadini bulamayarak
amerikan harmanl sigaraya gegmesi beklenebilir.

Yukarida vyapilan degerlendirmeler, amerikan harmanli ve sark tipi sigaralar
arasindaki fiyat makasinin daraldiina ve bu sdrecin devam edecegdinin
ongoruldugune ve sark tipi sigara pazarinin, son yillarda hizla daralmig olmasi ve
tuketici profilindeki farkhlik dogrultusunda daha da daralmasinin beklendigine isaret
etmektedir. Bu gercevede, bildirime konu islem bakimindan sigara sektérinin tutin
bazinda ayristirimasina gerek olmadigi kanaatine ulasilmistir. Uriin pazarinin titin
kullanimi bazinda ayristiriimasi durumunda dahi, 6zellikle devralan tarafin ihalede en
yuksek teklifi vermis olan BAT olmasi halinde, islemin pazardaki etkileri bakimindan
ulasilacak sonu¢ degismeyecektir. Bu bakimdan, ilgili Grin pazari “fabrika dretimi
sigara pazarr” seklinde belirlenmistir.

H.1.3. ilgili Cografi Pazar

1997/1 sayili Teblig'in 4. maddesine gore, cografi pazar degerlendirmesi yapilirken,
Ozellikle ilgili mal ve hizmetlerin nitelikleri ile tlketici tercihleri bakimindan girig
engellerinin, ilgili bolge ile komsu bolgeler arasinda tesebbuslerin pazar paylari veya
mal ve hizmetlerin fiyatlari bakimindan hissedilir bir farklihgin varligi gibi unsurlar
dikkate alinmaktadir. Sigara UrinU agisindan, yukarida sayilan unsurlar bakimindan,

° 6/01/2005 tarihli, 25692 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Tutlin Mamullerinin Zararlarindan Korumaya
Yoénelik Uretim Sekline, Etiketlenmesine ve Denetlenmesine lliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yénetmelik”.
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bdlgesel bir farkhligin mevcut olmadigi géz onune alinarak ilgili cografi pazar “Tiirkiye
Cumbhuriyeti sinirlarr” olarak tespit edilmigtir.

H.2. Taraflar
H.2.1. TEKEL Sigara

Her tarld tatin ve tatin mamulleri Uretim, satis ve dis ticareti alaninda faaliyet
gosteren TEKEL, Ozellestirme Yiksek Kurulu'nun 5.2.2001 tarih ve 2001/06 sayili
Karari ile 6zellestirme kapsam ve programina alinmigtir. Tutiin, Tatin Mamulleri, Tuz
ve Alkol Isletmeleri Genel Midirligi, 3.1.2002 tarih ve 4733 sayili Kanun® ile
yeniden yapilandirilarak iktisadi devlet tesekkill haline getirilmistir.

1932 yilinda kurulan ve bir holding sirketi olan TEKEL, 1.1.2003 tarihinden itibaren
Tathn, Tutin Mamulleri, Tuz ve Alkol isletmeleri A.S.’ye dénistirilmistir. Haziran
2003 tarihinde ise, Sigara Sanayii isletmeleri Miiessesesi “Sigara Sanayi isletmeleri
ve Ticareti A.S.”, Alkollii ickiler Sanayii Muiessesesi “Alkollii ickiler Sanayi ve Ticareti
A.S.”, Pazarlama ve Dagitim Miessesesi “Alkolli ickiler Pazarlama ve Dagitim A.S.”
ile “Sigara Pazarlama ve Dagitim A.S.” olarak yeniden yapilandiriimistir.

Alkollli ickiler Pazarlama ve Dagitim A.S. 2004 Subat ayinda ozellestirilmis,
TEKEL'’in dort kaya tuzlasi ve U¢ de gol tuzlasinin 6zellegtiriimesi ise 2006 yilinda
tamamlanmistir. TEKEL'in  mevcut kurumsal vyapisi asagidaki  sekilde
gOsterilmektedir:

Sekil 2: TEKEL'in Kurumsal Yapisi

oiB
%48
Reytek %100
%20 TEKEL
JTI Kazakistan
%51
Kibris Turk Tatln
%100 %100 %100 %100
TEKEL Dagitim TEKEL Yaprak TEKEL Sigara TEKEL Ambalaj

Kaynak: TEKEL Sigara

Sigara Pazarlama ve Dagitim A.S. (TEKEL Dagitim), TEKEL Yaprak, TEKEL Sigara
ve TEKEL Ambalaj'in tamamina sahip olan TEKEL, bagkaca sigara sirketlerinde de
cogunluk veya azinlik hisselerini elinde bulundurmaktadir. Soyle ki, Kibris Turk

6Ti]ti]n, Tutln MamL'J'IIeri, Tuz ve Alkol igletmeleri Genel Mudirligid’nin Yeniden Yapilandiriimasi ile Tutin ve
Tutiin Mamullerinin Uretimine, I¢ ve Dig Alim ve Satimina, 4046 sayili Kanunda ve 233 sayili Kanun Hikminde
Kararnamede Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun.
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Tutin'de” %51, Reytek Tiitin San. ve Tic. A.S.de (Reytek) %48 ve JTI
Kazakistan'da %20 oraninda hissedardir. Ancak Ozellestrme kapsaminda
devralinacak varliklar sadece TEKEL Sigara’ya ait varliklar ile sinirhdir.

TEKEL Sigara, alti sigara fabrikasi ve genis bir sigara portfoyu ile Turkiye’de islenmis
tutin alaninda ikinci buylk pazar oyuncusu konumundadir. TEKEL Sigara, sark
harmanli titin yapradi ve ambalaj ihtiyacinin tamamini TEKEL Yaprak ve TEKEL
Ambalaj'dan kargilamakta, drtnlerini yaklasik 1000 dagiticinin bulundugu bir toptanci
agina sahip TEKEL Dagitim araciligiyla dagitmaktadir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, TEKEL’in 2007 yili ilk yarisina ait cirosunun
............... YTL (e eneeeeeeee) Ve 2006 YN
cirosunun ise 867.239.320 YTL (sekizylzaltmisyedimilyon ikiyuzotuzdokuzbin
ugyuzyirmi) olarak gerceklestigi anlagiimistir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, Ust segmentte markasi bulunmayan TEKEL
Sigara’nin piyasada yer alan markalarindan en énemililerinin, asagida hakkinda bilgi
verilenler oldugu anlasilmigstir:

- Tekel 2000 (orta segment / amerikan harmanl): 1988 yilinda uluslararasi
markalar ile rekabet etmek Uzere piyasaya surlilmus olan Tekel 2000 doért degisik
tipte Uretilmektedir. Bunlar normal ve mavi olmak Uzere sert paket ve uzun yumusak
pakettir. Aralik 2007 itibariyla sert paketli Grinler normal icin 4,00, mavi igin 2,75
YTL'den satilmakta iken, uzun paketli Granlerin fiyati normalde 4,25; mavide 3,00
YTL olarak gergeklesmistir. Tekel 2000, toplam pazarda %[0-5] paya sahiptir.

- Tekel 2001 (dusiik segment / amerikan harmanl): 1995 yilinda piyasaya
surilmis olan Tekel 2001 toplam pazarda %[10-157lik pazar payiyla lider
konumdadir. Tekel 2001 U¢ degisik tipte Uretiimekte olup bunlar; sert paket, uzun
yumusak paket ve kisa yumusak pakettir. Uriinler Aralik 2007 itibariyla sirasiyla 3,00,
3,10 ve 2,50 YTL'den satilmaktadir. Tekel 2001, TEKEL Sigara’nin en ¢ok satan
markasidir.

- Samsun 216 (dusiik segment / amerikan harmanh): 2002 yilinda piyasaya
surtlen Samsun 216 sert ve yumusak paket olarak Uretilmekte olup Aralik 2007
itibari ile Grtn fiyatlari sirasiyla 2,75 ve 2,50 YTL olarak gergeklesmistir. Bu marka,
toplam pazarda %[0-5] paya sahiptir.

- Samsun (ucuz segment / sark tipi): Uzun yumusak paket ve kisa kutu / yumusak
paketlerde Uretilen Samsun sigarasinin perakende satis fiyati Aralik 2007 itibari ile
2,30 YTL’dir. Samsun markasinin toplam pazarda %[0-5] pay! bulunmaktadir.

- Maltepe (ucuz segment / sark tipi): Uzun yumusak / kisa paket seklinde Uretilen
Maltepe sigaralarinin Aralik 2007 itibari ile fiyatlari 2,35 ve 2,30 YTL’dir. 1999 yilinda
aromall bir sark tipi tatinden Uretilen uzun Maltepe Gold yumusak paket olarak
piyasaya surulmuastir. Maltepe Gold, 2,60 YTL’den satiimaktadir. Maltepe’nin toplam
pazarda %][0-5] payi bulunmaktadir.

7 Sirket, Kuzey Kibris'ta sigara tretimi ve satisi yapmakta olup, TEKEL Sigara'ya bazi markalara iliskin telif Gicreti
6demekte, TEKEL Sigara’dan uretime hazir tutlin saglamaktadir.

11
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- Bahar (ucuz segment / sark tipi): 2004 yilinda piyasaya surtlen Bahar sigarasi
uzun yumusak paket olarak Uretilmekte olup trtn Aralik 2007 itibari ile 2,15 YTL’den
satilmaktadir. Bahar'in toplam pazardaki pay1 %[0-5] civarindadir.

TEKEL Sigara agirlikli olarak TEKEL 2001, Samsun 216, Maltepe, Samsun ve Bahar
gibi dusuk ve ucuz fiyat segmentlerindeki markalari ile aktif durumda olup, orta fiyat
segmentinde sadece TEKEL 2000 markasi ile yer almaktadir. TEKEL Sigara’nin
bunlar diginda aktif olarak kullanilmayan ya da ihmal edilebilir satis hacmine sahip
Kariyer, Yeni Harman, Meltem, Fors, Ballica, Sipahi, Best, Bafra, Bitlis ve Birinci gibi
markalari bulunmaktadir. Ayrica TEKEL Sigara 2007 yili Mayis ayinda Cool Black
adli yeni bir sigara markasinin lansmanini gergeklestirmistir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, TEKEL Sigara'nin halen Uretim yaptigi 6
fabrikasinin oldugu anlasiimaktadir:

- 1998 yilinda kurulan Ballica fabrikasi, TEKEL Sigara’nin en yeni yatirrmi olup,
tutin hazirlama Unitesi hem sark tipi hem de amerikan harmanli sigara Uretimine
uygundur.

- 1969 yilinda iretime baslayan istanbul fabrikasinin makine ve techizati 1993
yilinda yenilenmigtir. Fabrika hem sark tipi hem de amerikan harmanli sigara
uretimine elverigli titin hazirlama Unitesine sahiptir.

- Uretime baslanan 1984 vyilindan bu yana Tokat fabrikasinda 6nemli bir
modernizasyon c¢aligmasi yurutulmemistir. Hem sark tipi hem de amerikan harmanli
sigara Uretimine elverigli tatin hazirlama dnitesinin Uretim ve paketleme hizi
dusguktar.

- Kurulug yillari ¢ok eski olan Malatya (1939), Adana (1885) ve Bitlis (1940)
fabrikalarinin tatin hazirlama uniteleri sadece sark tipi sigara uretimine uygundur. Bu
fabrikalarda sinirli Uretim gerceklestirimektedir. Adana fabrikasinda kisa yumusak
paket Maltepe, Samsun ve Sipahi markali sigaralar; Malatya fabrikasinda uzun ve
kisa yumusak paket olmak Uzere Maltepe, Samsun ve Sipahi markali sigaralar; Bitlis
fabrikasinda uzun ve kisa yumusak paket olmak Uzere Maltepe ve Samsun markali
sigaralar ile sert kutulu Maltepe ve Samsun markali sigaralar Uretilmektedir.

Dosya mevcudu bilgi/belgelerden ve 6n bildirim ddéneminde piyasa oyunculari ile
yapilan gorismelerden anlasildigi Uzere, TEKEL Sigara sahip oldugu fabrikalardan
ziyade, guglu marka portfoyd ve marka taninirhgi ile 6nem arz etmektedir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. TEKEL’in Sigara Boliimiine iligkin Ozellestirme Siireci

4046 sayili Kanun gergevesinde OiB, TEKEL'in yan kurulusu olan TEKEL Sigara’nin
sigara uretimi igiyle ilgili varliklarinin satis ve mdulkiyet hakki disinda ayni hak
kurulmasi yoluyla 6zellestiriimesi surecini baglatmistir. TEKEL’in sigara bolumandn
Ozellestiriimesi i¢in daha 6nce iki girisimde bulunulmustur.

ik girisim, TEKEL'in bagh ortakliklari Sigara Sanayii isletmeleri ve Ticareti A.S ile
Alkolli igkiler Sanayii ve Ticareti A.S.'de bulunan %100 oranindaki kamu hisselerinin
satis yontemi ile blok olarak 6zellestiriimesine iligskin olmustur. 2003 yili basinda 6n
bildiriminde bulunulan ihale, Kurul’'un 1.4.2003 tarihli Goérlsu sonrasinda 5.11.2003
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tarihinde yapilmistir. Ancak en yuksek teklif olarak JTI'n verdigi 1,15 milyar
Amerikan Dolari, ihale komisyonu tarafindan yeterli gorilmediginden, ihale iptal
edilmistir®. OIB tarafindan yapilan én bildirime iliskin hazirlanan 11.3.2003 tarihli
Mesleki Daire Goériisi’'nde, Sigara Sanayii isletmeleri ve Ticareti A.S.nin
Ozellestiriimesine yonelik yapilan degerlendirmede ilgili Grin pazari “Amerikan
Harmanli Sigara Pazari” ve “Sark Tipi Sigara Pazar1” olarak belirlenmis, 6zellestirme
sonrasi daha rekabetgi bir pazar yapisinin olusabilmesi igin g¢esitli senaryolarla
aciklanmaya calisilan bodlinerek satigin blok satistan daha yararli olacagi ifade
edilmistir. Bu On bildirime yodnelik 1.4.2003 tarih ve 03-22/242-M sayili Kurul
Karar’'nda, Mesleki Daire Gorlusi’'nde O&nerilen satis modellerinin  6zellestirme
sonrasinda daha rekabetgi bir pazar yapisinin saglanabilmesi acgisindan yararli
olacag! dile getirilmis, ancak sigara boluminun blok halinde satiimasinin da mimkin
oldugu ifade edilerek 6zellestirmenin blok veya bdlinerek yapilmasi konusunda o
asamada herhangi bir kosul getiriimesine gerek olmadigi belirtiimistir.

2004 yilinin ikinci yarisinda OIB tarafindan yapilan basvuru ile baslayan ikinci
girisimde ise, Kurul'un 21.9.2004 tarihli gérusinG takiben ayni yilin sonunda yapilan
ihale, teklif alinamamasi gerekgesiyle ihale komisyonu tarafindan iptal edilmistir.
ikinci bildirime yonelik olarak hazirlanan 17.8.2004 tarihli Mesleki Daire Gorlsi’'nde
ilk goruste yer alan hususlar aynen korunmus, Urlin pazari “Amerikan Harmanli
Sigara Pazari” ve “Sark Tipi Sigara Pazarl” olarak belirlenmis, TEKEL Sigara’nin
markalar bazinda bolunerek satigi halinde daha rekabet¢i bir pazar yapisi elde
edilebilecegi dile getirilmistir. Ikinci bildirime y6nelik Kurul'un aldigi 20.9.2004 tarih ve
04-60/860-M sayili Karar’'nda da, TEKEL Sigara’nin markalar bazinda bdllnerek
satilmasi halinde blok satisa gore daha rekabetci bir pazar yapisi elde edilecegi, blok
satis halinde devralacak tarafin pazardaki konumuna goére bolinme modellerinin
veya marka elden ¢ikarilmasini igerecek modellerin Kurul tarafindan dénerilebilecegi
ifade edilmigtir.

Dosya kapsamindaki nihai bildirim éncesi OIiB tarafindan 4.12.2006 tarihinde yapilan
on bildirime iligskin olarak, 29.12.2006 tarihinde hazirlanan Mesleki Daire Gorusiu’nde,
yukaridaki iki gorusten farkli bir sonu¢ ortaya cikmistir. H.1.2. no’lu bdlimde
aciklanan wunsurlardan hareketle, zaman iginde piyasada olusan degisim ve
gelismeler degerlendirilerek ilgili Grin pazar “sigara pazari” seklinde belirlenmis ve
Ozellestirmenin blok satis yontemiyle yapilmasinin rekabet hukuku agisindan sakinca
yaratmayacagl kanaatine ulasiimistir. Ancak 22.1.2007 tarih ve 07-08/44-M sayili
Kurul kararinda, 20.9.2004 tarih ve 04-60/860-M sayili karardaki gorusler
korunmustur.

S6z konusu On bildirime iligkin Kurul’'un 22.1.2007 tarihli gérusu sonrasi, TEKEL'in
bagli ortakhgr TEKEL Sigara’ya ait tutin mamulleri Uretim igiyle ilgili varliklarin bir
batin halinde satis ve mulkiyetin gayri ayni hak (intifa) tesisi yontemiyle
Ozellestiriimesi amaciyla 26.10.2007 tarihinde ihaleye cikilmigtir. 18.2.2008
tarihindeki ihale goriismelerine BAT, Strand, Limak insaat San. ve Tic. A.S.-PI
Turkey LLC Ortak Girisim Grubu ve CVCI-Dogan-Tutsab Ortak Girisim Grubu
katilmis ve ihale gérismeleri sonucunda BAT en yuUksek teklifi vererek birinci, Strand
ise ikinci olmustur.

& Alkollii ickiler Sanayii ve Ticareti A.S.’nin dzellestiriimesi ise, Ozellestime Yiksek Kurulu'nun 22.12.2003 tarih
ve 2003/85 S@ylll Karari ile 27.2.2004 tarihinde ihaleyi kazanan Nurol, Limak, Ozaltin, Tutsab konsorsiyumunun
kurdugu Mey Igki San. ve Tic. A.$.’ye devir islemi ile tamamlanmigtir.

13



550

560

570

580

590

08-26/284-92

Ozellestirme islemine ait ihale sartnamesinin 1. maddesinde dzellestirmenin kapsami
belirlenmektedir. Kapsama goére TEKEL Sigara’nin, 4046 sayili Kanun hukamleri
gercevesinde bir butin olarak ihaleyi kazanan alici kurulusa satis yontemiyle
devredilecek varliklari sunlardir:

- Adana, Ballica, Bitlis, Malatya ve Tokat sigara fabrikalar ile bu fabrikalarin
kullaniminda bulunan tasinmazlar;

- Istanbul, Adana, Ballica, Bitlis, Malatya ve Tokat sigara fabrikalarinin envanter
kayitlarinda yer alan makine ve techizat, yedek par¢ga, hammadde, yari mamul ve
mamul stoklari ile sarf malzemesi nitelikli varliklar, isletme malzemeleri ve Uretim
faaliyetlerinde kullanilan tiketim malzemeleri, tasitlar, demirbaslar, diger varliklar ile
yatirim programi gergevesinde alimi yapiimis olan makine ve techizat;

- Sigara markalari ve yeni marka basvurulari,

- TEKEL Dagitim basmudurliklerinin  depolarinda ve basmudurluklere bagl
perakende satis magazalarinda mevcut tatin mamult stoklari ve TEKEL'e ait idari
yaprak tutiin stokunun 25.000 tonluk kismi.

istanbul Sigara Fabrikasi ve bu fabrikanin kullaniminda bulunan taginmazlar ile
TEKEL Sigara genel mudurlik binasi ise mulkiyetin gayri ayni hak (intifa) tesisi
yontemi ile ayni kurulusa devredilecektir. ihale kapsaminda ayrica alici, TEKEL
Sigara’nin faaliyetlerinin devamini saglama amaci tagiyan belirli bazi s6zlesmelere
taraf olma yukumluliga altina girecek, diger bazi sézlesmelere ise istedigi takdirde
taraf olma imkéni elde edecektir.

H.3.2. 1997/1 Sayil Teblig Kapsaminda Degerlendirme

1998/4 sayilli  Teblig’in 5. maddesi uyarinca, O&zellestrme kapsaminda
gerceklestirilecek devralmaya taraf olan tesebbuslerin ilgili Grln piyasasindaki toplam
pazar paylarinin %25’i veya toplam cirolarinin 25 trilyon TLyi asmasi halinde,
devralma isleminin hukuki gecerlilik kazanabilmesi igin Rekabet Kurulu’ndan izin
alinmasi gerekmektedir. 1998/4 sayili Teblig'in 7. maddesi ise 1997/1 sayili Teblig'in
bu Teblig'e aykiri olmayan hukimlerinin 6zellestirme yolu ile devralma islemlerine
uygulanmasina devam edilecegini belirtmektedir.

Dosya konusu Ozellestirme islemi sonucunda, TEKEL Sigara’nin kontroli el
degistirecegi icin, isletmenin dzellestirme kapsaminda en yuksek teklifleri veren iki
tesebbusten herhangi birine devredilmesi, 1998/4 sayili Teblid'in 2. maddesi
kapsaminda bir devralma iglemidir.

TEKEL Sigara, 2007 itibariyla ilgili pazarda %[25-30] (Tablo 11) oraninda pazar payi
ile 1998/4 sayili Teblig'de belirtilen esidi tek basina asmaktadir. Bu yonuyle islem,
1998/4 sayili Teblig'in 5. maddesi uyarinca izne tabi bir islemdir. ihalede en yiiksek
teklifi veren iki tesebbuse iliskin degerlendirmeler asagida yer almaktadir.

H.3.2.1. British American Tobacco Tiitiin Mamulleri ve San. Tic. A.S. (BAT)
ihale gérusmelerinde en ylksek teklifi vererek birinci olan BAT, 21 Ocak 2008

tarihinde, yalnizca TEKEL ve TEKEL Sigara’nin sigara Uuretimine bagli tum
varliklarinin 6zellestirme kapsaminda devralinmasi islemini gergeklestirmek igin
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kurulmustur. Sermayesinin %99,2’si British American Tobacco Plc.’nin dolayli yoldan
sahip oldugu Precis (1790) B.V.’ye ait olan bu sirket, British American Tobacco Plc.
(BAT PlIc) tarafindan kontrol edilmektedir.

BAT PIc, uluslararasi bir sirketler grubu olan BAT Grubu’nun holding sirketi ve nihai
ana sirketidir. Sirket, 1902 yilinda, Amerika’daki The American Tobacco Company ile
ingiltere’deki Imperial Tobacco Company tarafindan “British-American Tobacco
Company Ltd.” ortak girisimi olarak kurulmustur. BAT PIc’nin %30’luk payi ile en
blyuk hissedari, R&R Holding S.A. olup diger ihra¢ edilmis hisseleri kamusal ve mali
yatinmcilar arasinda bolUsulmustar. Herhangi bir kurulusun BAT Plc. Uzerinde
kontroll s6z konusu degildir. BAT PIc’nin yonetim kurulu K. J. Hardman, A. Monteiro
de Castro, P. A. Rayner, D. A. Swann ve N. R. Withington’dan olusmaktadir.

BAT Plc, Avrupa, Amerika, Asya ve dinyadaki diger belirli bolgelerde, 6zellikle sigara
ve daha sinirli miktarda diger tttin Grtnlerinin Uretimi, pazarlamasi ve satigi ile istigal
etmektedir.

BAT Plc 2002 yilinda girdigi Turkiye pazarindaki faaliyetlerini iki ayri tizel kigilik
vasitasiyla yurutmektedir. British American Tobacco Sigara ve Tutinculik San. ve
Tic. A.S. (BAT Sigara), sigara, tutin ve tatun mamullerinin Uretimi, islenmesi,
dagitimi, satisi, ticareti ve ihracati ile istigal etmek Uzere 2000 yilinda kurulmustur.
BAT Sigara tarafindan dretilen sigaralarin pazarlanmasi, dagitimi, ihracati ve satisi
ise merkezi Hollanda’da bulunan British American Tobacco The Netherlands B.V.nin
Tarkiye Subesi araciligiyla gerceklestiriimektedir. BAT sigara pazarinda Kent, Pall
Mall, Viceroy ve Vogue markalariyla faaliyet goéstermektedir. Kent ve Vogue premium
segmentteki markalar olup, Viceroy ve Pall Mall dusuk fiyat segmentinde yer
almaktadir.

BAT Sigara, Turkiye distribGtori Dizey Tuketim Mallari San. Paz. ve Tic. A.S. ile
iliskisini Aralik 2006 yilinda sonlandirmis ve bu islem nedeniyle Dizey'in tesebbuste
sahip oldugu %5’lik hissesini devralmistir. Bu tarihten itibaren BAT, urUnlerinin
Tarkiye'deki dagitimini kendi bunyesinde gergeklestirmeye baslamistir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, BAT Sigara’nin 2006 yilinda dinya c¢apinda
gerceklesen cirosu yaklasik ................ 2 I R ) iken
tesebbusun Turkiye’deki faaliyetlerinden yaklagik .............. YTL (ceveeeeneieieinan, )
ciro elde ettigi anlasiimigtir.

BAT tarafindan TEKEL’in Ozellestirme yoluyla devralinmasi igleminin, uluslararasi
marka portfoyunu gelistirmek ve onemli bir tutin pazari olan Turkiye'deki varligini
artirmak icin dinya capindaki stratejisinin bir pargasi olarak nitelendirildigi dosya
mevcudundan anlasiimaktadir. BAT oOzellikle uluslararasi tecrubesi ve yodnetim
becerilerinin, TEKEL Sigara’nin yerlesik markalari ile bir araya gelmesi sonucunda,
islem sonrasi piyasada yogun fiyat rekabetinin saglanacagini ve tuketici tercihlerinin
artacagini iddia etmektedir. Bu islemin pazardaki etkilerini 6lgmek igin pazarin
gec¢mis durumuyla karsilastirmali olarak ¢ergevesinin gizilmesi gerekmektedir.

Bu cercevenin bir unsuru, pazara girislerin kolay olup olmadigiyla ilintilidir. Sigara

piyasasindaki giris engelleri, Kurul’'un bu piyasaya yonelik olarak gec¢mis tarihli
incelemelerinde ayrintili bir sekilde degerlendiriimistir. Buna goére, yasal olarak
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getirilen kapasite ve yeni makine kullanim yukuamlalugu, dolayisiyla yuksek yatirim
maliyeti geregi, ithalat icin 6ngoérulen belli bir yurt i¢ci satig adedi zorunlulugu,
faaliyetin ¢esitli asamalari i¢in alinmasi gerekli olan lisanslar ve sektérde reklam
yasaginin bulunmasi, pazara giris yapmak isteyen tesebbuslerin karsilastiklari temel
guglUkler olarak tespit edilmistir. Bununla birlikte Turkiye’de sigara pazarindaki
rekabet ortami 6zellikle son yillarda 6nemli degisiklikler yasamis, bu degisiklikler
devre konu olan TEKEL Sigara’nin pazardaki konumunun farkh bir aciyla
degerlendiriimesini zorunlu kilmigtir.

Tablo 11: Sigara Piyasasinda Pazar Paylari (%)

Tesebbiis 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003|2004 [2005 [2006 | 2007
TEKEL 702| 69.8| 688| 609| 558| 422| 348]| 31,3][25-30]
PMI 227 229 213| 275| 324 388 439| 421 [3540]
JTI+Gallah 7.1 7.3 99| 115| 103] 103 95| 11,5 [15-20]
BAT - - - 0.1 15 8,2 7.6 8,1 | [5-10]
ET 0,5 3,1 43| [5-10]
IT - 0,8 24| [0-5]

Kaynak: 1999 — 2006 icin 29.12.2006 tarihli Mesleki Daire Gérusu, 2007 icin PMSA.

Tablo 11’de goriuldugu Uzere, TEKEL Sigara’nin 1999 yilinda %70 olan pazar pay!i
2003 yilinda %55 seviyesine dusmus, tesebbisin dzellestiriimesi surecinin basladigi
bu dénemden sonra, 2004 yilindan itibaren pazar kaybi hizlanmistir. TEKEL
Sigara’nin tUm pazarda 1997-2003 yillar arasindaki kaybi %16 duzeyindedir. Bir
baska deyisle TEKEL Sigara her yil ortalama %3 oraninda pazar pay! kaybetmistir.
2004-2006 donemi deg@erlendirildiginde ise, iki yil igerisinde yaklasik %11 oraninda
pazar payl kaybettigi ve ortalama pazar payl kaybinin %5’i astigi gorulmektedir.
Buna karsiik TEKEL Sigara’nin pazar pay! kaybi, pazara yeni giren tesebbusler
kadar mevcut rakiplerinden 6zellikle PMI lehine sonuglanmigstir. 2004 yilinda TEKEL
Sigara pazarda hala lider konumdayken, bu yildan sonra PMI lider konuma gegmistir.
2007 yilinda, TEKEL Sigara’nin pay1 %[25-30]'dur.

Tablo 12: TEKEL Sigara Markalarinin Pazar Paylari (%)

Marka 2006 (%) 2007 (%)
Samsun 4,6 [0-5]
Samsun 216 3,6 [0-5]
Maltepe 3,5 [0-5]
Tekel 2000 2,8 [0-5]
Tekel 2001 14,2 [10-15]
Bahar 1,8 [0-5]
Diger 0,4 [0-5]

Kaynak: PMSA. Not: Aralik ayi verileridir.

TEKEL Sigara’nin 06zellestirme slrecinde yapilan oOnceki degerlendirmelerde,
pazarda en c¢ok satan markalardan Tekel 2001, Samsun ve Maltepe’nin bu
tesebblse ait oldugu tespit edilmistir. Ne var ki, 2004 yili sonrasinda pazarda
yasanan gelismeler, bu markalarin agirhiginin azalmasiyla sonuclanmigtir. Gerek yeni
tesebbuslerin girigleri (ET, IT ve Gallaher), gerekse mevcut tesebbuslerin yeni
markalarla veya mevcut markalarindaki fiyat degisiklikleri sonucunda PMI, JTI ve IT
her kategoride faaliyet gosterir hale gelmistir. Tablo 13’te goéruldugu Uzere, pazardaki
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markalarin sayisi 6nemli olgide artmistir; buna paralel olarak 2003’te 85 olan Urln
cesidi de 2007 yilinda 195’e ulagmistir.

Tablo 13: Tesebbis Bazinda Marka Sayilari

Tesebbis 2003 2004 2005 2006 2007

TEKEL 12 12 14 15 14
PMI 6 8 8 8 9
JTI+Gallaher 5 7 8 8 10
BAT 3 3 3 3 4
ET 0 0 0 0 3
IT 0 0 3 7 10
Toplam 26 30 36 41 50

Kaynak: BAT.

Ucuz segmentin dusuk segment lehine hizla daralmasi ediliminden, TEKEL Sigara
disindaki tesebbusler fayda saglamistir. Nitekim 2004 yilinda yalnizca TEKEL
Sigara’nin faaliyet gosterdigi bu segmentte, Tekel 20071’in pazar payi istikrarli
seyrederken, Viceroy (BAT), Bond (PMI), Lark (PMI), Vigor (ET) basta olmak Uzere
birgok marka pazara girmis ve onemli pazar payi elde etmislerdir. Ayrica, Bolim
H.1.2.de acgiklandigi Uzere, tatln tipine gore vergilendirmeye son verilmesi ile ucuz
segmente de bircok marka girerek TEKEL Sigara’nin markalarina rakip olmusglardir.
Orta segmentte ise Tekel 2000’in 6nemi daha da azalirken, Winston (JTI), Muratti
(PMI), L&M (PMI) gibi markalarin agirligi hissedilmektedir.

Yukaridaki veriler genel itibariyla TEKEL Sigara’nin pazarda onemli dl¢cide glg
kaybetmis oldugunu ve pazarin mevcut durumda daha ¢ok oyunculu ve markali bir
yap! sergilemekte oldugunu ortaya koymaktadir. Tesebbusin BAT tarafindan satin
alinmasina yonelik islemin de her seyden 6nce bu pazar yapisi gergevesinde dikkate
alinmasi gerekmektedir. Yukaridaki verilere gore, TEKEL Sigara ve BAT’nin 2007
itibariyla pazar paylari sirasiyla %[25-30] ve %[5-10] seviyesindedir. Dolayisliyla,
devir sonrasi pazarda BAT'nin payl %[35-40] seviyesine yukselecektir. Dosya
mevcudu bilgi ve belgeden bu verilerin PMSA’dan alindigi anlasiimistir. BAT
tarafindan saglanan verilere goére, TEKEL Sigara’nin 2007 yili pazar payi %[25-30],
BATninki ise %[5-10]dur. Bu verilere gore de iki tesebbuslin pay! islem sonrasi
%[35-40] olacaktir. Her iki tesebbusin toplam pazar paylari igin, BAT ve rakibi
PMSA’dan alinan rakamlar birbiriyle drtismektedir.

Bu islem dahilinde tesebbulslerin faaliyet gosterdikleri segmentler bakimindan
kesisme sadece dusuk segmentte gerceklesecektir. Zira BAT nin Kent ve Vogue
markasiyla faaliyet gosterdigi Ust segmentte TEKEL Sigara’nin Grind yoktur. BAT nin
ise orta ve ucuz segmentlerde urinu yokken, TEKEL Sigara orta segmentte Tekel
2000, ucuz segmentte ise Samsun, Maltepe ve Bahar gibi markalarla bulunmaktadir.
Dolayisliyla, islem sonrasinda BAT her seyden 6nce rakipleri PMI, JTI ve IT gibi tim
segmentlerde Urund olan bir tesebbls haline gelecektir ki, bu durumun var olan
rekabeti artiracak bir unsur olacagdi kanaatine variimistir.

Duslik segment ise her iki tesebblsin en dnemli ve hacim yaratan markalarinin
bulundugu alandir. BAT’nin pazar payinin %[5-10]'u Viceroy markasindan gelirken,
TEKEL Sigara’nin da en énemli markasi Tekel 2001 %[10-15]’lik paya sahiptir. Esas
itibariyla, 6zellestirmenin markalar bazinda boélinme yoluyla gerceklestiriimesinin
rasyonelligini azaltan temel etkenlerden biri de TEKEL Sigara’nin bu markasinin
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gucu (ve marka hukukundan kaynaklanan nedenlerle bu Grinin bir diger énemli
marka olan Tekel 2000 ile bir arada bulunmasi zorunlulugu) olmustur. Diger bir
deyisle, blok halinde satisin daha uygun olacagi yonundeki goruste, Tekel 2001’in
olmadigi bir paketin alici bulmasi ihtimalinin yok denecek kadar az oldugu dikkate
alinmistir.

Duslik segment, daha dnce acgiklandidi Uzere ciddi oranda genislemekte olan, fiyat
rekabetinin diger segmentlere oranla daha yogun oldugu ve en fazla markanin
bulundugu segment konumundadir. Pazarda son yillarda Viceroy, Vigor, Bond gibi
basarili yeni giriglerin tamami bu segmentlerde gerceklesmistir; dolayisiyla, bu
segmentte pazara giris diger segmentlere gére daha kolaydir. Pazardaki gelisme
dinamikleri bu segmentin 6neminin artacagina ve Ozellikle yeni marka veya urun
cesidi Uzerinden yasanan rekabetin bu alani etkileyecedine isaret etmektedir.
Dolayisiyla, BAT her ne kadar Tekel 2001 markasini portféyune katacak olsa da, bu
ardn grubundaki yogun rekabetle karsi karsiya olacaktir.

Benzer bir durumun ucuz segment i¢in de gegerli oldugu sdylenebilir. Fiyat ve marka
/ Urin gesidi yaratma acgisindan yogun rekabetin yasandigi bu segmentte de son
yillarda gerek pazara yeni girisler olarak degerlendirilen IT, ET ve Gallaher, gerekse
PMI ve JTI tarafindan yeni markalar olusturulmustur. Ucuz segmentin 6nemli oranda
TEKEL Sigara’nin Samsun ve Maltepe markalarindan olugmasi itibariyla bu alana
sark tipi kategorisi agisindan da bakilabilir (Tablo 14).

Tablo 14: Sigara Piyasasinda Pazar Paylari (2007, %)

Tutan Bilesimi | BAT TEKEL PMI JTI+Gal IT ET Diger | Toplam

Sark Tipi - [5-10] - - - [0-5] - [5-10]

Amerikan [5-10] [15-20] | [40-45] [10-15] [0-5] | [5-10] [0-5] [90-95]
Kaynak: BAT

Bu agidan BAT 06zellestirme islemiyle birlikte faaliyette bulunmadigi bir alana, TEKEL
Sigara’nin esas olarak Samsun ve Maltepe markalariyla girmis olacaktir. Tablo
14’ten goruldugu Uzere, sark tipi tutunle Gretilen sigaralarda TEKEL Sigara pazarin
yaklasik %[90-95]lik (=(sark tipi Urlnlerde TEKEL’in pay1)*100) / toplam sigara
pazarinda sark tipi UrUnlerin payl) pay ile neredeyse tamamini elinde
bulundurmaktadir. Buna karsilik, pazarin %10’undan az bir kismini olusturan sark tipi
kategorisinin degerlendiriimesinde dikkate alinmasi gereken temel husus, bu
kategoride bir yogunlasma olmayacak olmasinin 6tesinde, daralmakta olan yapisi
dolayisiyla buradaki drtnlerin portfdy guctne katkilarinin sinirli kalacagidir. Amerikan
harmaninda ise yapilacak bir degerlendirme, bu kategori toplam pazarin %90’ini
olusturdugu igin, pazarin geneline yonelik bir degerlendirmeden farklilagsmayacaktir.
Yukaridaki veriler, (Kurul'un onceki kararlarina paralel) pazarin tutin tipine gore
aynigtinlmasi  durumunda taraflarin  faaliyetinin  kesistigi amerikan harmani
kategorisinde TEKEL Sigara’nin pazar payinin %[20-25] (=(amerikan harmani
urinlerde TEKEL'in payi1)*100) / toplam sigara pazarinda amerikan harmanli
ardnlerin payi) civarinda olduguna isaret etmektedir. Bu kategoride BAT'nin ise payi
yaklasik %[5-10] (=(amerikan harmani Urinlerde BAT nin payi *100) / toplam sigara
pazarinda amerikan harmanli Urdnlerin payi)dir. Bu dogrultuda, islem sonrasi
BATnin bu kategorideki paymnin  %[30-35] seviyesinde gergeklesmesi
ongorulmektedir. Dolayisiyla, pazarin tutun tipine goére ayristirlmasi durumunda
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islem sonrasinda olusacak yapi, pazarin daha genis ele alinmasi durumunda oldugu
gibi, rekabetci kaygilarin olugsmasina neden olacak nitelikte degildir.

Ozetlemek gerekirse, sigara piyasasindaki giris engellerine ragmen bu pazara
girmeyi bagarabilen tesebbuslerin varligi ve TEKEL Sigara’nin 2003 yilindan bu yana
istikrarli bir bigcimde pazardaki payinin daralmasindan mevcut aktorlerin ve piyasaya
yeni giren tesebbuslerin olumlu etkilenmesi, ilgili pazarda su anda gelinen noktada
rekabetci bir yapinin olusmasini saglamistir. Bu rekabetgci yapi kendini 6zellikle artan
arin gesidinde, Urin segmentleri arasinda yasanan dikey ve yatay gecislilikte ve
pazara yeni sunulan markalar ile pazarin duragan degil dinamik bir yapi
sergilemesinde gdstermektedir. BAT ve TEKEL Sigara’nin sahip olduklari markalari
ile sadece dusuk segmentte var olan kesisme sonucu olugsacak yogunlasma, ozellikle
bu segmentte digerlerine nazaran daha yogun fiyat rekabetinin yasanmasi ve daha
¢ok markanin yer almasi sebebiyle rekabet¢i bir endise yaratmamaktadir. Aksine,
s6z konusu devralma islemi sonrasi BAT faaliyette bulunmadigi segment(ler)e
gireceginden, PMI'in ylksek pazar ve portfoy gucl dikkate alindiginda, pazarin
mevcut duruma oranla daha rekabetgi olacadi ileri surtlebilecektir. Pazarin yukarida
isaret edilen mevcut dinamikleri igerisinde, TEKEL Sigara’nin 6zellestirmeye konu
olan varliklarinin bir butin halinde BAT tarafindan satin alinmasinin, 4054 sayili
Kanun’'un 7. maddesi anlaminda bir hakim durum vyaratmayacadl kanaatine
ulasiimistir.

H.3.2.2. ihale Kapsamindaki Sézlesmelerin BAT Agisindan Degerlendirilmesi

ihale kapsaminda alicinin, TEKEL Sigara’nin faaliyetlerinin devamini saglama amaci
tasiyan belirli bazi s6zlesmelere taraf olma yukumluligu altina girecegi ve diger bazi
sozlesmelere ise istedigi takdirde taraf olma imkani elde edecedi hususuna
degdinmek gerekmektedir. Alicinin taraf olma yukumluligu altina girdigi s6zlesmeler;
i) Marka Kullanim Hakki Sozlesmesi, ii) Ambalaj Sozlesmesi, iii) Pazarlama, Satis ve
Dagitim Soézlesmesi’dir. Alicinin istedigi takdirde taraf olabilecedi s6zlesmeler ise; i)
Ozellestirmeye Konu 25.000 Ton Tutiniin Bakim, Depolama ve Teslimine Dair
Sozlesme, ii) Yaprak Tatin Stokunun Satisina, Opsiyonlanmasina, Bakimina,
Depolanmasina ve Teslimine Dair Sézlesme, iii) Yazilim Lisans ve Teknik Destek
Sozlesmesi'dir. Bu sbzlesmelerden Pazarlama, Satis ve Dagitim Sozlesmesi ile
Yaprak Tatin Stokunun Satisina, Opsiyonlanmasina, Bakimina, Depolanmasina ve
Teslimine Dair S6zlesme’nin rekabet hukuku baglaminda incelenmesi gerekmektedir.

Pazarlama, Satis ve Dagitim Sézlesmesi: Alici sirket ve TEKEL Dagitim arasinda
imzalanan bu soézlesme ile alici (burada BAT), TEKEL Sigara tarafindan uretilen
sigaralarin 1 yil boyunca TEKEL Dagitim tarafindan dagitilacagini kabul etmektedir.

Kendi dagitim agi olan BAT, bu sdzlesme yoluyla TEKEL Sigara’nin urinlerinin
dagitiminda TEKEL Dagitim’i kullanacaktir. Ozellestirme sonrasi TEKEL, sigara
Uretimi pazarinda herhangi bir faaliyet gostermeyecek olup, TEKEL Dagitim ile sigara
dagitim pazarindaki faaliyetine devam edecektir. BAT nin ise hem sigara Uretimi hem
de sigara dagitimi pazarinda faaliyet gosterdigi dikkate alindiginda, TEKEL Dagitim
ve BAT sigara dagitim pazarinda rakip durumda olacaktir.

2002/2 sayili Dikey Anlagmalara lliskin Grup Muafiyeti Tebligi ile rakip tesebbisler
arasinda yapilan dikey anlagsmalarin grup muafiyetinden yararlanamayacagi
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hikmine getirilen istisnada, tesebbuslerin sadece dagitim seviyesinde birbirlerine
rakip olmalari ongorulmustur. Baska bir ifadeyle, saglayicinin anlagsma konusu
mallarin hem Ureticisi hem de dagiticisi oldugu, alicinin ise bu mallarla rekabet eden
mallarin Ureticisi deg@il dagiticisi oldugu dikey anlasmalar grup muafiyetinden
yararlanabilmektedir. S6z konusu s6zlesmede de dagitim seviyesinde rakip olan iki
tesebblsten, TEKEL'in sigara Uretimi pazarindaki faaliyeti 6zellestirme ile son
bulmaktadir. Dolayisiyla, BAT ile TEKEL Dagitim arasindaki bdyle bir dagitim
anlasmasi 2002/2 sayili Teblig baglaminda rakip tesebbusler arasinda yapilan bir
anlasma niteliginde dedgildir.

Yaprak Ttin Stokunun Satigina, Opsiyonlanmasina, Bakimina, Depolanmasina ve
Teslimine Dair Sézlesme: Bu sozlesme TEKEL Sigara’nin satisini dizenleyen
sbzlesmenin imza tarihinden itibaren en ge¢ 60 gun icerisinde alicinin yazili olarak
talep etmesi halinde, alici ve TEKEL arasinda imzalanacak olup, 3 yil sure ile gecerli
olacaktir. S6z konusu sdzlesme, TEKEL stokunda bulunan sark tipi yaprak tutln
stoku ile TEKEL tarafindan 2007 yilinda sdzlesmeye baglanmis olan ve teslim
alinmalar Mart-Temmuz 2008 tarihleri arasinda yapilacak olan 2007 mahsult yaprak
tutinun, satin alinmasi ve opsiyonlanmasi ile ilgilidir.

Daha dnceden ifade edildigi uzere TEKEL, sark tipi tatin ihtiyacinin tamamini TEKEL
Yaprak'tan saglamaktadir. TEKEL, flue-cured ve burley tatin Ureten Reytek adli
tesebblste %48 oraninda hissedar olup, bu tesebblsun ¢ogunluk hisselerini JTI
elinde bulundurmaktadir. Halihazirda Reytek, uUrettigi tatanleri, sirket yonetim kurulu
tarafindan belirlenen kar marjinin maliyete eklenmesi sonucu olusan fiyat Gzerinden
sirket ortaklarina (TEKEL ve JTI), hisseleri oraninda satmakta olup, Uguncu kisilere
tutin satmamaktadir. Diger bir ifadeyle TEKEL, TEKEL Yaprak’in yani sira
Reytek’ten de tutin alimi gergeklestirmektedir.

Sozlesme kapsaminda mevcut tatin stokunun yani sira TEKEL tarafindan 2007
yilinda sdzlesmeye baglanmis olan 2007 mahsull yaprak tatin de yer almaktadir.
TEKEL Sigara, 2007-2008 yillarinda Uretilecek tutanler igin yapilan protokol
kapsaminda Uretilmis ttUnlerin satin alinmasi ile Reytek’e kargl sorumludur. Bu da
demektir ki, s6zlesme kapsaminda yer alan 2007 yili mahsulu, Reytek'ten alinan
tutanleri de icermektedir. Bu noktada, BAT’nin, rakibi JTI'in kontrolinde olan bir
tesebbls tarafindan Uretilen tatinleri satin almasinin rekabetgi bir endise yaratip
yaratmayacagi irdelenmelidir. Zira iki rakip tesebblsuin sigaranin en énemli girdisi
olan tatin almi igin bir anlasmaya taraf olmasi, tatin alim pazarinda bir
koordinasyon riskini gindeme getirebilir. Ancak incelenen s6zlesmede boyle bir riskin
dogmasi muhtemel géruinmemektedir.

Bu noktada bahsedilmesi gereken ilk husus, aliciya s6z konusu tutinleri alma ya da
opsiyonlama hakki veren s6z konusu sozlesmenin alicinin istegine bagl olarak
imzalanacak oldugudur. Sozlesme ile BAT ve TEKEL Sigara arasinda uzun dénemli
bir tatin tedariki iligkisi kurulmayacak olup, sadece BAT, TEKEL'in stoklarinda yer
alan tutunlerin yani sira 2007 yih mahsulinu de iceren 3 yillik bir s6zlesmeye taraf
olmaktadir. Ayrica TEKEL Sigara, Reytek’ten bu donem icgin sadece 286 ton burley
tutin satin alacaktir. Bu sbézlesmeyi imzalamis olmasi durumunda dahi BAT,
dogrudan bu alimi gergeklestirme taahhudu altina girmis olmayacaktir. Zira 2007
mahsull yaprak tattn ile ilgili hususlar taraflarin yazili mutabakati ile belirlenecek
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olup, mutabakata varilmamasi halinde TEKEL'in tedarik etme, alicinin ise satin alma
yukumlaligu bulunmayacaktir.

Ozetlemek gerekirse, TEKEL Sigara’nin faaliyetlerinin devamini saglama amaci ile
imzalanmasi planlanan sdzlesmelerden ikisi olan Pazarlama, Satis ve Dagitim
Sozlesmesi'ne ve Yaprak Tatin Stokunun Satisina, Opsiyonlanmasina, Bakimina,
Depolanmasina ve Teslimine Dair Sézlesme'ye BAT’nin taraf olmasinin, mevcut
durumda 4054 sayili Kanun kapsaminda herhangi bir rekabet¢i endise
yaratmayacagi kanaatine varilmigtir.

H.3.3. Strand Investments S.a.r.l (Strand)

Strand, Ozellestirme amaglari dogrultusunda 4.1.2008 tarihinde Luksemburg
kanunlarina tabi olarak kurulmustur. Hisselerinin tamami Fourth Cinven Fonlari’'na
aittir. Bu fonlar, 1987 yilinda kurulmus bir 6zel yatirrm fonu olan Cinven Limited
tarafindan kontrol edilen, Cinven Capital Management (IV) Limited Partnership ve
Cinven Capital Management (IV) Limited tarafindan idare edilmektedir. Cinven
Limited’in hisselerinin tamami 1995 yilinda kurulan Cinven Limited gruba aittir.

Strand’in hissedarlik yapisina asagidaki tabloda yer verilmektedir. Strand ydnetim
kurulu Uyeleri, Yalin Karadogan, Danielle Arendt-Michels ve Benedict Herlinvaux’dan
olusmaktadir.

Tablo 15: Strand’in Ortaklik Yapisi

Hissedar Pay (%)

Fourth Cinven Fund (No.1) 21,6
Fourth Cinven Fund (No.2) 22,6
Fourth Cinven Fund (No.3) 22,4
Fourth Cinven Fund (No.4) 21,4

Fourth Cinven Fund (UBTI) 12

Kaynak: Bildirim Formu

4.1.2008 tarihinde kurulmus olmasi sebebiyle Strand’in herhangi bir ciro bilgisi
mevcut degildir. Diger yandan, Strand’in kontrolini elinde bulunduran Cinven
Limited’'in dunya c¢apinda dolayisiyla Tarkiye'de ilgili Grin pazarinda herhangi bir
faaliyeti yoktur. Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, 2006 vyili itibariyla Cinven
Limited'in dunya c¢apindaki cirosunun yaklasik 40.180.496.414 (kirkmilyar
yuzseksenmilyon dortylizdoksanaltibin dortylzondort) YTL ve Tarkiye sinirlari
icerisinde gergeklestirdigi cironun ise yaklasik 48.871.718 (kirksekizmilyon
sekizylzyetmigbirbin yediyuzonsekiz) YTL oldugu anlasiimigtir.

Strand ihaleyi kazanmasi durumunda %8%5’i Strand’a, %15’i ise anonim girketin
yonetiminde yer alacak Turk gergek Kigilere ait olacak bir anonim sirket kuracaktir.
Kurulacak sirketin ortaklari arasinda yer almasi ve sirkette yonetici olarak gorev
yapmasl kesin olan Turk gergek kisiler Kirsat Kogdag ve Murat Bakircr’dir. Dosya
mevcudu bilgi ve belgeden Kursat Kogdagd’'in PMI'in eski Ortadogu Bolge Yoneticisi,
Murat Bakircr'nin ise JTI'in eski iran Genel Midiirli oldugu anlagilmistir.
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Strand’in ilgili Grin pazarinda faaliyetinin bulunmamasi nedeniyle, TEKEL Sigara’nin
Strand tarafindan devralinmasi pazara yeni giris niteliginde bir islem olacak,
dolayisiyla ilgili pazarda bir yogunlasma dogurmayacaktir. Bu itibarla, bdyle bir islem
sonucu pazarda rekabetci bir endise de giindeme gelmeyecektir. ihale kapsaminda
yer alan ve yukarida BAT icin degerlendirmesi yapilan yan sézlesmelere Strand’in
taraf olmasi durumunda da, pazardaki rekabetin kisittanmayacagl sonucuna
ulasiimistir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

1- Tutin, Tutin Mamulleri Tuz ve Alkol isletmeleri A.S.’nin bagli ortakhigi olan
Sigara Sanayi Isletmeleri A.S.ye ait titin mamulleri Uretim isiyle ilgili
varliklarin British American Tobacco Tutun Mamulleri San. ve Tic. A.$. ve
Strand Investment S.a.r.l. tesebbuslerinden herhangi biri tarafindan bir butin
halinde satis ve mulkiyetin gayri ayni hak (intifa) tesisi yodntemiyle
Ozellegtiriimesi yoluyla devralinmasi igleminin, 4054 sayili “Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun”un 7. maddesi ve 1998/4 sayili “Ozellestirme
Yoluyla Devralmalarin Hukuki Gegerlilik Kazanabilmesi icin Rekabet
Kurumuna Yapilacak On Bildirimlerde ve izin Basvurularinda Takip Edilecek

Usul ve Esaslar Hakkinda Tebli§g” kapsaminda izne tabi olduguna,

2- Adi gecgen teklif sahiplerinin herhangi biri tarafindan gerceklestirilecek
muhtemel devralma islemi sonucunda, ayni Kanun maddesinde belirtilen
nitelikte hakim durum vyaratiimasinin veya mevcut bir hakim durumun
guclendiriimesinin  ve bdylece ilgili pazarda rekabetin 6nemli Olglde
azaltilmasinin s6z konusu olmadigina, bu nedenle bildirim konusu isleme izin
verilmesinde sakinca bulunmadigina

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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