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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

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

B. RAPORTORLER: Hilmi BOLATOGLU, Caglar Deniz ATA

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Seef Foods S.a.r.L.,
Ana Gida Otomotiv ve ihtiyac Maddeleri San. Tic. A.S.
Anadolu Endustri Holding A.S.
Temsilcileri: Dr. Metin KANMAZ
Bagdat Cad. Ogun Sok. No: 1/23 Caddebostan
Kadikdy/istanbul

D. TARAFLAR : Seef Foods S.a.r.L.
2-8 Aveneu Charles Deugaule,
LUXEMBURG L-1653

Anadolu Endustri Holding A.S. _
Ankara Asfalti, Umut Sok. No:12 Igerenkdy/Istanbul

E. DOSYA KONUSU: Ana Gida Otomotiv ve ihtiyag Maddeleri San. Tic. A.S.’nin
%39 oranindaki hissesinin Seef Foods S.a.r.L. adll tesebbus tarafindan
devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 26.11.2008 tarih, 7789 sayi ile giren ve en
son 1.12.2008 tarih ve 7906 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Uzerine, 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 2.12.2008 tarih ve 2008-3-
231/0i-08-HB sayil Birlesme/Devralma Raporu, 3.12.2008 tarih ve REK.0.07.00.00-
120/269 sayili Bagkanlik Onergesi ile 08-71 sayili Kurul toplantisinda goérusilerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da;

- Bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ve 1997/1 sayilh Teblig
kapsaminda izne tabi oldugu,

- Anilan devralma islemi sonucunda ilgili pazarlarda bir hakim durum yaratilmasi ya
da mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi yoluyla rekabetin dnemli Olgclde
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kisittanmasinin s6z konusu olmayacagi anlasildigindan s6z konusu devir islemine
izin verilebilecedgi,
sonug ve kanaatine ulasildidi ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Ana Gida Otomotiv ve ihtiyagc Maddeleri San. Tic. A.S. (Ana Gida)

icecek, otomotiv, kirtasiye, finans, bilisim, saglik ve ambalaj gibi degisik sektérlerde
faaliyet gosteren Anadolu Grubu, Efes Pilsen, Coca-Cola, Adel-Faber Castell, Isuzu,
Kia gibi markalarin Uretim vel/veya pazarlamasini yudratmektedir. Grubun gida
alaninda ilk buyuk yatirrmi Ana Gida’dir. Anadolu Grubu, 2001 yilinda Ana Gida'yi
kurarak Sezai Omer Madra ve Kirlangic markalarini devralmistir. 2008 yilinda ise
Ana Gida Unilever'den Komili markasini devralmis ve bu isleme Kurul, 18.9.2008
tarih ve 08-54/857 sayili Karar ile izin vermistir.

Ana Gida, Kirlangig, Komili ve Sezai Omer Madra markalari altinda, zeytinyagi,
misiryagi ve aygiceg@i yagi Uretimi gerceklestirmektedir. S6z konusu markalar altinda
0zel aromali (kekikli, biberli, sarimsakli) zeytinyagi urinleri, findik yagi ve Kirlangig
Gourmet markasiyla Ust segment zeytinyagi Urunleri de Uretmektedir. Ana Gida’nin
hem yurtici hem yurtdisiI pazarlarda faaliyeti mevcuttur.

Ana Gida’nin faaliyetlerinde ihracat da 6nemli yer tutmaktadir. Ana Gida, Avrupa,
Kuzey Afrika ve Yakindogu yaninda, ozellikle Uzakdodu ve ABD pazarlarina
Kirlangic ve Sezai Omer Madra markali Grinleri “ambalajli-markal” bigimde
sunmaktadir. Bu markalara ilaveten Uzakdogu pazarina hitaben Selena adli marka
yaratiimistir.

Ana Gida’nin zeytinyagdi haricinde zeytinyagindan Uretilmis sabun ve kisisel bakim
aranleri ile diger bitkisel sivi yag pazarlarinda da faaliyeti mevcuttur. Ana Gida’nin
hissedarlik yapisi Tablo 1’de sunulmusgtur.

Tablo 1. Ana Gida’nin Ortaklik Yapisi

Pay Orani

Hissedarlar Hisse Sayisi ( Yaklasik) (%)
Anadolu Endustri Holding A.$. 39.999.995 100,00
Anadolu Motor 2 0,00
Tarbes 1 0,00
ABH 1 0,00
Tuncay Ozilhan 1 0,00
Toplam 40.000.000 100,00

H.1.2. Seef Foods S.a.r.L. (Seef Foods)

islemin devralan tarafinda yer alan Seef Foods 2008 yilinda dosya konusu devralma
islemi icin O6zel olarak kurulmus LUksemburg orijinli bir sirkettir. Sirketin kontrolU
bir sirket tarafindan yonetilen

Bedminster Capital

Management LLC unvanl
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Southeast Europe Equity Fund II (Seef Il) unvanh yatirrm fonunda bulunmakta olup
bildirim formunda hissedarlarinin higbirinin bu fon GUzerinde herhangi bir kontrolinun
bulunmadigi beyan edilmistir. Seef II'nin hélihazirda Turkiye'deki faaliyeti arag
kiralama hizmetleri ile sinirh olup sivi yag pazarinda herhangi bir faaliyeti
bulunmamaktadir’. Seef Il fonunun ortaklik yapisina Tablo 2'de yer verilmistir.

Tablo 2: Seef || Fonunun Ortaklik Yapisi

Hissedarlar Pay Orani (Yaklasik)(%)

Overseas Private Investment Corporation (.....)

European Bank for Reconstruction and Development

EMOF LLC (George Soros) (o)

Industriens Pensionsforsikring

Diger

TOPLAM 100,00

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan

inceleme konusu devralma isleminin konusu olan Ana Gida temel olarak bitkisel sivi
yad alaninda faaliyet gostermektedir. Devralan taraf Seef Foods ve bunu kontrol
eden Seef I'nin Turkiye’de Ana Gida ile gakigsan bir faaliyeti bulunmamaktadir.
28.1.2008 tarih ve 06-04/56-M sayili Kurulu karariyla yayimlanan ligili Pazarin
Tanimlanmasina lliskin Kilavuz’'un 20. paragrafinda; “...inceleme konusu islem, gerek
triin gerekse de cografi agidan olasi alternatif pazar tanimlar ¢ergevesinde rekabet
acisindan endiseler yaratmiyor ya da alternatif tiim tanimlar acgisindan rekabeti
bozucu bir etki s6z konusu oluyorsa pazar tanimi yapiimayabilir.” denmektedir. Bu
cercevede, rekabetci endise dogurmayan ya da yapilabilecek her alternatif pazar
taniminda rekabetci endise doguran durumlarda ilgili pazar belirlenmeyebilecektir. Bu
nedenle dosya konusu igsleme iliskin olarak ilgili GrGin pazari tanimi yapilmasina gerek
olmadigdi kanaatine varilmigtir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar
Taraflarin faaliyet gdsterdikleri cografi pazarlarin értismemesi sebebiyle herhangi bir
rekabetci kaygl yaratmayan devralma islemi bakimindan ilgili cografi pazarin

tanimlanmasina gerek olmadidi sonucuna ulagiimigtir.

H.3.Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

' Seef I'nin selefi konumundaki Seef fonu daha énce Adustos 2003'te Unileverden Yudum'u (Unikom) devralmis
(17.7.2003 tarih ve 03-51/577-253 sayili Kurul karari) 2007 yili mayis ayinda ise Kuveytli NBK (National Bank of
Kuwait) Capital Private Equity’e devrederek (3.5.2007 tarih ve 07-37/393-153 sayili Kurul karari) pazardan
clkmistir.
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H.3.1. Kontrol Degisikligi

Dosya konusu igslem, Seef Foods, Anadolu Endustri Holding ve Ana Gida arasinda
25 Kasim 2008 tarihinde imzalanan “Sermaye Katilim ve Hissedarlik S6zlesmesi”
(Sozlesme) ile dizenlenmigtir. Bu sdzlesmeye gore Ana Gida’ya ait tedavuldeki hisse
sayisi 10.020.000 adet artirilarak toplamda 50.020.000 adede cikarilacak ve sirketin
sermayesi de 82.000.000 YTL’ye yukseltilecektir. Bu islemlerden sonra Seef Foods
sirket sermayesinin % 39’unu temsil eden 31.980.000 adet hisseyi iktisap edecektir.
islem ile birlikte bir adet imtiyazli hisse (B grubu) tahvil edilecek ve Seef Foods bu
hisseye de sahip olacaktir. Tablo 3’'de Ana Gida’'nin islem 6ncesi ve sonrasinda
ortaklik yapilasina yer verilmigtir.

Tablo 3. islem Oncesi ve Sonrasi Ana Gida Ortaklik Yapisi

Devralma Oncesi Devralma Sonrasi
: : Pay Orani ; ; Pay Orani
Hissedarlar | Hisse Sayisi (Yaklasik)(%) Hissedarlar Hisse Sayisi (Yaklasik)(%)
Anadolu Anadolu
Endustri 39.999.995 100 Endustri 50.019.995 61
Holding A.S. Holding A.S.
Anadolu
Motor 2 0 Seef Foods 31.980.000 39
Tarbes 1 0 Anadolu 2 0
Motor
ABH 1 0 Tarbes 1 0
Tuncay
Azilhan 1 0 ABH 1 0
Tuncay
o 1 0
Toplam 40.000.000 100 Ozilhan
Toplam 82.000.000 100

Rekabet Hukuku baglaminda devir islemine dayali bir yogunlasmadan s6z edebilmek
icin devre konu tesebbuUste bir kontrol degisikliginin gergceklesmesi gerekmektedir.
Kontrol degisikligi ise tek bir tesebbusun devre konu girket Gzerinde kontrolu ele
gegirmesi ile olusabilecegi gibi mevcut kontrol yapisinin degismesiyle de ortaya
cikabilmektedir. Dosya konusu olayda Anadolu Endistri Holding’'in  mutlak
kontrolinde bulunan Ana Gida’ya ait hisselerin bir kismi devredilmekte ve Seef
Foods yeni ortak olarak bu hisseleri iktisap ederek azinlik hissedari olmaktadir.
Ancak azinlik hissedarlarina taninan bazi ayricaliklar da kontrol degisikligine yol
acabilmektedir. Bu nedenle inceleme konusu islem sonrasinda kontrolin Anadolu
Grubunda kalmaya devam edip etmedigi ortaya konmalidir.

Ortak kontrol, “ki ya da daha fazla sayida tesebblisiin, bir diger tesebblis lizerinde
dogrudan ya da dolayli bir sekilde uzun streli olarak belirleyici etkiyi uygulama
olanagina sahip olmasi” seklinde tanimlanmaktadir. Ortak kontrolin meydana
gelebilmesi i¢in ana tesebbuslerin hi¢ birinin tek basina karar alma yetkisinin
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bulunmamasi ve ilgili taraflarin iradesinden badimsiz yeni bir iradenin ortaya ¢cikmasi

gerekmektedir. Bu ise su U¢ halde mimkuin olabilmektedir:

- Ana tesebbuslerin esit oy hakkina sahip olmasi veya karar organlarinda esit
uyeyle temsil edilmesi,

- Ana tesebbuslerden bazilarinin azinlik paylarina sahip olmasina ragmen veto
haklarini ellerinde bulundurmasi,

- Oylamalarda ortak hareket edilmesi.

inceleme konusu sdzlesmenin “Yénetim Kurulunun Yapisi” bashkli 5.1. maddesi su

sekildedir:

‘A Grubu hissedarlar, Yénetim Kurulu lyesi olarak se¢mek igin 7 (yedi) kigi atama

hakkina sahip olacaklardir, ve Seef Foods, Sirketin sermaye hissesinin % 7,8 veya

daha fazlasini temsil eden Hisselere sahip oldugu miiddetge, B grubu Hissedarlar,

Yénetim Kurulu Uyeleri olarak segmek igin 2 (iki) kisi atamaya yetkili olacaklardir...”

Bu hukimden de anlasilacagi gibi toplam 9 kisiden tesekkil edecek olan ydnetim
kurulunun yedi Uyesi Anadolu Holding tarafindan ve iki Uyesi ise Seef Foods
tarafindan atanacaktir.

Sozlesmenin “Yonetim Kurulunun Toplanti Nisabi ve Oylama Gereklilikleri” baglikli

5.4. maddesi ise su sekildedir:

“Yénetim Kurulu igin toplanti nisabi, sirasiyla 5 (bes) Yénetim Kurulu lyesi olumlu ve

olumlu oy olacaktir; bununla birlikte, SEEF Foods, Sirketin sermaye hissesinin % 7,8

veya daha fazlasini temsil eden hisselere sahip oldugu sirece, asagidaki hususlar ile

ilgili olarak, her iki B Grubu Yénetim Kurulu Uyesinin mevcut olmasi, olumlu oylari ve
izni agsagidakiler igin gegerli olacaktir’

Bu madde devaminda 6zel karar nisabi aranan haller,

o Sirket sdzlesmesinin degistiriimesi igin yapilacak her turlU teklif,

e Hisse senedi ihraci, ihrag¢ edilmis sermaye Uzerindeki degisiklikler, sirket ici hisse
opsiyon uygulamalari,

e 200.000 Avro’yu asan ancak yillik 1.000.000 Avro’yu asmayan sekilde Istirakler
ile her tarli s6zlesme igine girilmesi,

o Sirketle ilgili herhangi bir birlesme veya konsolidasyon islemleri, aktiflerin veya
sirket hisselerinin énemli bir kisminin satisi, diger bir tesebblsin hisselerinin
veya aktiflerinin dnemli bir kisminin iktisabi,

e 1.500.000 Avro’yu asan her turlG yatirnrm, 1.500.000 Avro’luk bir degerin Uzerinde
Ucuncu taraflar lehine sirket tarafindan herhangi bir garanti ihraci,

o Sirketin, ortak tesebblUsun veya istirakin ortaklik s6zlesmesinin degistiriimesi veya
duzenlenmesi,

e ihtiyari iflasin veya yeniden yapilanma bagvurularinin onayl veya yapilmasi,
sirketin feshi veya diger feshin onaylanmasi

olarak sayilmigtir.

inceleme konusu sdzlesmede yer alan bu diizenleme, azinlik payina sahip olan
tesebblsun veto hakkina sahip olmasi durumuna uymaktadir. Yukarida da yer
verildigi Uzere yodnetim kurulunun tesekklline ve isleyisine dair Sdzlesme’de
dizenlenen hukumler ile Seef Foods tarafindan atanan lyelere gesitli konularda veto
hakki verilmigtir. Kurulca, ortak girisim sirketinin Gst dizey yoneticilerinin atanmasi,
butcenin onaylanmasi, isletme plani ve yatinmlar gibi konulardaki veto yetkilerinin
ortak kontrol tesis ettigi kabul edilmektedir.
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Bu baglamda Soézlesme ile Seef Foods tarafindan atanan yonetim kurulu Gyelerine
(ve dolayisiyla Seef Foods’a) verilen gesitli Gnemli kararlari veto etme yetkisinin Ana
Gida Uzerinde bir ortak kontrol olugmasini sagladigi ve bu seklide devre konu Ana
Gida’nin kontrolunde kalici bir degisiklik meydana getirdigi kanaatine variimistir.

1997/1 sayili Teblig’in 2. maddesinin (c) bendi kapsaminda ortak girisim olarak kabul
edilen haller anilan Teblig’de ongdrulen esiklerin asilmasi durumunda 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi dahilinde yogunlagsma analizine tabi tutulurken, diger haller 4.
madde kapsaminda incelenmektedir. Bu noktada ortak kontrolin varhginin
saptanmasinin ardindan 1997/1 sayilh Teblig anlaminda yogunlagsma dogurucu bir
ortak girisimin s6z konusu olup olmadigini incelemek gerekmektedir.

H.3.2. Ortak Girigim

1997/1 sayilli Teblig'in ikinci maddesinin (c) bendine gobre, “Amaclarini

gerceklestirmek lzere isglicii ve malvarligina sahip olacak sekilde bagimsiz bir

iktisadi varlik olarak ortaya cikan ve taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim

arasindaki rekabeti sinirlayici amaci veya etkisi olmayan ortak girigsimler (joint-

venture)’ birlesme/devralma sayilan hallerden kabul edilmektedir. Bu hikim

dogrultusunda tesebbuUsler arasi bir islemin birlesme veya devralma sayilabilmesi igin

tasimasi gereken unsurlar sunlardir:

- Ortak kontrol altinda bir tesebbusin bulunmasi,

- Ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikmasi,

- Ortak girisimin, taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti
sinirlayici amaci veya etkisinin olmamasi.

inceleme konusu islemin, yukarida ter verilen her (¢ unsuru da tasidi§i dosya
mevcudu bilgi ve belgeden anlasiimigtir. Dolayisiyla islem, 1997/1 sayili Teblig’in
2(c) maddesi kapsaminda ortak girisim niteliginde bir yogunlagsma iglemidir.

H.3.3. Degerlendirme

Dosya konusu islemin 1997/1 sayih Teblig’in 4. maddesinde &6ngorulen esikler
acisindan deg@erlendiriimesi gerekmektedir. Dosya mevcudu bilgi ve belgeden Ana
Gida’nin 2007 yili cirosunun (............ ) YTL oldugu anlagiimistir. S6z konusu
devralma iglemi ile 25 milyon YTLlik ciro esigi asildigindan islem Rekabet
Kurulu’ndan izin alinmasi gerekli bir iglemdir.

4054 sayii Kanun'un 7. maddesinde, “hakim durum yaratmaya veya hakim
durumlarini daha da guglendirmeye ydnelik olarak Ulkenin butiint ya da bir kisminda
herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin dnemli dlglide azaltiimasi
sonucunu” doguracak birlesme ve devralmalar hukuka aykiri kabul edilerek
yasaklanmistir.

inceleme konusu devralma islemi sonrasinda Ana Gida, Anadolu Endstri holding ve
Seef Foods’'un dolayisiyla Seef II'nin ortak kontroline gegecektir. Seef Foods daha
once de deginildigi gibi devralma islemi igin kurulmus 6zel amagcl bir sirket olup
herhangi bir pazarda faaliyeti bulunmamaktadir. Seef Foods’u kontrol eden Seef |l
ise Ozel bir yatirrm fonu olup devre konu Ana Gida ile gakisan pazarlarda bir faaliyeti
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bulunmamaktadir. Bu ger¢cevede ana tesebbuslerin kendi aralarinda filen rekabet
etme durumunda bulunmadiklari anlagiimaktadir.

inceleme konusu devir sézlesmesinin 18. maddesiyle s6zlesme taraflarina sézlesme
suresi boyunca rekabet etmeme yukimluliga getirilmistir. ilgili madde ile taraflar,
Tlarkiye pazarinda dogrudan veya dolayll olarak rekabette bulunmamayi
ustlenmektedirler. Anilan maddedeki dizenlemelerin gecerlilik suresinin, bildirim
konusu devralma islemini duzenleyen ve ortak kontroli saglayan sozlesmenin
yurarliga ile sinirh oldugu belirtilmigtir. Dolayisiyla s6z konusu rekabet yasaginin
devralma islemi ile dogrudan ilgili ve basvuru konusu islemin gercgeklestirilebilmesi
icin gerekli oldugu, bu nedenle yan sinirlama olarak kabul edilebilecedi sonucuna
ulasiimistir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak
cikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni
Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim
durumun guglendirilmesinin ve bdylece rekabetin 6nemli dl¢lide azaltiimasinin s6z

konusu olmamasi nedeniyle isleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



