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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER
Baskan : Dog. Dr. Mustafa ATI_ES(iI_(inci Baskan),
Uyeler : Mehmet Akif ERSIN, Ismail Hakki KARAKELLE Dog. Dr.
Cevdet ilhan GUNAY, Murat CETINKAYA

B. RAPORTORLER: Sahin YAVUZ, Erdem AKTEKIN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Blue Acquisition Holding Corporation
Temsilcisi: Giilperi YORUKER, Sibel YURTTUTAN,
Emre ULCAYLI, Akin KIVRAKDAL
Ahi Evran Cad. Polaris Plaza Kat: 25 D: 89 Maslak/istanbul
D. TARAFLAR : - 3G Capital Partners Ltd.

600 Third Avenue 37th Flor New York /ABD

- Burger King Holdings Inc.Hissedarlari
5505 Blue Lagoon Drive Miami, Florida/ABD

E. DOSYA KONUSU: Burger King Holdings Inc.’in tum hisselerinin 3G Capital
Partners Ltd. tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 17.9.2010 tarih ve 7228 sayi ile giren
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 Teblig”in ilgili hikumleri uyarinca yapilan inceleme sonucu duzenlenen
8.10.2010 tarih ve 2010-3-214/01-10-125.SYA sayili Birlesme/Devralma On inceleme
Raporu, 8.10.2010 tarih ve REK.0.07.00.00-120/449 sayili Baskanlik Onergesi ile 10-
65 sayili Kurul toplantisinda gorasulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da; Bildirim konusu islemin, 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak gikarilan 1997/1 sayili Tebligd
kapsaminda izne tabi bir devir islemi oldugu, bununla birlikte islem sonucunda ayni
Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim
durumun guglendiriimesinin ve bdylece ilgili pazarlarda rekabetin 6énemli Olgclde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilebilecegi, sonu¢ ve
kanaatine ulagildigi ifade edilmektedir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bildirimde bulunan taraf disinda Bahariye Mensucat Sanayi ve Ticaret A.S.
(Bahariye), Ipekis Mensucat T.A.S (lpekis), Yunsa Yunli Sanayi ve Ticaret
A.S.(Yunsa)'den bilgi talebinde bulunulmustur.

H.1.Taraflar
H.1.1. 3G Capital Partners Ltd. (3G Capital)

Devralan 3G Capital yatirrm fonlari vasitasiyla halka acgik sirketlere yatirirm yapan
New York merkezli 6zel bir yatirrm sirketidir. Tlrkiye’de herhangi bir faaliyeti
bulunmayan 3G Capital, 2009 yilinda dinya ¢apindaki faaliyetlerinden .......... TL ciro
elde etmistir. Sirket 12 gercek kisi ortagi tarafindan birlikte kontrol edilmektedir.
Basvuru konusu devralma islemi, sirketin islem icin kurulmus; 3G Special Stituations
Fund II, L.P. ve Blue Acquisition Holding sirketleri araciligiyla tamamina sahip oldugu
Blue Acquisitions Sub Inc. (Blue Sub) vasitasiyla gergeklestirilecektir.

H.1.2. Burger King Holdings Inc (Burger King)

Devredilen Burger King, hem kendisinin bizzat sahibi oldugu hem de franchise
anlasmalari ¢ercevesinde isletilen restoranlar vasitasiyla dinya capinda faaliyet
gOsteren bir fast food hamburger restoranlari zinciridir. Burger King restoranlarinda
agirlikl olarak hamburger, tavuklu veya diger 6zel sandvigler, patates kizartmalari,
alkolsuz icecekler ve diger yan yiyecek Urunleri satilmaktadir. Sirketin 77 Ulkede
1.387’sine kendisinin sahip oldugu 12.174 restorani bulunmaktadir.

Burger King uU¢ kaynaktan gelir elde etmektedir: (1) Sahip oldugu restoranlarda
yapilan perakende satiglar (2) franchise alanlara kiraya verdigi restoranlardan elde
edilen emlak gelirleri ve esas olarak (3) franchise restoranlarinca 6denen franchise
Ucretleri ve rapor edilen satislar Uzerinden hesaplanan lisans Ucretleri.

Burger King’in Turkiye’de kendisine ait bir restorani yoktur. Turkiye’de bulunan 309
Burger King restorani, Burger King ile imzalanan ana franchise sdzlesmesi
kapsaminda munhasiran franchise verme hakkinda sahip olan Tab Gida Sanayi ve
Ticaret A.S. (Tab Gida) tarafindan verilen franchise haklari ¢ergevesinde
isletiimektedir. Tirkiye’den elde edilen franchise gelirleri sirketin isvigre’de yerlesik ve
Avrupa/Orta Dogu franchise igletmelerinden sorumlu bagl ortagi Burger King Europe
GmbH tarafindan tahsil edilmektedir.

Sirketin Turkiye'deki tek istiraki franchise alanlara teknik destek saglamak Uzere
kurulan Burger King Gida Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi (Burger King Turkiye)'dir.
Burger King Turkiye’nin gelirini franchise alanlara verdigi hizmet kargihiginda Burger
King Europe’dan tahsil ettigi Ucretler olusturmaktadir. 2009 yilinda sirket bu
hizmetlerden ......... TL ciro elde etmigtir.

islem sonucunda hisseleri devredilecek Burger King 2002 yilinda The Goldman
Sachs Group, Bain Capital Investors LLC, Artisan Partners Holding LP, FMR LLC ve
TPG Capital yatinm sirketleri ve bu sirketlere bagh fonlar tarafindan Diageo
firmasindan devralinmistir. 2006 yilina kadar sirketin tamami sayilan fonlarin elinde
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iken sirket ayni yilin mayis ayinda halka acilmig ve yatinm fonlarinin sirket
icerisindeki toplam hisseleri %31’e gerilemistir. Mevcut durumda sirketin %10,03’Une
Goldman Sachs Group, Inc.’e bagli yatirim fonlari (bundan bdyle timu i¢in Goldman
Sachs), % 11.1'ine TPG Capital, L.P.’ye bagh yatirrm fonlari (bundan bdyle timu igin
TPG Capital) ve yaklagik % 9.95'ine ise Bain Capital Investors, LLC’ye bagh yatirim
fonlari (bundan bdyle timda i¢in Bain Capital) sahip bulunmaktadir.

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

1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesine goére, devralma islemlerinde devre konu mal
veya hizmetlerle tlketicinin goézinde fiyati, kullanim amaglari ve nitelikleri
bakimindan ayni sayllan mal veya hizmetlerden olusan pazar ilgili Grin pazarini
olusturmaktadir. Dolayisiyla belirli bir Griin ve onunla yuksek ikame edilebilirligi olan
diger Urlnlerden olusan pazar ilgili Grin pazarinin taniminda temel alinmaktadir.

Burger King dunyanin en énemli fast food restoran isletmecilerinden biridir. Fast food
restoranlari, bu restoranlarda servis edilen UrUnlerin gesitleri, hazirlanig-sunus
bicimleri ve fiyatlarinin gorece dusik olmasi nedenleriyle geleneksel restoranlardan
ayrilmaktadir. Pazarda, genellikle franchise yoluyla faaliyet gosteren zincir
restoranlarin (Burger King, McDonald’s, Arby’s, Kentucky Fried Chicken, vb.) yani
sira bagimsiz restoranlar (doner veya hamburger satan yerel firmalar, vb.) da
bulunmaktadir

Fast food restoranlari pazarinin; zincir fast food restoranlari ve zincir olmayan fast
food restoranlari olarak alt pazarlara ayrilip tartisiimasi mimkuandur. Zincir fast food
restoranlari, zincire dahil farkli restoranlar arasinda belirli bir servis kalite
standardinin oturtulmasi ve tum restoranlarda hemen hemen ayni tatta ve
bilesimdeki menuler sunulmasi gibi bilinirligi yiksek markalara 6zgu avantajlara sahip
olabilmektedir. Zincir olmayan fast food restoranlari ise sunulan Urunler ve servis
sekillerinde daha esnek davranabilme vyoluyla belirli bir tuaketici baghhg:
yaratabilmektedir. Ozelikle zincir fast food restoranlarinin standartlagsmanin katkisi ve
yardimiyla kendilerine bagli bir tlketici grubu olusturmakta basarili olduklari
sOylenebilecektir. Ancak mevcut dosya kapsaminda bu bigimde bir ayristirmaya
gidilmesine gerek yoktur. Bu nedenle dosya kapsaminda ilgili Gran pazar ‘fast food
restoranlari pazari’ olarak tanimlanabilecektir.

Bununla beraber, ilgili Pazarin Tanimlanmasina lliskin Kilavuz’'un 20. maddesinde
“inceleme konusu iglem, gerek (rlin gerekse de cografi agidan olasi alternatif pazar
tanimlan gergevesinde rekabet agisindan endigeler yaratmiyor ya da alternatif tiim
tanimlar acgisindan rekabeti bozucu bir etki s6z konusu oluyorsa pazar tanimi
yapilmayabilir.” denilmektedir. Bu noktadan hareketle, ilgili isleme yoOnelik
yogunlagma analizinde pazar taniminin yapilacak degerlendirmeleri degistirmeyecegi
kanaati ile dosya kapsaminda kesin bir ilgili Grin pazari tanimi yapilmasina gerek
duyulmamistir.



160

170

180

190

200

10-65/1361-503

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

TUm restoranlar gibi fast food restoranlarinin da bulunduklari il disinda yerlesik
tuketiciler tarafindan talep gérme ihtimali dusuktlr. Buna ek olarak ¢ogu restoranin
faaliyet alaninin kurulu oldugu ilin belirli bir alt cografi alani ile sinirli oldugunun da
sOylenmesi mumkundur. Burger King'in Turkiye’de 44 ilde restoranlari bulunmaktadir.
Bu nedenle ilgili cografi pazarin Burger King'in faaliyette oldugu il 6zelinde hatta bu
illerin ulasim ve yerlesim kosullarina gore daha alt bdlgeleri olarak tanimlanmasi
mumkinse de islemin tanimlanabilecek tum olasi cografi pazarlar bakimindan
yogunlasma etkisi bulunmadigindan kesin bir tanim yapilmasina gerek olmamakla
birlikte, cografi pazar Turkiye olarak tespit edilmistir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Bildirim konusu iglem, 3G Capital’'in, dolayli olarak tam kontroline sahip oldugu Blue
Sub araciligiyla Burger King’i kontroll kendisine gegecek sekilde ve mumkuin olan en
yuksek hisse oraniyla devralmasina iliskindir. Devralma tedavildeki adi hisselerin
tamamini satin almaya yonelik 3G Capital tarafindan yapilan bir ihale teklifi seklinde
gerceklestirilecektir. isleme yonelik olarak 3G Capital'in bagl ortakliklari olan Blue
Sub ve Blue Acquisition Holding Corporation ile Burger King arasinda 2 Eylul 2010

tarihinde “Birlesme S6zlesmesi” imzalanmistir. ....... Ticari sir..........
Taraflar arasinda imzalanan birlesme s6zlesmesi uyarinca . ....... Ticari sir..........
birlesme ile gergeklestiriimesi kararlagtiriimistir. . ....... Ticari sir..........

Bildirime konu iglem ile U¢ yatirim fonu tarafindan kontrol edilen Burger King'in tam
kontrolli 3G Capital’a gegecektir. islem sonucunda Burger King'in mutlak kontroliinin
3G Capital’a gegecek olmasindan dolayi, bildirim konusu islem 1997/1 sayili Teblig’in
2. maddesi anlaminda bir devralma iglemidir.

Ayni Teblig'in 4. maddesine godre birlesme veya devralmayl gergeklestiren
tesebbuslerin, Glkenin tamaminda veya bir bélimande ilgili Grin piyasasinda, toplam
pazar paylarinin, piyasanin %25’ini agsmasi halinde veya bu orani agmasa bile toplam
cirolarinin 25 milyon TL’yi asmasi halinde Rekabet Kurulundan izin alinmasi
zorunludur.

Burger King Turkiye’'deki franchise verme hakkini ana franchise sozlesmesi ile
munhasiran Tab Gida’ya devretmigtir. Tab Gida tarafindan ana franchise s6zlesmesi
uyarinca ortaya c¢ikan franchise Ucretleri ise Isvigre’de Kurulu Burger King Europe’a
0denmektedir. Bu o6demelerin toplami 2009 hesap yili igin ......... TL olarak
gerceklesmistir. Buna ek olarak sirketin Turkiye'deki tek igtiraki olan Burger King
2009 yilinda ....... TL ciro elde etmistir. islemin izne tabi olup olmadigini belirlemede
franchise ve hizmet gelirlerinden olusan bu iki cironun (ve buna bagli hesaplanacak
pazar payinin) toplaminin ....... Teblig’'de 6ngorulen esikler karsisindaki durumuna
bakilmasi gerektigi ileri surulebilirse de pazarin bakilmasi gereken esas seviyesi
franchise hakkinin kullanildigi pazar olmalidir.

Bu dogrultuda, Turkiye genelinde fast food pazarinda yer alan tesebbuslerin yaklasik
pazar paylarina Tablo 1’de yer verilmektedir.
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Tablo 1 — Fast food Restoranlari Pazari

Marka Adi Pazar Payi (%)

Burger King

McDonald’s

Dominos’s Pizza

Kentucky Fried Chicken

Kofteci Ramiz

Popeye’s

Hacioglu Restoranlari

Sultan Ahmet Koftecisi

Simit Sarayi

Diger

TOPLAM 100

Kaynak: Bildirim formu

Tablodan, Burger King'in ilgili Urin pazarinda ............. ile lider konumda oldugu
anlasiimistir. Dolayisiyla Teblig'in 2. maddesinde belirtilen pazar payi esigi
asildigindan, bildirim konusu devralma iglemi cirodan badimsiz olarak Rekabet
Kurulu’nun iznine tabidir.

Burger King'in tam kontrolinin 3G Capital’a gegecegi bildirime konu iglemin,
devralan tesebblsun Tuarkiye’de herhangi bir pazarda dogrudan veya dolayh bir
faaliyetinin bulunmamasi nedeniyle bir yogunlasma dogurmayacagi ve dolayisiyla
herhangi bir pazarda hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun
guclendirilmesinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

. 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 Tebli§g” kapsaminda izne tabi olduguna, igslem sonucunda ayni
Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut bir
hakim durumun guglendirilmesinin ve boylece rekabetin nemli dlgide azaltiimasinin
s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar
verilmigtir.



