REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2002-3-127 (Devralma)
Karar Sayisi : 03-13/142-69
Karar Tarihi :27.2.2003

A- TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. M. Tamer MUFTUOGLU

Uyeler :Dr. Kemal EROL, Nejdet KARACEHENNEM, A. Ersan GOKMEN,
R. Mufit SONBAY, Kubilay ATASAYAR, Murat GENCER, Mustafa PARLAK,
Rifki UNAL, Tulez BARUTOGLU

B- RAPORTORLER: Hakan SABUNCU, Ali Fuat KOG

C- BILDIRIMDE BULUNAN: - Yildiz Holding A.S.
Davutpasa Cad. No: 10 Topkapi/istanbul
- Mavi-Yesil Kozmetik ve Gida Uriinleri San.
ve Tic. Ltd. $ti.
Abide-i Hurriyet Cad. Sans Apt. No: 271/1
Sisli/istanbul

D- TARAFLAR: -Yildiz Holding A.S.
Davutpasa Cad. No: 10 Topkapi/istanbul

- Murat TOPOGLU

Baltalimani Bostan Sok. No: 11 Sariyer/istanbul
- Hiilya TOPOGLU

Baltalimani Bostan Sok. No:11 Sariyer/istanbul
- Murat OZTURK

Sarigdl Mah. Ordu Cad. No: 132 Gaziosmanpasa/istanbul

E- DOSYA KONUSU: Murat TOPOGLU, Hiilya TOPOGLU ve Murat OZTURK’iin
Mavi-Yesil Kozmetik ve Gida Uriinleri Sanayi ve Ticaret Ltd. S$ti.’nde bulunan
%51 oranindaki hisselerinin Yildiz Holding A.§. tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talebi.

F- DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 13.12.2002 tarih, 5320 sayi; 24.12.2002
tarih, 5472 sayi; 16.1.2003 tarih, 202 sayi; 30.1.2003 tarih, 446 say! ve 31.1.2003
tarih, 481 sayi ile intikal eden bildirim Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblid’in ilgili hukumleri uyarinca
yapilan inceleme sonucunda dizenlenen 31.1.2003 tarih, 2002-3-127/0.1.-03-HS
saylli Devralma On inceleme Raporu 3.2.2003 tarih, REK.0.07.00.00/16 sayili
Bagkanlik Onergesi ile 6.2.2003 tarih, 03-08/91-M sayil Kurul toplantisinda
goOrusulmis ve “Hisse Satis ve Devralma Sdézlesmesi’nin 12. ve 14. maddeleri ile pay
oranlari, ortaklik ve kontrol yapisi konularinda ek galisma yapilarak Kurul gindemine
getirilmesine oy birligi ile karar verilmistir.
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Anilan Kurul Karari geregince, ilgili taraf yetkilileri ile de yapilan gorusmeler
neticesinde hazirlanan 24.2.2003 tarihli Bilgi Notu 24.2.2003 tarih,
REK.0.07.00.00/24 sayili Bagkanlik onergesi ile 03-13 sayili Kurul toplantisinda
goOrusulerek karara baglanmigtir.

G- RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Raporda; basvuru konusu islemin,
4054 sayih Kanun'un 7. maddesine dayanilarak ¢ikartilan 1997/1 sayili Teblig'in
4. maddesi kapsaminda bir devralma oldugu, ancak Mavi-Yesil Kozmetik ve Gida
Uriinleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.'ye ait %51 oranindaki hissenin Yildiz Holding
A.S. tarafindan devralinmasi islemi ile ilgili sektdrdeki yogunlagsma, Urunlerin
nitelikleri ve taraflarin ilgili pazardaki pazar paylari géz 6nune alindiginda bildirim
konusu devir iglemine; Hisse Satis ve Devralma Sézlesmesi’'nin,

1. “Rekabet Yapmama” baslikli 12. maddesinde devredenlere rekabet yasagi
getiren hikme, Ug¢ yil sure ile sinirlama getirilmesi,

2. “Gizlilik” baslikli 14. maddesinde o6ngorulen gizlilik yukimlulagunan rekabet
yasagl suUresine paralel olarak G¢ yillik sureyi asmayacak sekilde
sinirlandiriimasi,

kosullariyla bu duzenlemelerin  devralma isleminin yan sinirlamasi olarak
degerlendirilerek izin verilmesinin uygun olacagi ifade edilmektedir.

H- INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar
H.1.1. ilgili Uriin Pazan

1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesinde ©Ongoérulen unsurlar ve devralma
islemine konu olan faaliyetler g6z 6ntinde bulundurularak, ilgili Urin pazar “biskuvi
ve kek pazari” olarak belirlenmigtir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Cografi pazar; tasima maliyetleri, malin dayaniklihdi, mal dagitim sisteminin
etkinligi, belirli saglayicilar bakimindan tuketici tercihleri ve hatta geleneksel
aliskanlik ve musterilerin damak zevkleri gibi unsurlar incelendiginde homojen bir
yaplya sahip olmalidir. Bu nedenle ilgili cografi pazar “Turkiye Cumhuriyeti Sinirlari”
olarak tespit edilmistir.

H.2. Taraflar
H.2.1. Yildiz Holding A.S.

istanbul'da faaliyet gdsteren Yildiz Holding A.S.'nin ortaklik yapisi Tablo-1'de
gOsterilmigtir.

Tablo 1- Yildiz Holding A.$. Ortaklik Yapisi

; HISSE TUTARI o ; ;
HISSEDARLAR (1000 TL) PAY (%) HISSE MIKTARI
Murat ULKER 3.710.000.000 53 3.710.000.000
Orhan OZOKUR 350.000.000 5 350.000.000
Ahsen OZOKUR 1.750.000.000 25 1.750.000.000
Fatma Betil ULKER 350.000.000 5 350.000.000
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Ali ULKER 350.000.000 5 350.000.000
Omer OZOKUR 245.000.000 3.5 245.000.000
Ahmet OZOKUR 245.000.000 3.5 245.000.000
TOPLAM 7.000.000.000 100 7.000.000.000

Yénetim kurulu Gyeleri ise Murat ULKER (Baskan), Orhan OZOKUR (Baskan
V.), Ali ULKER, Mehmet Yener SONUSEN ve Ahsen OZOKUR'dan olugmaktadir.

Yildiz Holding A.S.’nin grup sirketleri de asagdida sunulmustur:

- Ulker Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

- Anadolu Gida Sanayi A.S.

- Fresh Cake Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

- Biskot Biskuvi Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

- Atlas Gida Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S.
- Rekor Gida Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S.

H.2.2. Mavi-Yesil Kozmetik Ve Gida Uriinleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.
(Mavi-Yesil Ltd. Sti.)

Mavi-Yesil Ltd. Sti. istanbul'da faaliyet gostermekte olup, ortaklik yapisi
Tablo-2'de gosterilmistir.

Tablo 2- Mavi-Yesil Ltd. $ti.'nin Ortaklik Yapisi

; HISSE TUTARI o ; ;
HISSEDARLAR (1000TL) PAY (%) HISSE MIKTARI
Murat TOPOGLU 157.500.000 45 6.300
Hilya TOPOGLU 157.500.000 45 6.300
Murat OZTURK 35.000.000 10 1.400
TOPLAM 350.000.000 100 14.000

Mavi-Yesil Ltd. S$ti. Urin portféyunde yer alan “enerjisi azaltilmig” Grunler,
560 sayili Gidalarin Uretimi Tiketimi ve Denetlenmesine Dair Kanun Hikmiinde
Kararname ve buna bagli olarak yayimlanmis olan gida kodeksi yonetmelikleri
hakimlerine uygun olarak “fason” Uretim seklinde baska firmalarca Mavi-Yesil adina
uretilmektedir. Bildirimde Mavi-Yesil Ltd. Sti. Grlnlerinin “Tlrk Gida Kodeksi Gida
Maddelerinin Genel Etiketleme ve Beslenme Yonunden Etiketlenme Kurallari
Tebligi"’nin 4. maddesindeki tanimlar kisminda “Enerjisi Azaltilmis Gida Maddeleri”
olarak uretildigi belirtiimektedir. Enerjisi azaltilmis gidalar anilan teblig maddesinde;
orjinal gida veya benzeri Urlnlere kiyasla enerji degeri en az %25 olarak azaltiimig
gidalar olarak tanimlanmaktadir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Devralma iglemi

Hisselerinin devri s6z konusu olan Mavi-Yesil Ltd. Sti.'nin %45 hissesine
Murat TOPOGLU, %45 hissesine Hillya TOPOGLU ve % 10 hissesine Murat
OZTURK sahip bulunmaktadir. Hisse Satis ve Ortaklik Sézlesmesi’nde, Mavi-Yesil
Ltd. Sti'ne ait hisselerin %51'inin Yildiz Holding A.S.'ye devredileceg@i, bu devrin
Murat TOPOGLU'nun %23, Hillya TOPOGLU'nun %23 ve Murat OZTURK'in
%5 hisseyi devretmesi seklinde gerceklesecegi belirtiimigtir.
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Sozlegsme'nin 4. maddesine gore sodzlesme tarihi itibariyla Mavi-Yesil Ltd.
Sti'nin nev'i anonim sirket haline donusturtlecek ve sermayesi her biri 1.000.000 TL
nominal bedelli 350.000 adet paya bolinmls olacaktir. Sézlesme’nin "Yonetim
Kurulu Tegkili" baslikli 8.1. maddesinde; esas sozlesme degisikliginden sonra
sirketin yonetim kurulu Gyelerinin Ggunun devralan; ikisinin devredenler tarafindan
aday gosterilerek bes kisiden olusacagi hukme baglanmistir. Anilan sézlesme
maddesinin devaminda, yonetim kurulu toplanti nisabi igin en az dort yonetim kurulu
dyesinin hazir bulunmasinin gerekli ve yeterli oldugu belirtilerek; kararlarin dort
dyenin oy birligi ile alinacagi ifade edilmistir.

Mavi-Yesil Ltd. $ti. hisselerinin %51 oranindaki hisseye tekabul eden kismin
Yildiz Holding A.S.'ye devri ile sirketin karar alma organlarina ve yonetimine Yildiz
Holding A.S.’nin de katilimi dolayisiyla, sirketin kontrol yapisi degisecektir. Sirketin
kontrol yapisinin degismesi nedeniyle, s6z konusu islem 1997/1 sayili Teblid'in
2. maddesi anlaminda bir devralma iglemidir.

Bildirim Formu’nda; ilgili irin pazarinda rekabetin yodun bir sekilde yasandigi
ve ¢ok sayida firmanin faaliyet gosterdigi ifade edilerek Mavi-Yesil Ltd. $ti.'nin pazar
payinin %..... den daha dusiik oldugu belirtiimistir. Ancak, “Rekabet Kurulu’ndan izin

Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig”in 4. maddesindeki
kosullar agisindan yapilan incelemede Yildiz Grubu’na ait Ulker firmasinin biskivi

pazarinda %.....; kek pazarinda ise % .... pazar payina sahip olmasi ayrica;
Mavi-Yesil Ltd. Sti.’nin 2001 yili cirosunun ..............ccoovenee. TL; Yildiz Grubu’nun
CIFOSUNUN iS€ .....vvvvvniiniinainanene. TL olmasi anilan Teblig’in ilgili maddesindeki

kosullari sagladigini ortaya koymaktadir. Bu agidan Murat TOPOGLU, Hiilya
TOPOGLU ve Murat OZTURK’iin Mavi-Yesil Ltd. Sti.’nde bulunan %51 oranindaki
hisselerinin Yildiz Holding A.S. tarafindan devralinmasi islemi 1997/1 sayili Teblig'in
4. maddesi kapsaminda Rekabet Kurulu’nun iznine tabidir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, devralmanin kapsami ve amaglarinin,
Uretiminin baytk ¢ogunlugunu Yildiz Holding grup sirketleri tarafindan fason olarak
gercgeklestiren Mavi-Yesil Ltd. $ti.'nin mali krize girmesi sonucu sirket hisselerinin
satin alinmasi oldugu anlasiimaktadir. Yine dosya mevcudunda yer alan bildirim
formundan; Mavi Yesil markasi altinda yurt i¢ci ve yurt disi pazar igin imalat
yapilacaginin belirtildigi, 6zellikle yurt digi pazarlardan daha fazla pay alinmasinin
hedeflendidi anlasiimistir. Herhangi bir Uretim tesisi olmayan Mavi-Yesil Ltd. $ti.'nin
hisselerinin %51'inin pazarda belli Granler agisindan lider olan Yildiz Holding A.S.
tarafindan devralinmasi; Yildiz Holding A.S. bunyesinde faaliyet gdsteren ilgili Grin
pazarindaki girketlere; Uretim derinliginin artinimasi ve Urdn yelpazesinin
genisletiimesi seklinde tanimlanabilecek fayda saglayacaktir. “Enerjisi azaltilmig
gidalar” tuketici nazarinda “diyet Urunler” olarak tanimlanmaktadir. Dolayisiyla
devralma iglemi ile Yildiz Holding A.$. bu imkana sahip olarak uretim derinligini
artiracak ve bu durumun dogal sonucu olan; tuketiciye sunulan Grin yelpazesi
genigletilmis olacaktir. Devralan agisindan uretim derinligi ve Urin yelpazesinin
gelistiriimesi etkinlik agisindan énemlidir. Dolayisiyla taraflar i¢ pazarin yani sira, dis
pazarda yer almak adina ihracat konusunda devralma sonrasi firma stratejisi
olusturmus olacaklardir.
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Mavi-Yesil Ltd. Sti.'nin 2001 yili satis ve uretim bilgilerinden biskuvi Gretiminin
405 ton, kek Uretiminin ise 171 ton oldugu anlagiimistir. Dosya mevcudu bilgi ve
belgeden Mavi-Yesil Ltd. Sti.'nin gerek kek gerekse bisklvi dretimine iliskin pazar
paylarinin ¢ok kiguk oranlarda oldugu anlasiimaktadir. Dolayisiyla basvuru konusu
devralma islemi; Ulker markasinin gerek biskivi (%.....) gerekse kek (%.....)
aranlerine iliskin olarak pazarda sahip oldugu konumu farklilagstiracak bir etki
yaratmayacaktir. Bu nedenle, devralma sonucunda bir hakim durum yaratiimasinin
veya var olan bir hakim durumun guglendirilerek rekabetin d6nemli dl¢lde
sinirlandiriimasinin s6z konusu olmayacagi, bu baglamda bildirim konusu isleme
4054 sayih Kanun’un 7. maddesi cgercevesinde izin verilmesi gerektigi kanaatine
varilmigtir.

H.3.2. Hisse Satis ve Ortaklik S6zlesmesi’nin Degerlendirilmesi

Hisse Satis ve Ortaklik Sézlesmesi'nin "Gizlilik" bashgi altinda yer alan
14. maddesinde; “Taraflardan biri digerinden aldigi bilgileri, karsi tarafin muvafakati
olmaksizin baskalarina veremez. Taraflardan her biri, sirketin hissedari olma niteligini
kaybettigi ya da anlasmanin sona erdigi veya ydrtrlige girmedigi hallerde bile bu
yukumlilige uymayi taahhtt etmektedir.” hUkmune yer verilmistir. Ayni sekilde Hisse
Satis ve Ortaklik Sozlesmesi’nin "Rekabet Yapmama" basligi altinda yer alan
12. maddesinde; “Devredenler bu cergevede dogrudan ve dolayli sirketle rekabet
teskil eden eylem ve iglem yapmamayi kabul ve taahhit ederler.” hUkmu yer
almaktadir.

Ancak, anilan maddeler bildirimde bulunan taraflarca asagidaki sekilde
degistirilmis ve degerlendirmesi bu degisiklige gore yapiimistir.

Buna gore; "Rekabet Yapmama" baslikli 12. madde; “Devredenler bu
cercevede devralma igleminin Rekabet Kurulu tarafindan onaylanmasindan itibaren
bes (5) yil slresince, ayrica hissedarlik veya ybénetici sifatini tagidiklari siirece
dogrudan ve dolayli olarak girketle rekabet teskil eden eylem ve islem yapmamayi
kabul ve taahhit ederler.” seklinde yeniden duzenlenmistir. Taraflarca 5 yil sureyle
rekabet etme konusunda saticiya getirilen yasaklama gerekgesine iligskin olarak;
faaliyet gosterilen pazardaki kar marjinin duastk ve ilgili teknolojinin yenilenme
suresinin ¢ok yavas oldugunun belirtildigi dosya mevcudundan anlagiimaktadir.
Ayrica gergeklestirilecek devralma isleminden beklenen faydanin elde edilebilmesi
icin 5 yillik rekabet etmeme yasagina gerek duyuldugu da belirtilmigtir.

SOz konusu s6zlesmenin "Gizlilik" baglkh 14. maddesi de: “Taraflardan her
biri digerinden aldigi s6zlesme konusu (rtin ve pazarla ilgili bilgiler ile pazar disindaki
diger ticari sinai ve 6zel hukuk konularina giren bilgileri karsi tarafin muvafakati
olmaksizin igbu devralma igleminin Rekabet Kurulu tarafindan onaylanmasindan
itibaren asgari bes (5) yil siresince, ayrica hissedarlik veya yoénetici sifatini
tasidiklari slirece bagkalarina veremez.” seklinde dizenlenmigtir.

Rekabet yasaginin son haliyle sadece devredenlere getirilmesi ve hisseleri
devredilen girketin faaliyeti ile sinirli olmasi dolayisiyla kapsam yénunden devir icin
zorunlu olan sinirlar dahilinde belirlendigi kabul edilebilecektir. S6z konusu rekabet
yasaginin devredenlere her halde 5 yil boyunca getiriimesi sure bakimindan
devirden beklenilen faydanin elde edilebilmesi i¢in gegmesi gereken ve devir ile

REKABET KURUMU 5




dogrudan ilgili ve gerekli kabul edilebilecek olan sureden fazla oldugu anlasgilmigtir.
Devir alan girket yetkililerince s6z konusu surenin gerekli olduguna iligskin olarak 6ne
surllen; faaliyet gosterilen pazardaki kar marjinin diguk olmasi ve ilgili teknolojilerin
yenilenme suresinin uzun olmasi gerekgeleri de rekabet etmeme yasaginin siresini
5 yila gikarmak icin yeterli degildir. ilgili devralma igleminin sirketin sahibi oldugu
maddi ve gayri maddi varliklar ve ticari marka devrini icermesi, ayrica Yildiz Holding
A.S.nin devir sonrasinda sirkete getirecegdi ve devir sonrasinda da sirket ortagi
olmaya devam edecek olan devredenler ile paylasacagi know-how varlidi nedeniyle
rekabet yasaginin devir isleminin gerceklesmesinden sonraki 3 yillik dénem igin
ongorulmesi ve ilgili maddede bu degisikligin yapilmasi halinde yan sinirlama olarak
degerlendirilerek devralma iglemiyle birlikte izin verilmesinin uygun olacagi
sonucuna ulasiimistir.

Diger taraftan, “Gizlilik” baslikli 14. maddede ise, son haliyle, taraflara
devralma isleminin Rekabet Kurulu tarafindan onaylanmasindan itibaren asgari 5 yil
sure ile ve hissedarlik veya yoOnetici sifatini tasidiklari strece gizli bilgileri
bagkalarina vermeme yukumluliga getirilmektedir. Gizlilik hikmunidn suresinin
rekabet yasaginin slresine paralel olarak 3 yillik slUreyi asmayacak bir sekilde
sinirlandiriimasi halinde bu yukumluluk yan sinirlama olarak degerlendirilebilecektir.

i- SONUC
Yukarida yer verilen bilgiler 1s1ginda;

1. Bildirim konusu iglemin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un
7. maddesine dayanilarak cikartilan 1998/2 sayili Teblig ile degisik 1997/1 sayili
Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblid’in 4. maddesi kapsaminda izne tabi bir devralma olduguna,

2. ligili pazardaki yogunlagma, trinlerin nitelikleri ve taraflarin ilgili pazardaki paylari
g6z dnlunde bulundurularak,

Hisse Satis ve Ortaklik S6zlesmesi’nin,

- “Rekabet Yapmama” baslikli 12. maddesinde devredenlerin dogrudan ve dolayl
olarak Sirket'le rekabet teskil eden eylem ve islem yapmamayi kabul ve taahhut
ettigine iliskin hiUkme, en fazla 3 yil sure ile sinirlama getiriimesi,

- “Gizlilik” baglikl 14. maddesinde 6ngorilen gizlilik yukumlalugunun rekabet yasagi
suresine paralel olarak 3 yillik streyi agsmayacak sekilde sinirlandiriimasi,

halinde, bu duzenlemeler devralma isleminin yan sinirlamasi olarak
degerlendirilerek, bildirim konusu devir islemine izin verilmesine,

QY BIRLIGI ile karar verilmistir.
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