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E. DOSYA KONUSU: Etap Tarim ve Gida Uriinleri Ambalaj Sanayi ve Ticaret
A.S$.nin sermayesinin 1/3’inin Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayi A.S. ve
1/3’inin Burlingtown LLP tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 20.8.2009 tarih ve 5871 sayi ile giren ve
en son 2.10.2009 tarih ve 7092 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Gzerine, 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 5.10.2009 tarih ve 2009-3-
171 /OI-09-AT sayili Birlesme/Devralma Raporu, 9.10.2009 tarih ve REK.0.07.00.00-
120/316 sayili Baskanlik Onergesi ile 09-47 sayili Kurul toplantisinda goérusilerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GéRU$U: ilgili Rapor'da; Etap Tarim ve Gida Urinleri
Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.$.’nin sermayesinin 1/3’'inin Anadolu Efes Biracilik ve
Malt Sanayi A.S. ve 1/3’inin Burlingtown LLP tarafindan devralinmasi iglemi
neticesinde, Etap Tarim’in bir ortak girisim sirketi haline donustirilmesi isleminin,
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- 1997/1 sayili Teblig’in 2. maddesinin ¢ bendinde sayilan unsurlarin hepsini tasidigi,
bu nedenle anilan iglemin 1997/1 sayili Teblig kapsaminda birlesme/devralma
sayllan hallerden biri oldugui;

- Bildirime konu islemin, 1997/1 sayili Teblid’'in 4. maddesinde 6ngorulen esikleri
asmasi nedeniyle Rekabet Kurulu iznine tabi oldugu;

- islem ile belirlenen ilgili pazarlarda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi gercevesinde
yeni bir hakim durumun yaratilmasinin veya mevcut bir hakim durumun
guglendirilerek, rekabetin 6nemli dlgude sinirlandirilmasinin s6z konusu olmamasi
nedeniyle isleme izin verilebilecegi,

- Bildirime konu isleme iliskin Protokol’'iin “Rekabet Etmeme Taahhudu” baslikli 1.
maddesinde yer alan ve ana sirketlere ortak girisimin sona ermesinden sonraki 2
yillik dénem icin rekabet etmeme yukumlugu getiren hukmun, yan sinirlama olarak
kabul edilemeyecegi ve uygulanamayacagi,

sonug ve kanaatine ulasildidi ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Anadolu Efes Biracilik ve Malt San. A.S. (Efes)

Efes, Turkiye, Rusya, Bagimsiz Devletler Toplulugu ve Glney Dogu Avrupa
Ulkelerinin olusturdugu bir cografyada bira, malt ve alkolsiz igecek Uretimi ve
pazarlamasi yapan bir sirketler sistemi olan Efes igcecek Grubu'nun ana sirketidir.
Efes, istirakleri ve bagli ortakliklari ile birlikte, Anadolu Endustri Holding A.$.'nin
icecek sektoriindeki faaliyetlerini yiriiten Efes icecek Grubu’nu olusturmaktadir.

Efes, Turkiye bira pazarinda hakim tesebbus olmasinin yani sira; Turkiye, Orta Asya
ve Ortadogu'da toplam 6 Ulkede yurittigu Coca-Cola operasyonlari ile alkolsiz
icecek sektdrinde de faaliyet gostermektedir. Efes’in meyve suyu konsantreleri ve
pureleri alaninda faaliyeti yoktur, ancak sirketin ortak girisim sirketlerinden Coca-Cola
icecek A.S., meyve suyu alaninda “Cappy’ markasiyla faaliyet gostermektedir.
Efes’in  toplam faaliyetlerinden elde ettigi 2008 vy  cirosu...........

Efes’in yonetim kurulu Gyeleri; Tuncay Ozilhan (Bagkan), ibrahim Yazici, Siileyman
Vehbi Yazici, Tulay Aksoy, Gulten Yazici, Hulya Elmalioglu, Metin Ecevit, Rasih
Engin Akgakoca, Dr. Yilmaz Argiden, Cem Kozlu ve Ahmet OJuz Ozkardes’ten
olugsmakta olup, hissedarlik yapisina Tablo 1’de yer verilmigtir.

Tablo-1: Efes’in Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
Anadolu Endustri Holding 7,84
Yazicilar Holding A.S. 30,91
Ozilhan Sinai Yatirm A.S. 17,54
Halka Acik Kisim ve Diger 43,71

H.1.2. Etap Endustri ve Yatirnm Holding A.S. (Etap Endiistri)

1997 yilinda kurulan Etap Endustri, Etap Tarim ve Gida Uriinleri Ambalaj San. ve
Tic. A.S. ile gida sanayinde, Etap Makine Kalip ve Plastik Sanayi A.$. ile plastik
sanayinde ve Etapak Ambalaj Sanayi ve Tic. A.S. ile baski ve ambalaj sanayinde
faaliyet gostermektedir. Etap Endustri’nin 2008 yili faaliyetlerinden elde ettigi toplam
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geliri .ooovviiii STTTTTTTIVPTI YTL'dir. Etap Endustri'nin yonetim kurulu
uyeleri; Ahmet Cemal Ozgoérkey (Baskan), Armagan Ozgodrkey ve Ali Hakan
Sumerval’dan olugmakta olup. hissedarlik yapisina Tablo 2'de yer verilmistir.

Tablo-2: Etap Endustri’nin Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani(%)
Ozgdrkey Holding A.S. 86,29
Ahmet Nevzat OZGORKEY 13,71
Diger 0,00

H.1.3. Burlingtown LLP. (Burlingtown)

Burlingtown, dinyanin cgesitli yerlerinde mandalina, limon ve portakal gibi
turuncgillere iliskin meyve suyu konsantresi Uretimi gergeklestirmektedir. Sirketin
Tarkiye'de herhangi bir faaliyeti bulunmamakla birlikte, 2008 yili faaliyetlerinden elde
L= I o
YTL'dir'. Hissedarlik yapisina Tablo 3'de yer verilen Burlingtown’in yénetim kurulu
bulunmamakta olup, sirket hissedarlarinin timu imza yetkisine sahiptir.

Tablo-3: Burlingtown’in Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
Jose luis Cutrale 35
Rosana Cutrale 35
Jose luis Cutrale Junior 10
Jose Henrique Cutrale 10
Gabriela Cutrale 10

H.1.4. Ortak Girisim: Etap Tarim ve Gida Uriinleri Ambalaj Sanayi ve Ticaret
A.S. (Etap Tarim)

1974 yilinda kurulmus olan Etap Tarim, Mersin' de 30.000 m? si kapali olmak {izere,
toplam 100.000 m?lik alanda, meyve piiresi ve meyve suyu konsantresi ireten bir
sirkettir.

Etap Tarim'in tedarikgileri meyve Ureticiligi yapan ciftciler, konsantre Uretiminde
kullanilan kimyasallarin Ureticileri ve bu ise 6zel ambalaj saglayan tesebbuslerdir.
Musterileri ise nihai meyve suyu Ureticileri, meyve 06zultlerini kullanan firmalar
(dondurma, tath dreticileri) ve otelcilik sektorine yonelik o6zel icecek Ureten
firmalardir. Etap Tarim'in 2008 vyilinda elde ettigi toplam ciro ...........
......... YTL'dir. Ozgérkey Ailesi’nin kontroliinde bulunan Etap Tarim’in devralma
islemi dncesindeki hissedarlik yapisina Tablo 4’te yer verilmistir.

Tablo-4: Etap Tarim’in Hissedarlik Yapisi (Devralma islemi Oncesi)

Hissedarlar Hisse Orani (%)
Etap Endustri ve Yatirm Holding A.S. 94,0
Etap Makine Kalip ve Plastik A.S. 6,0
Ahmet Nevzat OZGORKEY 0,0
Lale OZGORKEY 0,0
Ahmet Cemal OZGORKEY 0,0
Armagan OZGORKEY 0,0
Ozlem OZGORKEY 0,0
Ali Hakan SUMERVAL 0,0

12008 yili ortalama ddviz kuru esas alinarak elde edilen rakamdir.
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H.2. ilgili Pazar
H.2.1. Pazara iliskin Genel Bilgiler

Tirk Gida Kodeksi’nin 2006/56 sayili Meyve Suyu ve Benzeri Uriinler Tebligi’ne gore
meyve suyu; saglam, olgun, taze veya sodukta muhafaza edilmis meyvelerden, tek
meyveden veya daha fazla meyvenin karisimindan elde edilen, elde edildigi meyve
ve meyvelerin karakteristik renk, aroma ve tadina sahip, fermente olmamis ancak
fermente olabilen urinl ifade etmektedir. Halk arasinda meyve suyu ve benzeri
iceceklerin tumu icin “meyve suyu” kavrami kullanilsa da s6z konusu icecekKler,
meyve oranina gore farkli kategorilere ayriimakta olup, Turk Gida Kodeksi'ne uygun
olarak bu alanda asagidaki 4 kategori tanimlanmigtir:

Meyve suyu (% 100 oraninda meyve)
Meyve nektari (%25 - %99)

Meyveli icecek (%10 - %24)

Aromali icecek (%10’dan az)

Meyve suyu ve benzeri Urtnlerin (bu noktadan sonra meyve suyu) uretiminde meyve
once konsantreye ve/veya pureye islenmektedir. Gerek meyve suyu konsantresi
gerekse de meyve plresi, meyve suyu Uuretiminde ana hammadde niteligi
tasimaktadir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden; 2009 yil itibariyla Turkiye’de meyve suyu
endustrisinde aktif firma sayisinin 37 oldugu anlasiimistir. Sektérde hem meyve suyu
hem de konsantre/plre Uretimi gergeklestirerek dikey butunlesik bir yapi sergileyen
10 firma bulunmaktadir. Diger yandan 37 firmanin, 13’0 sadece meyve suyu, 14’U ise
sadece konsantre/pure Uretimi alaninda faaliyet gdstermektedir. Tablo 5’te ilgili
firmalara ve faaliyet alanlarina yer verilmistir:

Tablo-5: Meyve Suyu Endustrisindeki Firmalar ve Uretim Dallari (2009)

Firma Oriin Firma Oriin

AK GIDA (ULKER, iCiM) MS* | KONFRUT KP
AKMAN (ERSU/GOLDEN) KP+MS | LIMKON KP
AOC MS | MAVIDENIiZ KP
ARISU KP | MEYKON KP
AROMA KP+MS | OGUZ (BANi, DAREN) KP+MS
ASLANOBA (JUSS) MS | PENKON KP
ASYA KP | PINAR MS
AYTAC MS | TAMEK KP+MS
COCA-COLA (CAPPY) MS | TARGID KP
DIMES KP+MS | TASKOBIRLIK MS
DOHLER KP | TAT MS
ELITE NATUREL MS | TUNAY KP
ELMASU KP | TURKER KIMYA KP
ETAP KP | UNIT BIYOTEKNOLOJI KP
FRIGOPAK (SUN PRIDE) KP+MS | VITAMINGO MS
GETA (EXOTiC) MS | WILD (CAPRI SUN) MS
GOKNUR (DROPS) KP+MS | YORSAN MS
GULSAN (MEYSU) KP+MS | YUMMY KP+MS
KIZIKLI (NETTO) KP+MS

*MS: Meyve Suyu, KP: Konsantre ve/ veya Plure
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H.2.2. ilgili Uriin Pazar

ilgili Pazarin Tanimlanmasina iliskin Kilavuz’'da 1997/1 sayili Tebli§’e atifta bulunarak
ilgili Grin pazarinin tespitinde dikkate alinacak unsurlar belirtiimektedir. Buna gore
ardn pazarinin tespitinde tuketicinin gézunde fiyati, kullanim amaglari ve nitelikleri
bakimindan ayni sayilan mal ve hizmetlerden olugsan pazar dikkate alinmakta, ayrica
tespit edilen pazar etkileyebilecek diger unsurlar da degerlendirilebilmektedir.

Basvuru konusu islem neticesinde bir ortak girisim sirketi haline gelecek olan Etap
Tarim; meyve puresi ve meyve suyu konsantresi uretmektedir. S6z konusu UrlUnlerin
tamami meyve suyu ve benzeri igeceklerin Uretiminde ara drin olarak
kullaniimaktadir. Konsantre ve pure Uretiminde kimi meyvelerin agirhginin yiksek
oldugu gorulmektedir. Bazi meyveler konsantre bazi meyveler de pure uretimi icin
uygun gorulmektedir. Ancak sektordeki firmalar sadece belirli bir meyveden ilgili ara
urinleri elde etmemekte, genel olarak islenmeye uygun bircok meyve ile Urlan
portfoylerini gesitlendirmektedir. Bunun yani sira bu pazardaki talebin énemli bir
kismini olusturan meyve suyu ve benzeri igeceklerin Ureticileri de sadece belirli bir
meyve pulresi veya meyve suyu konsantresine yodnelmemekte, genel olarak
alimlarinda birden fazla meyve c¢esidine yer vermektedir. Bu bakimdan islemin
etkilerinin genel olarak “meyve suyu konsantresi ve meyve plresi pazar’’ igin
incelenmesi yerinde olacaktir.

Meyve suyu konsantresi ve meyve puresi pazari bakimindan alt pazar niteligi
sergileyen meyve suyu ve benzeri igecekler pazarinda, islem taraflarindan Efes'in,
Coca-Cola icecek A.S.deki ortak kontrolii araciligiyla faaliyet gosteriyor olusu,
islemin bu pazarda da etki dogurmasina yol agacak niteliktedir.

Coca-Cola igecek A.S.nin dikey anlasmalarinin muafiyet incelemesine konu edindigi
10.9.2007 tarih, 07-70/864-327 sayili Kurul kararinda; meyve suyu, meyve nektari ile
meyveli ve aromall igecekler pazarina iliskin ilgili Grin pazar tespitinde, bu Urln
gruplarin farkl bir Grin pazari olusturup olusturmadigi ele alinmistir. Bu kapsamda
yapilan degerlendirmede, “meyve suyu ve nektar’” ve “meyveli icecekler’in, fiyat
dluzeyleri ve tuketici gézundeki algilaniglariyla birbirinden farkhlastigi; meyve igerigi
dusuk olan “meyveli icecekler’in ucuz olmalari dolayisiyla agirlikli olarak yerinde
tuketim noktalarinda tercih edildigi ve susuzlugu giderme 0Ozelligi ile 6n plana ¢iktigr;
‘meyve suyu ve meyve nektarlari’nin ise meyveli iceceklere gére daha pahali oldugu
ve besleyici ozellikleriyle 6ne ¢iktigi tespitlerinde bulunulmustur. Bu bakimdan ilgili
kararda meyve suyu, nektari ve meyveli igceceklerin; “meyve suyu ve nektarr’ ile
“‘meyveli icecek” alt pazarlarindan olusan bir ilgili Grin pazari olarak tanimlanmasi
gerektigi sonucuna ulagiimaktadir. Bildirime konu “meyve suyu konsantresi ve meyve
plresi” pazarinda gergeklestirilen islem ise bahse konu edilen s6z konusu kararda
tanimlanan her iki alt pazar bakimindan da etki dogurur niteliktedir.

islemin rekabetci etkilerinin, gerek “meyve suyu konsantresi ve meyve piiresi pazari”
gerekse “meyve suyu ve nektarr’ ile “meyveli icecek” alt pazarlarindan olusan ilgili
urln pazari bakimindan incelemesi gerekmektedir. Ancak bu noktada ilgili Pazarin
Tanimlanmasina lligkin Kilavuz’un 20. maddesine deginmek gerekmektedir. ilgili
maddede “...inceleme konusu islem, gerek (riin gerekse de cografi agidan olasi
alternatif pazar tanimlari ¢ergevesinde rekabet agisindan endigeler yaratmiyor ya da
alternatif tim tanimlar agisindan rekabeti bozucu bir etki s6z konusu oluyorsa pazar
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tanimi yapilmayabilir.” denilerek, alternatif pazar tanimlari cergevesinde islem
rekabetci endise yaratmiyorsa Kurul'un ilgili pazar tanimlamayabilecedi ifade
edilmektedir. S6z konusu Kilavuz’'un ilgili hikminden hareketle, bildirime konu
islemin etkilerinin incelendigi alternatif pazar tanimlarinda basvuruya konu
devralmanin rekabeti bozucu bir etki yaratmayacak olmasi nedeniyle; islem
bakimindan kesin bir ilgili Grin pazari tanimi yapilmasina gerek olmadigi kanaatine
variimistir.

H.2.3. ilgili Cografi Pazar

llgili Grinlerin tim Tirkiye'de dagitiminin yapildigi ve Ulke genelinde rekabet
kosullarinda bolgeler bazinda belirgin farklilklar olmadidi dikkate alinarak yukarida
islemin etkilerinin degerlendirilecegdi her iki ilgili Grin pazar bakimindan, ilgili cografi
pazar “Tirkiye” olarak belirlenmistir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Ortak Girisimin Niteligi

Bildirime konu iglem kapsaminda; Etap Endustri, Efes ve Burlingtown arasinda
9.1.2009 tarihinde bir Hisse Satin Alma Soézlesmesi (Hisse Soézlesmesi)
imzalanmistir. Hisse Sozlesmesi ile taraflar, Etap Endustri'nin sahip oldugu Etap
Tarim hisselerinin 1/3’4nun Efes, 1/3’Gnun Burlingtown tarafindan devralinmasi
neticesinde, Etap Tarim’in bir ortak girisim sirketine doénustarilmesi konusunda
mutabik kalmaktadir. Hisse Soézlesmesi’ne gore devralma islemi sonrasi Etap
Tarim’in hissedarlik yapisina Tablo 6’da yer verilmistir.

Tablo-6: Etap Tarim’in Devir islemi Sonrasi Olusan Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
Etap Endustri ve Yatirm Holding A.S. 27,3
Etap Makine Kalip ve Plastik A.S. 6,0
Ahmet Nevzat OZGORKEY 0,0
Lale OZGORKEY 0,0
Ahmet Cemal OZGORKEY 0,0
Armagan OZGORKEY 0,0
Ozlem OZGORKEY 0,0
Ali Hakan SUMERVAL 0,0
Anadolu Efes Biracilik ve Malt San. A.S. 33,3
Burlingtown LLP (Cutrale) 33,3

Sirketin devralma islemi sonrasinda yonetim kurulu Uyeleri 9 kisiden olusacaktir.
Bunlar; Tuncay Ozilhan (Efes), Mehmet Hursit Zorlu (Efes), Alejandro Jimenez
Fonseca (Efes), Cemal Ozgorkey (Etap), Armagan Ozgdrkey (Etap), Ali Hakan
Sumerval (Etap), Jose Luis Cutrale (Cutrale), Jose Luis Cutrale Junior (Cutrale),
Jose Henrique Cutrale (Cutrale)’den ibarettir. Sirket i¢ denetgileri ise Efes tarafindan
atanan Mentes Albayrak, Etap Endustri tarafindan atanan Mehmet Caltekin ve
Burlingtown tarafindan bildirilen bir kisiden olusacaktir.

Hisse Sozlesmesi'nin ekinde yer alan Etap Tarim’a ait sirket ana sozlesmesinin
degistiriimesine dair notlar (Ana Sézlesme), kurulacak ortak girisimin hissedarlik ve
yonetim yapisina ve sirketle ilgili diger hususlara iliskin dizenlemeler igcermektedir.
Hisse Sodzlesmesi'nin imzalandigi tarihte taraflar arasinda ayrica bir Protokol
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imzalanmis olup, s6z konusu protokol rekabet etmeme taahhidu ve sirketin yonetimi
konularinda hukumler icermektedir.

H.3.2. 1997/1 sayili Teblig Kapsaminda Degerlendirme

1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesinin (c) bendine goére; “Amaclarini gerceklestirmek
lizere isglicii ve mal varligina sahip olacak sekilde bagimsiz bir iktisadi varlik olarak
ortaya ¢ikan ve taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti
sinirlayici amaci veya etkisi olmayan ortak girisimler (joint venture)”tesebbusler arasi
birlesme ve devralma olarak kabul edilmektedir.

Bu tanim cercevesinde bir ortak girisimin 1997/1 sayili Teblig kapsaminda bir
birlesme ve devralma sayilabilmesi igin asagida sayillan U¢ unsurun birlikte
gerceklesmesi gerekmektedir:

- ortak kontrol altinda bir tesebbustn bulunmasi,

- ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢gikmasi,

- ortak girisimin, taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti
sinirlayici amaci veya etkisinin olmamasi, bir baska deyisle rekabetgi davraniglarin
koordinasyonuna yol agmamasi.

H.3.2.1. Ortak Kontrol

Bildirime konu iglem ile Etap Tarim hisselerinin 1/3'G Efes, 1/3’4 Burlingtown
tarafindan devralinacaktir. Hisselerin geri kalan 1/3’luk kismi Etap Endustri ve bagli
oldugu Ozgérkey Holding'in kontroliindeki Etap Makine Kalip ve Plastik A.S. ile
Ozgorkey Ailesi bireyleri elinde bulunmaktadir®. Béylelikle islem sonrasi Etap Tarim
hisselerinin %33,3’erlik pargalarinin her biri Efes, Burlingtown ve Etap Endustri’nin
kontrolinde olacaktir.

Devralma sonrasi sirketin yonetim kurulu 9 kisiden olusacaktir. Taraflar arasinda
imzalanan Protokol’in “Sirketin Yénetimi’ baghkli 3. maddesinin yonetim kuruluna
dair ilk bendinde, 9 Gyenin kimler tarafindan belirlenecegine iligkin olarak hissedarlik
oraninin esas alindigi goértlmektedir. Dizenleme uyarinca, sirket hissedarlarinin her
birinin (i) sirket esas sermayesinin %11’inden ya da (ii) bir kismi satis veya devir
yapilmasi halinde bu %11’in ¢cogunlugundan olusan her kismi i¢in yonetim kuruluna
bir Uye tayin etme haklari bulunmaktadir. Bu kapsamda devralma sonrasi Etap
Tarim’'in hissedarlik yapisi dikkate alindiginda, 9 dyeli yonetim kurulunun; 3’ Etap
Endustri, 3’4 Efes, 3’0 de Burlingtown tarafindan atanacaktir. Dolayisiyla iglem
taraflari hem Etap Tarim’'in sermayesinde, hem de yonetim kurulunun tayininde esit
oranda paya sahiptir.

Yonetim kurulunun esit sayida atanmis Uyeden olusmasi, ortak kontrolin varligini
gOstermeye tek basina yeterli degildir. Bu noktada, Etap Tarim’'in Ana
Sozlegsmesi’nde yonetim kurulu kararlarinin nasil alinacagina iligkin getirilen
esaslarin incelenmesi gerekmektedir. Ana Sézlesme’nin 9. maddesi yonetim kurulu
toplantilarinda nisap ve c¢ogunluk hikimlerini diizenlemektedir. ilgili madde
incelendiginde ydnetim kurulunun karar alabilmesinde, dnemli kararlar icin gerekli
toplanti ve karar nisaplari bakimindan bir ayrima gidilmistir. Onemli kararlarin disinda

2 Etap Endistri s6z konusu ekonomik btinligu ifade eder sekilde kullaniimaktadir.
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kalan kararlarda, 6 Uyenin hazir bulunmasiyla nisap olusmus sayllmakta ve karar
¢ogunlugun olumlu oylariyla alinmaktadir. Diger yandan Ana Sdézlesme’nin ilgili
maddesinde 6nemli olarak tanimlanan kararlarin alinmasi, en az 7 yonetim kurulu
dyesinin olumlu oyunu gerektirmektedir. S6z konusu 6nemli kararlardan bazilarina
asagida yer verilmistir:

- is planinin ve is planinin kapsaminda yapilan degisikliklerin onaylanmasi ile ilgili
kararlar,

- sirket'in herhangi bir sirketin, ortakhgin, ortak girisimin veya bagka tlzel kisilerin
sermayesine istirak etmesiyle ilgili kararlar,

- sirketin amaclari veya faaliyetleri sahasina énemli ilaveler veya bunlardan 6nemli
cikartma ve silme islemleri veya baska dnemli degisiklikler,

- sirket adina arsa, tesis ve ekipmanlarin satin alinmasi/satiimasi gibi her tur ve
cinste ayni ve sahsi haklarin tesis edilmesi ve bunlarin iptal ve fek edilmesi
konusundaki kararlar.

Hissedarlik Anlasmasi’'nda o6nemli kararlar olarak tanimlanan durumlar; Ortak
Girisim’'in hem stratejik hem de ticari faaliyetlerini ilgilendirmektedir. Bu bakimdan
Etap Tarim'in Ana Soézlesmesi’nde 6nemli kararlarin alinmasi igin 6ngdrulen
yetersayi dolayisiyla, hissedarlarin her birinin Ortak Girisim ile ilgili stratejik kararlarin
alinmasinda s6z sahibi oldugu anlasilimaktadir.

Ancak bu noktada ydnetim kurulunun karar alma surecine iliskin deginilmesi gereken
bir baska husus da Etap Tarim’in Ana S6zlesmesi’'nin 19. maddesinde dizenlenmis
olan “Kilittenme” konusudur. ilgili madde uyarinca (i) yénetim kurulu veya genel kurul,
onemli kararlardan biri veya birden fazlasi Uzerinde mutabakata varamadiklari
takdirde veya (ii) toplanti nisabinin saglanamamasindan dolayi yonetim kurulu veya
genel kurulun 3 kez Ust Uste toplanamamasi durumunda ve hissedarlarin makul
kanaatine ve goéristune goére bu anlasamama durumunun sirketin islerini basariyla
yuritmeye devam etmesine engel olmasi halinde, taraflardan her birinden yazili
olarak tam yetkili kilinmis bir Ust dlzey yonetici, mevcut sorunu tartismak, konugsmak
ve karara baglamak igin bir araya gelecektir. Sorunun bu toplantidan itibaren 60 gun
icinde ¢ozumlenememesi halinde, bu 60 gunlik slrenin sonunda kilittenme durumu
meydana gelmis sayilacaktir. Belirtildigi gibi bir kilittenmenin vuku bulmasi halinde ise
bu kilittenme, The Coca-Cola Company’nin Avrasya ve Afrika Grup Baskani
tarafindan tayin edilen bir tek hakem tarafindan ¢dzulecektir.

Kilittenmeye iliskin bu dizenlemenin degerlendirilebilmesinde, Ortak Girigsim
taraflarindan Efes ve Etap Endustri'nin, The Coca-Cola Company’nin Turkiye'deki
uretim ve siseleme faaliyetlerini gergeklestiren Coca-Cola igecek A.S.’deki ortakliklari
onem arz ettiginden, sirketin ortaklik yapisina Tablo 7°de yer verilmistir.

Tablo-7: Coca-Cola igecek A.S. Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
Anadolu Efes Biracilik ve Malt San. A.S. 40,12
The Coca-Cola Export Corp. 20,09
Efes Pazarlama Dagitim Tic. A.S. 10,14
Ozgdrkey Holding A.S. 5,02
Halka Agik 24,63

Tablodan gorildiigli Uzere, Coca-Cola icecek A.S. Efes ve The Coca-Cola
Company’nin ortak kontrolindedir. Efes’in kontrole sahip hissedarlardan biri
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olmasinin yani sira, Ortak Girisim’in ana sirketlerinden Etap Endustri’nin kontroline
sahip Ozgoérkey Holding A.S. de sirkette hissedar konumundadir. Ancak, Coca-Cola
icecek A.S.’nin mevcut ortaklik yapisi dolayisiyla kilitenme haline iliskin yukarida yer
verilen duzenleme, Efes ve Etap Endustri'nin Etap Tarim’'in diger hissedari olan
Burlingtown’dan bagimsiz olarak Ortak Girisim’de olasi bir belirleyici etki olusturmasi
ihtimalinin sorgulanmasini gerektirmektedir.

Ana Sozlesme’deki kilittenmeye iliskin dizenleme geregi bu halin ortaya gikmasi, gok
asamall bir karar alamama surecinin gerceklesmesini gerekli kilmaktadir. Karar
alamama neticesinde kilittenme halinin ortaya ¢iktiginin kabul edilmesi igin ancak 3
ortagin tim asamalarda karara varamamis olmasi gerekmektedir. Ornegin kilitenme
ancak yonetim kurulu ya da genel kurulunun karar alamamasi ardindan tim
hissedarlarin bu karari sirketin basarisi i¢cin 6nemli atfetmeleri halinde, her ¢ tarafin
atadigi Ug yoneticinin de 60 gun iginde sorunu ¢gdzememesi durumunda gerceklesmis
olmaktadir. Bu nedenle 6nemli kararlara iliskin bir konuda hakem tayin edilmesi,
ancak Uc¢ tarafin da birer yoneticisini bu konuda yetkilendirdigi gorusmelerin
sonugsuz kalmasinda ortaya cikmaktadir. Bu duzenleme geredi karar alamama
surecinin hakem atanmasina gitmesini istemeyen bir hissedar, 6nemli kararin girketin
basarili olarak faaliyet gostermesi bakimindan gerekli olmadigini ileri surerek, ilgili
yonetici atamasini gergeklestirmeyebileceginden, bu kararda hakem tayinine
gidiimesine gerek de kalmayacaktir. Kilittenme durumunun bu sekilde asamali bir
surece baglanmis olmasi ve her asamada Ug¢ tarafin da sureci etkileyebilme gucd,
Efes ve Etap Endustri’nin Burlingtown’dan bagimsiz olarak Ortak Girigsim'in dnemli
kararlari Uzerinde belirleyici etki olusturmalari ihtimalini olduk¢a azaltmaktadir. Zaten
kilittenme durumunda kararlar dogrudan The Coca-Cola Company’nin Avrasya ve
Afrika Grup Baskani tarafindan degdil, onun belirleyecedi hakem tarafindan
alinacaktir. Dolayisiyla kilittenme hikimlerinin Ortak Girisim’de tum hissedarlarin
ortak kontrole sahip olmasini engellemedigi kanaatine variimistir.

Sonugta, taraflardan herhangi birinin Ortak Girisim’in yonetimine ve kritik kararlara
iliskin karar alma surecinde tek basina etki edemeyecedi, bu nedenle de Ortak
Girisim Uzerinde, Efes, Etap Endustri ve Burlingtown’in ortak kontrole sahip oldugu
gorulmektedir.

H.3.2.2. Bagimsiz iktisadi Varlik Olma

Ortak girisimin iktisadi bagimsizliginin 6lg¢utd, kendi pazarinda badimsiz bir aktor
olarak davranip davranmadidi ile ilgilidir. Bu degerlendirmede ilk olarak, ortak
girisimin arastirma-gelistirme, ortak satis, Uretim gibi ana tesebbuslerinin sadece bazi
fonksiyonlarini yerine getirdigi tespit edilirse, ortak girisim bagimsiz bir iktisadi varlik,
bir baska deyisle tam iglevsel olarak kabul edilmemektedir. Etap Tarim, meyve puresi
ve meyve suyu konsantresi pazarinda hali hazirda tek basina faaliyet gosterebilen bir
sirkettir. Sirket ortak girisime donlismesi sonrasi meyve puresi ve meyve suyu
konsantresi Uretiminin yani sira verimliligi ve etkinligi artirmak gayesiyle temel ham
maddeleri ekme ve yetistirme isiyle de istigal edebilecektir. Ortak Girisim’in Ana
Sozlesmesi'nde, Etap Tarim'in faaliyet alanina giren konularda Uretim tesisleri
kurabilece@i, makine ve tecghizat temin edebilecegdi, Urunlerini dogrudan dogruya ya
da ulusal ve uluslararasi distribUtorler, bolge distributorleri veya temsilciler vasitasiyla
ic pazarda ve ihrag pazarlarinda dagitabilecedi ve satabilecegi, amaglari
dogrultusunda ithalat ve ihracat yapabilecegi, kredi temini igin finansal kurumlarla
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s6zlesme imzalayabilecegi ve lisans, know-how, ticari marka gibi fikri haklar iktisap
edebilecedi gibi sirket faaliyetlerine iliskin hikimler yer almaktadir. Bu bakimdan Ana
Sozlesme’deki s6z konusu hukumler geregi, ortak girisime donusturilmesi planlanan
Etap Tarim’in taraflarin sadece bir fonksiyonunu gergeklestirmesi degil, Uretimden
dagitima bir arz zincirinin tim asamalarinda kendi stratejileri gergevesinde ilgili
pazarda bir oyuncu olmasinin planlandigi anlagiimigtir.

Bagimsizlik kosulunun bir diger unsuru da ortak girisimin anlasmada yer alan ticari
faaliyetlerini surekli bir bigimde yurutebilmesi igin, gunlik faaliyetlerini strdidren bir
yonetime; mali, personel, tasinir ve tasinmaz malvarliklarini da igeren yeterli
kaynaklara sahip olmasi gerekliligidir. Hisse Alim Sézlesmesinin 6.2.7. (d) hukmune
gore Etap Tarim’'in varliklari (maddi ve gayri maddi aktif ve varliklarinin tamami)
halen yuratmekte oldugu isini normal kosullarina ve gereksinimlerine gore
surdurebilmesi icin yeterlidir. Zaten, Etap Tarim 1974 yilindan beri ilgili pazarda
faaliyet gostermektedir. Ortak Girisim’in kurulmasiyla, sirketin butin menkul ve
gayrimenkulleri taraflarin ortak mulkiyetine gececek olup mevcut durumda pazarda
faaliyet gostermesine vyeterli olan bu varliklarla, Ortak Girisim'in bagimsizlik
kosulunun ilgili unsurunu kargilamaktadir.

Ortak girisimin bagimsiz bir varlik olarak ortaya cikabilmesi icin bir diger husus da
ticari kararlarini 6zgurce alabilmesi, bagka bir ifadeyle pazar stratejilerini
kurucularindan bagimsiz olarak belirleyebilmesi gerekliligidir. Ortak girisimin ticari
faaliyetlerinin blayUk bir kismini kurucu sirketlerle gergeklestirmesi ya da kurucu
sirketlerin ortak girisimle ayni pazarda veya alt/Ust pazarlarda faaliyet gostermesi
halinde, ortak girisimin ticari politikalarini bagimsizca belirlemesi s6z konusu
olmayabilecektir.

Etap Tarim, meyve suyu Uretiminde ara girdi olarak kullanilan meyve puresi ve
meyve suyu konsantresi Uretmektedir. Ortak Girisim, taraflarindan Efes ve
Burlingtown’in Turkiye’de meyve plresi ve meyve suyu konsantresi pazarinda hali
hazirda herhangi bir faaliyeti yoktur. Diger ortak Etap Endustri'nin bu pazardaki
faaliyeti de Etap Tarim ile sinirlidir. Bu bakimdan Etap Tarim’'in ortak girisime
donustirilmesi oncesi ilgili pazarda higbir hissedarin Ortak Girisim haricinde bir
faaliyeti bulunmamaktadir. Diger yandan islem sonrasi ana sirketlerden sadece
Burlingtown, esas faaliyet alani olan portakal konsantresi isini Turkiye’de bagimsiz
olarak gercgeklestirebilecektir. Ancak 2008 yilinda Etap Tarim’'in portakal konsantresi
satiglari, toplam satis hacminde %..’lik bir kismi olusturmaktadir. Bu nedenle Ortak
Girisim ile ana sirketlerden sadece birinin Ortak Girisim’in sinirli satis yaptigi bir
urinde rekabet etmesi, Etap Tarim'in pazarda ticari kararlarini bagimsiz olarak
alabilmesini engelleyecek yeterlilikte gorilmemektedir.

Diger yandan Etap Tarim’'in hissedarlarindan olacak Efes’in ortak kontroline sahip
oldugu Coca-Cola icecek A.S, meyve suyu pazarinda “Cappy* markasiyla faaliyet
g6stermekte olan bu sirkette Ozgérkey Holding A.S.nin de %5lik bir hissesi
bulunmaktadir. Bu bakimdan Ortak Girisim taraflarindan Efes’in iglemin ilgili pazari
acgisindan alt pazar niteligi sergileyen meyve suyu pazarinda bir sirkette ortak
kontrole sahip hissedar oldugu, Etap Endustri'nin ise alt pazardaki ayni sirkette
hissedarligi bulundugu gortlmektedir.

10
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Ana sirketlerin alt ya da Ust pazardaki belirgin varligi, ortak girisimin tam islevsel olup
olmadidi bakimindan dikkate alinan bir faktordur. Zira ortak girisim ve ana sirketler
arasindaki 6nemli miktardaki alim-satim iligkileri, ortak girisimin ticari kararlarini
almada ekonomik olarak 6zgur olup olmadigini belirleyecek konumdadir. Dolayisiyla
Coca-Cola icecek A.S.’nin meyve suyu pazarindaki konumu ve Efes’in bu sirkette
kontrole sahip hissedarlardan olmasi, Etap Tarim’'in hali hazirda meyve puresi ve
meyve suyu konsantresi sagladigi tesebbuslerin sorgulanmasini 6nemli kilmaktadir.
Etap Tarim'in son (¢ yildaki en biylk misterisi Coca-Cola Igecek A.S.'ye
munhasiran meyve suyu konsantresi ve meyve puresi saglayan Coca Cola Mes.
Paz. Danis. San. ve Tic. A.S.’dir’. Etap Tarim’in bu sirkete yapti§i satislarin o yila ait
toplam satislardaki orani 2006 yilinda %... , 2007 yilinda %.... ve 2008 yilinda
%...dir. Bu bakimdan Coca-Cola icecek A.S., Etap Tarim'in satiglari igerisinde
onemli bir paya sahiptir ve bu pay surekli olarak bir artis sergilemistir. Sirketin diger
onemli mugterileri arasinda TICARI SIR
TICARI SIR

yer almaktadir.

Efes’in ortak kontrol hakki bulundugu Coca-Cola icecek A.S.’nin énemli bir payla
Etap Tarim’in en blyUk musterisi olmasi, ortak girisime donlismesi sonrasi sirketin
ticari kararlarini almada ekonomik 6zerkligi konusunda suphe uyandirir niteliktedir.
Ortak girisimin operasyonel anlamda ekonomik olarak bagimsiz olabilmesi igin, alim-
satim iligkilerinin tamamen ticari amaclarla gergeklesmis olmasi gerekmektedir. Ana
sirketle olan alim-satim iligkilerinin ticari amaglarla gergeklestiriimesinin anlami, ortak
girisimin drtnlerini en fazla deger veren ve en fazla bedel édeyen sirkete satmasidir.
Bir bagka ifadeyle, ortak girisimin ana sirketi ile Uglncu Kkisiler arasinda fark
g6zetmemesi beklenmektedir. Boyle bir durumda ortak girisimin tam iglevsel olarak
kabul edilmesi igin satiglarinin en az %Z20’sini Uguncu kisilere yapmasi
gerekmektedir.

Bildirime konu durumda 1974 yilindan beri meyve suyu konsantresi ve meyve puresi
uretimi gergeklestiren Etap Tarim, ortak girisime dénismeden dnce hali hazirda ilgili
pazarda faaliyet gdstermektedir. Sirketin Coca-Cola igecek A.S.’nin kontroliinde s6z
sahibi olan Efes’le hicbir baglantisi olmadi§i son ¢ yildaki* en bilyiik misteri Coca-
Cola igecek A.S. olmus ve bu sirkete yapilan satislar sirekli bir artis géstermistir. Bu
dénemde Etap Tarim’in Coca-Cola icecek A.S. ile arasinda ortaklarinin (Ozgdrkey
Grubu) bu sirkette kontrole imkan vermeyen bir hissedarlik iliskisi disinda bir bagi
olmadi§! dikkate alindiginda, Coca-Cola igecek A.S.yi sirketin en blyiik misterisi
kilan s6z konusu alim-satim iligkisi ancak, ticari bir kaygi ile aciklanabilmektedir.
Bunun yani sira Coca-Cola igecek A.S.'ye yapilan satiglarin toplam satislar icindeki
yiiksek payinin ticari kaygilara dayandigi hususu, Coca-Cola igecek A.S.’nin meyve
suyu pazarindaki konumu ile de acgiklanabilmektedir. Zira sirketin meyve suyu
pazarinin lider oyuncusu olmasi Coca-Cola igecek A.S.'yi dnemli bir meyve suyu

® The Coca-Cola Company ve Coca Cola igecek A.S. arasindaki iliski geregi, know-how'in The Coca-Cola
Company’e ait oldugu meyve 6zitlerini, Coca Cola igecek A.S.’nin miinhasiran The Coca-Cola Company’den
tedarik etmesi gerekmektedir. Bu nedenle Coca Cola igecek A.S. dogrudan kendisi pazardan meyve piiresi ve
meyve suyu konsantresi almamaktadir. Coca Cola Mes. Paz. Danis. San. ve Tic. A.S.')nin The Coca-Cola
Company adina alim yapmasi ve The Coca-Cola Company’nin Coca Cola igecek AS.’nin meyve suyu konsantresi
ve meyve puresi bakimindan tek saglayicisi olmasi nedeniyle bu noktadan sonra Etap Tarim’dan alim yapan
fi_rket olarak Coca Cola Igecek A.S. kullanilacaktir. ) _

llgili ddnemin hemen 6ncesindeki ddnemde yani 2005 yilinda Ozgdrkey Grubu'nun Coca-Cola Igecek A.S.'deki
ortak kontrolii de sona erdiginden, sadece Efes’in Coca-Cola igecek A.S. ile bu dénemden giiniimiize devam
eden ortak kontroli degerlendirmede dikkate alinmaktadir.
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konsantresi ve meyve puresi alicisi kilmaktadir. Dolayisiyla Etap Tarim tarafindan
Coca-Cola Igecek A.S.’ye yapilan satislarin ticari nedenlere dayandigi anlasiimistir.

Etap Tarim'in 2008 yilindaki tim satiglar icerisinde Coca-Cola igecek A.S.'ye ait

yaklasik % ... payin disinda kalan % ...... pay ise Ortak Girisim ile baglantisi
olmayan Uguncu kisilere yapillmaktadir. S6z konusu Uguncu taraflar arasinda Coca-
Cola Igcecek A.S.'’nin pazardaki énemli rakipleri TICARI SIR .

de yer almaktadir. Bu
noktada, ortak girisime donusmesi sonrasi Etap Tarim’in satis politikasinda Coca-
Cola icecek A.S. lehine bir strateji benimsenip benimsenmeyecedi ve mevcut
durumda udglncu kisilere yapillan % ........ satisin devam edip etmeyecegi
sorgulanmalidir.

Taraf temsilcisi, Etap Tarim'in Coca-Cola icecek A.S.ye yapti§i satiglarin toplam
satislar igerisindeki payinin yuksek oldugunu kabul etmekte, ancak Ortak Girisim’in
amacinin tamamen bagimsiz bir tesebbls olarak yabanci ortagin katilimi ile 6zellikle
uluslararasi seviyedeki satiglari artirarak, musteri cesitliligi saglamak ve Coca-Cola
icecek A.S.'ye olan mevcut bagimliigi azaltmak oldugunu bildirmektedir. Tarafin bu
beyani yani sira bu degerlendirmede etkili olacak bir husus da Etap Tarim’'in sahip
oldugu Uretim kapasitesi ve urtn portfoyadar. Etap Tarim .. farkli meyveden meyve
suyu konsantresi, .. farkli meyveden ise meyve puresi Uretmektedir. Ancak Coca-
Cola icecek A.S. sadece .. farkli meyvenin konsantre ya da puresini almaktadir. Bu
bakimdan Coca-Cola igcecek A.S., Etap Tarim’in tim Griin portfdyline yayilan bir alici
konumunda degildir. Coca-Cola icecek A.S.’nin alimini gergeklestirdigi seftali, kayisi,
vishe ve portakal meyvelerine ait konsantre veya pure drtnler hem Etap Tarim’in
satiglarinda, hem de Coca-Cola icecek A.S.’nin alimlarinda énemli bir yere sahiptir.

Etap Tarim’in mevcut ...... Uretim kapasitesi, Coca-Cola icecek A.S.’nin 2008 yili
to_plam_ ....... alim miktarinin ¢ok otesindeyken;
TICARI SIR Etap Tarim’in Uretim kapasitesi ¢ok az bir fark ile Coca-Cola

icecek A.S.’nin 2008 yili toplam ihtiyacini kargilayabilecek durumda degildir. Ancak
taraf temsilcisinin bildirdigi Gizere, Ortak Girisim’in mevcut kapasitesine saatte TICARI
SIR

ilave etme plani bulunmaktadir. Bu
kapasite artirmi Etap Tarim’'a, Coca-Cola icecek A.S.’nin 2008 yili toplam alim
miktarlari 6tesinde bir Uretim imkani taniyacaktir. Bu bakimdan gerek taraf
temsilcisinin beyani gerekse kapasite artirirm planlari, Etap Tarim’in Gguncui kisilere
yaptigi satiglarin devam edecegini gosterir niteliktedir. Bu degerlendirmeler 1s1ginda
Ortak Girisim’in ana sirketlerinden Efes’in iglemin ilgili pazari bakimindan alt pazari
niteligi sergileyen meyve suyu pazarindaki faaliyetinin, Etap Tarim’in bagimsiz bir
iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikmasini engelleyecek nitelikte degildir.

Son olarak bildirime konu iglemde bagimsizlik unsurunun saglanip saglanmadiginin
tespiti icin, Ortak Girisim’in faaliyet gosterece@i sire de degerlendiriimelidir. Ortak
girisimin 6zel bazi durumlar (isletme sermayesinin erimesi, iflas, vb.) haricinde “kisa
bir stre” sonra ana sirketler tarafindan feshedilmemesi, bu sirketin 6zerk oldugu
kanaatine yol agmaktadir. Etap Tarim’'in Ana Sézlesmesi’'nde, sirketin sinirsiz sureyle
kurulduguna iliskin bir hikim bulundugundan, Ortak Girisim'in s6z konusu unsuru da
sagladigi gorulmektedir.
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Dolayisiyla, Etap Tarim’in iglem sonrasinda ilgili pazarda bagimsiz bir iktisadi varlik
olarak faaliyet gosterecegi kanaatine ulasiimistir.

H.3.2.3. Rekabet¢i Davraniglarin Koordinasyonuna Yol Agilmamasi

Taraflarin ortak girisimin faaliyet gosterdigi ilgili Urin pazarinda aktif olmamalari, ana
tesebbuslerden sadece birinin ilgili Griin pazarindaki faaliyetlerine devam etmesi ya
da ana tesebbuslerin ortak girisimin faaliyet gosterecegi ilgili Urin pazarindaki tim
faaliyetlerini ortak girisime devretmeleri hallerinde, bagimsiz tesebbusler arasinda
rekabetci davranislarin koordinasyonu riski bulunmadigi kabul edilmektedir.

Taraflardan Efes ve Burlingtown'’in ilgili pazarda hali hazirda faaliyeti bulunmamakta
olup, Etap Endustri’nin de faaliyeti Etap Tarim ile sinirhdir. Yani mevcut durumda ilgili
pazarda ana sirketlerden sadece Etap Endistri faaliyet gdstermektedir. islemin
gerceklesmesi halinde ise Protokol'in rekabet etmeme taahhiddine iliskin 1.
maddesi, bir istisna ile taraflarin Ortak Girigsim’in faaliyette bulunacagi ilgili Gran
pazarina girme ihtimalini ortadan kaldirmaktadir. Bahsi geg¢en rekabet etmeme
yukimlaligunden sadece Burlingtown’in  portakal isi istisna tutulmaktadir.
Duzenlenen istisnaya goére, Burlingtown’in Coca-Cola sistemi disindaki musterilere
portakal konsantresi saglamasi, Ortak Girisim tarafindan dogrudan dogruya veya
Burlingtown’in bir acentesi olarak gergeklestirilecektir.

Tarafca bu istisnaya iliskin yapilan agiklamada, Burligtown’in eger isterse Turkiye'de
tek basina portakal isi yurUtebilece@i, ancak Burlingtown bu konuda badimsiz bir
faaliyette bulunmayacaksa, Coca-Cola sistemi disindaki musterilere portakal
konsantresini sadece Ortak Girisim aracihigiyla tedarik edecegi bildirilmistir. Ortak
Girisim araciligiyla bu isin yapilmasi halinde Burlingtown’in portakal isine iligkin tim
ticari politikalari ve satis sartlari Ortak Girisim tarafindan belirlenecektir. Diger
yandan, ilgili rekabet etmeme hikmu geregi hem Ortak Girisim hem de Burlingtown
birbirinden bagimsiz olarak Coca-Cola’ya portakal konsantresi tedarik edebilecektir.
S6z konusu rekabet etmeme hikmuine goére islem sonrasi pazarda sadece
Burlingtown bagimsiz olarak faaliyet gdsterebilecektir. Portakal konsantresi ile sinirli
bu faaliyet Etap Tarim’in toplam satislarinda ¢ok kiguk bir bolimu olusturmaktadir.
Dolayisiyla islem taraflarindan sadece bir tanesi Ortak Girisim’le ayni pazarda sinirl
bir alanda faaliyet gdsterebileceginden, bildirime konu islem bakimindan rekabetgi
davranislarin koordinasyonuna yol agilmamasi sarti da saglanmaktadir.

Yukarida bildirime konu islemin 1997/1 sayili Tebli§ uyarinca bir ortak girisim olup
olmadigi, ortak girisimin U¢ unsuru gergevesinde analiz edilmis olup Efes, Etap
Endlstri ve Burlingtown’in hissedarliklari altinda Etap Tarim’in bu U¢ unsuru da
sagladigl kanaatine ulasiimistir. Bu nedenle anilan iglem 1997/1 sayil Teblig
kapsaminda bir ortak girisim iglemidir.

1997/1 sayili Teblig'in 4. maddesine goére bir birlesme/devralmanin Rekabet Kurulu
iznine tabi olabilmesi i¢in islemin taraflarinin ilgili Grin piyasasinda toplam %25 pazar
payI veya 25.000.000 TL ciro esigini agsmalari gerekmektedir. Dosya konusu iglemde,
taraflardan sadece Etap Endustri’'nin ilgili pazarda faaliyeti bulunmaktadir. Etap
Endustri'nin Etap Tarim'in faaliyetleri neticesinde bu pazarda elde ettigi 2008 yili
cirosu, YTL'dir. Bu bakimdan iglem 1997/1 sayili
Teblig’'in 4. maddesinde dngodrulen ciro esigini astigindan, izne tabidir.
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H.3.3. islemin Rekabetgi Etkilerinin Degerlendirilmesi

4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un (4054 sayili Kanun) 7.
maddesi ile “Bir ya da birden fazla tesebblsiin hdkim durum yaratmaya veya hékim
durumlarini daha da gliglendirmeye yénelik olarak, (lkenin bltind yahut bir kisminda
herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin 6nemli élgiide azaltiimasi
sonucunu doguracak gekilde birlesmeleri (...)” yasaklanmaktadir.

Bildirime konu iglem, meyve puresi ve meyve suyu konsantresi pazarinda herhangi
bir yogunlasmaya neden olmamaktadir. Zira ana sirketlerden Efes ve Burlingtown
ilgili pazarda faaliyet gostermemekte olup, Etap Endustri’'nin faaliyeti ise ortak
girisime donusecek Etap Tarim ile sinirlidir. Ancak ana sirketlerden Efes’in bildirime
konu Ortak Girisim’de ve meyve puresi ve meyve suyu konsantresi agisindan alt
pazar niteligi sergileyen “meyve suyu ve nektar” ile “meyveli icecek” alt
pazarlarindan olugan ilgili (iriin pazarinda, Coca-Cola igecek A.S.’deki ortak kontrole
imkan verir hissedarligi aracigiyla faaliyet goOsteriyor olusu, ortaya c¢ikan dikey
batlinlesik yapinin etkilerinin, 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi bakimindan
incelenmesini gerektirmektedir.

Dikey bir butinlesmenin rekabet ortami Uzerindeki kisitlayici etkisi mevcut ya da
potansiyel rakiplerin hammadde veya dagitim pazarina giriglerinin kisittanmasi ya da
engellenmesi sonucu ortaya ¢ikan pazar kapama etkisi ile gindeme gelmektedir. Zira
kapama etkisi rakiplerin pazara girme gudulerini ortadan kaldirarak potansiyel
rekabeti kisitlayabilecegi gibi, mevcut rakiplerin buyumelerini engelleyerek ya da
pazardan c¢lkmalarina neden olarak, pazardaki mevcut rekabeti de
sinirlandirabilmektedir.

ilgili islem bakimindan dikey butiinlesik yapi, Efes’in nihai triin niteligi sergileyen
“‘meyve suyu ve nektari” ile “meyveli icecek” alt pazarlarindan olusan ilgili Gran pazari
yani sira, bu urtnler bakimindan ana hammadde niteligi sergileyen, meyve puresi ve
meyve suyu konsantresi pazarindaki faaliyetlerinden kaynaklanmaktadir. Efes,
meyve suyu pazarinda Coca-Cola igecek A.S. aracilifiyla faaliyet gostermektedir.
Meyve puresi ve meyve suyu konsantresi pazarinda ise Efes, isleme konu Ortak
Girisim ile varlik gdsterecektir. Bu bakimdan islem ilk olarak Efes agisindan, arz
kaynaklarina dogru bir dikey butliinlesmeyi gundeme getirmektedir.

Arz kaynaklarina yonelik bir dikey butinlesmede, hammadde pazarinin kapanmasi
sonucu pazarda anti rekabetci etkilerin ortaya ¢ikmasi olasihidinin degerlendirilmesi
su Ug unsur gergevesinde incelenmektedir: (i) taraflarin alt pazardaki rakiplerinin ilgili
hammaddeye erigimini dnemli dl¢gide engelleme guglerinin varligi, (ii) boyle bir
niyetleri olup olmadigi ve (iii) kapama stratejisinin alt pazardaki rekabeti kisitlayip
kisittamayacagi.

Taraflarin iglem sonrasi hammadde pazarina erisimi énemli Odlglide engelleme
gugleri, hammadde pazarinda faaliyet gosteren tesebblsiun (Etap Tarim) bu
pazardaki pazar gucu ile Olgulebilecek niteliktedir. Zira hammadde pazarinda faaliyet
gOsteren tesebbus bu pazarda dnemli bir pazar glcune sahipse, alt pazara yapilan
hammadde arzinin miktarini, kalitesini ve en dnemlisi fiyatini etkileyebilecek gugte
olabilecektir.
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Taraf temsilcisinden, meyve suyu konsantresi ve plresi pazarinda pazar payi
istatistikleri olmadigi bilgisi edinilmigtir. Ancak, dosya mevcudu bilgi ve belgeler
degerlendirilerek, Etap Tarim'in meyve plresi ve meyve suyu konsantresi
pazarindaki son Ug¢ yila ait pazar payina iliskin Tablo 8 hazirlanmistir.

Tablo-8: Etap Tarim’in Meyve Plresi ve Meyve Suyu Konsantresi Pazarindaki Pazar Payi (2006-
2008)

2006 (%) | 2007 (%) 2008 (%)

Meyve Suyu Konsantresi

Meyve Puresi

Toplam

Tablodan goéruldaga Uzere, Etap Tarim’'in ayri ayri ve bir batlin olarak meyve suyu
konsantresi ve meyve puresi pazarindaki pazar paylari en fazla %.. ’lik bir seviyeye
erismektedir. Turkiye’de meyve puresi ve meyve suyu konsantresi dretimi
gercgeklestiren 24 firma bulunmaktadir. Bu firmalardan 10’'unun dikey buttnlesik bir
yapi sergiledigi gorulmektedir. Boyle bir yapi ile faaliyet gosteren tesebbusler
arasinda Aroma, Dimes ve Tamek gibi meyve suyu pazarindaki énemli tesebbusler
dikkat ¢ekmektedir. Pazarda 2009 itibariyla sadece meyve suyu konsantresi ve
meyve plresi Ureten 14 firma bulunmaktadir. islem ile Etap Tarim’'in da dikey
batlnlesik bir firmaya dontsecegi dikkate alindiginda, pazarda islem sonrasi 13 firma
alt pazardaki bir firma ile baglantilari olmadan faaliyet gostermeye devam edecektir.
Bu bilgiler 1sidinda, sinirli pazar payi dolayisiyla Etap Tarim’'in bu pazarda énemli bir
pazar gucune sahip olmadigi, pazarda meyve suyu Uureticilerinin mal tedarik
edebilecegi farkli kaynaklarin varligi ve Coca-Cola icecek A.S.’nin énemli rakiplerinin
zaten dikey butunlesik bir yapi sergilemeleri, islem taraflarinin hammadde pazarinin
rakiplere kapatilmasi guicine sahip olmadigi kanaatine yol agmaktadir.

Kapama etkisinin ortaya c¢ikmasinda dikkate alinan bir diger husus da islem
taraflarinin meyve suyu konsantresi ve puresi pazarini rakiplere kapatip kapatmamak
gibi bir niyetleri olup olmadigina iligkindir. Bu yodnde bir niyetin varligi Uzerinde
belirleyici olan alt pazardaki ve Ust pazardaki faaliyetin karliliklari arasindaki farktir.
Ancak s6z konusu igslem agisindan bu karsilagstirma gerekliligini ortadan kaldiran
onemli bir 6zellik, Etap Tarim’'in ortaklik yapisindan kaynaklanmaktadir. Etap Tarim
islem sonrasi Etap Endustri, Efes ve Burlingtown’'in ortak kontroline gecgecektir.
Taraflarin kapama etkisini ortaya ¢ikaracak yonde Etap Tarim’i yonlendirmeleri, yani
alt pazardan gelen hammadde taleplerini uygun kosullarda kargilamamalari,
tesebbUsun stratejik kararlari ile ilgili bir durum olup, stratejik kararlar agisindan her
uc ortagin da ayni oranda belirleyici etkiye sahip oldugu gortulmektedir. Dolayisiyla
Coca-Cola icecek A.S.nin rakiplerinin Etap Tarim’'in Urlinlerine erisimlerinin
engellenmesi, Etap Endustri ve Burlingtown agisindan alt pazardaki faaliyetler ile
aciklanabilecek ekonomik bir fayda ortaya c¢ikarmayabileceginden, s6z konusu
taraflarin Etap Tarim'in bu niyetle hareket etmesinde &nemli bir c¢ikarlari
olmayacaktir. Bu nedenle islem taraflarinin tamaminin kapama etkisine yonelik bir
eylemden ekonomik faydalari olmayisi, taraflarin bu yénde bir niyetlerinin olusmasini
engeller nitelikte degerlendirilmigtir.

Son olarak kapama stratejisinin alt pazardaki rekabeti kisitlayip kisitlamayacagi
hususu, ilgili islemin ézellikleri cercevesinde ele alinmalidir. lgili islemde Etap Tarim
2008 yili itibariyla satiglarinin %...lik kismini zaten Coca-Cola igcecek A.S.ye
gerceklestirmektedir. Bu nedenle rakipler hali hazirda ancak Etap Tarim'in %...
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Uretimine erismektedir. Etap Tarim’in pazardaki glicli ve Coca-Cola icecek A.S.’nin
rakiplerine yaptigi satiglarin orani dikkate alindiginda, Etap Tarim’in UrUnlerine
rakiplerin erisiminin butlnuyle engellenmesi sonucu bu pazarin rakipler agisindan
kapanmasi yoluyla alt pazarda rekabetin kisittanmasi etkisi ortaya ¢ikmayacaktir.
Dolayisiyla Etap Tarim’'in dretimine rakiplerin erisimlerinin engellenmesi sonucu alt
pazarda rekabetin kisittanmayacagi kanaatine varilmigtir.

Bu noktaya kadar Coca-Cola igcecek A.S.’nin pazarda énemli bir oyuncu olmasi
dolayisiyla, Efes’in “meyve suyu ve nektar” ile “meyveli icecek” alt pazarlarindan
olusan ilgili Grin pazarindaki rakiplerinin islemden nasil etkilenecegdi ele alinmigtir.
Ancak dikey butinlesmelerde Ust pazarda faaliyet gosteren bir saglayicinin alt
pazardaki onemli bir magteri ile butlinlesmesi, Ust pazardaki rakiplerin s6z konusu
musteriye erisimlerini engelleyebilecek ya da kisitlayabilecek oldugundan, iglemin bu
yonunun de degerlendirilmesi gerekmektedir.

Coca-Cola icecek A.S. gibi dnemli bir misterinin hammadde teminini ist pazarda
belirli bir aliclya yonlendirmesi, Etap Tarim’in rakiplerinin dnemli bir mugsteriye
erismelerini engelleyebilecektir. Bu bakimindan iglemin Etap Tarim’'in rakipleri
Uzerindeki etkileri de incelenmelidir.

Bildirime konu islem bakimindan ilgili degerlendirme igin Coca-Cola icecek A.S.’nin
‘meyve suyu ve nektar” ile “meyveli icecek” alt pazarlarindaki pazar paylari 6nem
arz etmektedir. Ozellikle bu sirketin sz konusu alt pazarlardan olusan ilgili Grin
pazarindaki payi belirleyicidir. Zira “meyve suyu ve nektar” ile “meyveli icecek” alt
pazarlarindan her biri meyve suyu konsantresi ve meyve puresi alimi
gerceklestirmektedir. Tablo 11’den gérildigu lizere bu pazarda, Coca-Cola icecek
A.S. 2008 yilinda %...’luk pazar payina sahip olup pazarda lider konumdadir. Zaten
alt pazarlarda da sirketin pazar payl hemen hemen bu seviyede gergeklesmistir.

Tablo-9: Meyve Suyu/Nektari Segmentinde Pazar Paylari 2006-2008 (%)
Tesebbis 2006 2007 2008
Oguz Gida A.S.

Coca Cola igecek A.S.
Ulker
Diger

Tablo-10: Meyveli icecek Segmentinde Pazar Paylari 2006-2008 (%)

Tegebbis 2006 2007 2008

Coca Cola igecek A.S.

Dimes Gida San. ve Tic. A.S.

Aroma Bursa Meyve Sulari ve Gida San. A.S.

Tamek Gida ve Konsantre San. A.$

Pinar Sat Mamulleri San. A.S.

Diger

16



730

740

750

760

09-47/1161-295

Tablo-11: Meyve Suyu/Nektari, Meyveli icecek Pazar Paylari 2006-2008 (%)

Tegebbis 2006 2007 2008

Coca Cola igecek A.S.

Dimes Gida San. ve Tic. A.S.

Aroma Bursa Meyve Sulari ve Gida San. A.S.

Tamek Gida ve Konsantre San. A.$

Pinar Sat Mamulleri San. A.S.

Oguz Gida A.S.

Diger

islem oncesi Coca-Cola icecek A.S., Etap Tarim disinda TICARI SIR

meyve suyu konsantresi ve meyve puresi tedarik etmektedir. Bu tesebbuslerden

yapilan alimlarin 2003-2008 dénemindeki toplam alimlara dagilimi; Etap Tarim igin
TICARI SIR

TICARI SIR olarak gerceklesmistir.

Coca-Cola icecek A.S.’nin son (i¢ yilda meyve pliresi ve meyve suyu konsantresi
pazarindaki toplam dretimin, ne kadarlik bolumunu aldigi konusuna Tablo 12’de yer
verilmigtir.

Tablo-12: Coca-Cola’nin Meyve Plresi ve Meyve Suyu Konsantresi Pazarindaki Alimlari (2006-2008)

2006(%) 2007(%) 2008(%)

Meyve Puresi

Meyve Suyu Konsantresi

Toplam

Yukaridaki rakamlardan, Coca-Cola icecek A.S. meyve piiresi ve meyve suyu
konsantresi pazarinda alt pazardaki pazar payinin altinda bir alim potansiyeline sahip
g6zukmektedir. Zira s6z konusu hammaddeler sadece meyve suyu Ureticileri
tarafindan degil, meyve 6zltlerini kullanan firmalar (dondurma, tath Greticileri) ve
otelcilik sektoriine yonelik 6zel igecek ureten firmalar tarafindan da kullaniimaktadir.
Coca-Cola igecek A.S.’nin mevcut alim potansiyelinin son 3 sene igerisinde en fazla
%... oldugu dikkate alindiginda, bu sirketin alimlarini batinldyle Etap Tarim'a
yonlendirmesinin Etap Tarim’in rakiplerini dislayici bir etki dogurmayacaktir. Zaten
islem 6ncesi Coca-Cola icecek A.S. alimlarinin %.. gibi dnemli bir bolimini, Etap
Tarim’dan gercgeklestirmektedir. Bu bakimdan alt pazarda Etap Tarim’a rakip olan
ureticilerin rekabetci gicleri Uzerinde islemin etkileri; Coca-Cola igecek A.S.'nin
geriye kalan %..’lik alimlari bakimindan degerlendirilmelidir.

Coca Cola icecek A.S. disinda meyve suyu konsantresi ve piiresi Ureticilerinin satis
yapabilecegi muhtemel alicilara bakildiginda; dikey buatlnlesik bir yapi ile faaliyet
gOstermeyen 12 meyve suyu Ureticisi ve meyve suyu Ureticileri diginda meyve
Ozutlerini kullanan firmalar (dondurma, tath Ureticileri) ve otelcilik sektdrine yonelik
Ozel icecek Ureten firmalar oldugu goérulmektedir. Bunun yani sira pazarda dikey
batlnlesik yapi sergileyen firmalarin, baska uUreticilerden de hammadde tedarik
edebildigi gériilmektedir. Ornegin, Etap Tarim'in musteri portféylinde TICARI
SIR gibi dikey bitiinlesik firmalar da yer almaktadir. Coca-Cola icecek A.S.nin
islem Oncesinde de alimlarinin buyUk bir kismini Etap Tarim’dan yapiyor olusu,
meyve puresi ve meyve suyu konsantresi pazarindaki toplam Uretimin en fazla
%... lik kismini satin almasi ve Ureticiler bakimindan potansiyel musterilerin varhgi;
Coca-Cola igecek A.S.’nin alimlarini sadece Etap Tarim'dan gergeklestirmesi halinde
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dahi Ortak Girisimin  hammadde pazarindaki rakiplerinin  faaliyetlerini
zorlastirmayacagi kanaatine variimistir.

Dikey batlnlesmeler bakimindan bahsedilmesi gereken bir husus da bu islemlerin
pazarda etkinligi artirici bir yonU oldugudur. Dikey buatinlesik yapilar, iglem
maliyetlerini azaltarak ya da girdi arzini miktar ve kalite bakimindan glvenceye
alarak daha etkin galigabilir. Yukarida bahsedilen degerlendirmelerin yani sira dikey
batinlegsmelerin yarattigi etkinlikler ve islemin yatay seviyedeki rekabeti dogrudan
etkilemiyor olusu da dikkate alindiginda bildirime konu islemin 4054 sayili Kanun’un
7. maddesi kapsaminda rekabeti engeller nitelikte olmadigi sonucuna ulasiimistir.

H.3.4. Rekabet Etmeme Yiikiimliliikleri

Protokol’lin “Rekabet Etmeme TaahhUdu” baslkl 1. maddesinde islem taraflarinin
anlasma suresince ve anlagmanin sona ermesinden sonraki 2 yillik stire boyunca;
bdlge sinirlari icinde Ortak Girigsim’'le rekabet eden faaliyetlere dogrudan ve dolayh
olarak girmeyecegi; bu alanda herhangi bir ortak girisim sdézlesmesi, lisans
s6zlesmesi, imtiyaz sdzlesmesi, danismanlik s6zlesmesi, teknoloji sdzlesmesi veya
baska ticari isbirligi s6zlesmeleri imzalamayacagl hukme baglanmaktadir. Dosya
mevcudu bilgi ve belgelerden Ortak Girisim’'in sona ermesinden sonraki 2 yillik
doneme iligkin rekabet etmeme taahhidinin gerekgesi, taraflarin Ortak Girisime
saglayacaklari know-how, musteri portfoyl ve marka imajini koruma oldugu
anlagilmaktadir. Rekabet etmeme huakmu, Burlingtown'in portakal isindeki
faaliyetlerine uygulanmayacaktir. Duzenlenen istisnaya gore, Burlingtown eger
isterse Turkiye'de tek basina portakal igi yurUtebilecektir.

Genel olarak rekabet yasaklarinin yan sinirlama kavrami g¢ergevesinde yogunlasma
islemi ile birlikte degerlendirilebilmesi icin, “yogunlagsma ile dogrudan ilgili ve gerekli
olma”, “sadece taraflar acisindan kisitlayici olma” ve “orantillik” kriterlerini saglamasi
gerekmektedir.

Yogunlagsma dogurucu ortak girisimlerde rekabet yasagi ana sirketlerin ortak girisimle
rekabet etmemesi seklinde yer almakta ve islemin yogunlasma olarak kabul
edilmesinde dnemli bir rol oynamaktadir. Zira ana sirketlerin pazara girmemesi gerek
ana sirketler arasindaki, gerekse ana sirketlerle ortak girisim arasindaki rekabetgi
davranislarin koordinasyonu riskini ortadan kaldirmaktadir. Bu &zellikleriyle ortak
girisim islemlerinde ana tesebbuslere getirilen ve ilgili pazarla sinirli rekabet
yasaklarinin yogunlasma igslemi ile dogrudan ilgili ve gerekli olduklar kabul
edilmektedir.

Anlagsma suresince ve anlasmanin sona ermesinden sonra 2 yil daha devam eden bu
hikmin slre agisindan de@erlendirimesi de gerekmektedir. Uygulamada, ortak
girisimler icin ana sirketlere ancak ortak kontrol devam ettigi muddetgce rekabet
yasagi getiriimektedir. llgili islem bakimindan ortak kontroliin sona ermesinden
itibaren 2 yil daha devam edecek olan s6z konusu rekabet etmeme ylukumluluga,
islemle dogrudan ilgili olup, yan sinirlama olarak kabul edilmistir.
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. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Bildirim konusu iglemin, 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye
dayanilarak gikarilan 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 yaratilmasinin
veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin dnemli dlglide

820 azaltlmasinin sz konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile
karar verilmigtir.
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