REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : D3/1/A.I.C. -00/4 (Devralma)
Karar Sayisi : 00-45/475-260
Karar Tarihi :16.11.2000

A- TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Tamer MUFTUOGLU
Uyeler :Dr. Kemal EROL, Mehmet Zeki UZUN, Sadik KUTLU, ismet CANTURK,
Nejdet KARACEHENNEM, Mustafa PARLAK, R. Mufit SONBAY, Murat GENCER

B- RAPORTORLER: Ali ihsan CAGLAYAN, Burak BUYUKKUSOGLU

C- BILDIRIMDE BULUNAN: - Unilever N.V. temsilcisi Gilperi YORUKER
Gulli Sok. No:1 3. Levent 80630 ISTANBUL
- Bestfoods adina Tolga Karatas
Lamartine Cad.No:10 Taksim 80090 iISTANBUL

D- TARAFLAR:- Unilever N.V.
Weena 455 Postbus 760 3000 DK Rotterdam Hollanda
- Bestfoods
700 Sylvan Avenue International Plaza Englewood Cliffs
NJ 07632 -9976 ABD

E- DOSYA KONUSU: ABD sirketi olan Bestfoods hisselerinin ingiliz-Hollanda
sirketi olan Unilever N.V.(Unilever) tarafindan devralinmasi iglemine izin
verilmesi talebi.

F- DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 18.9.2000 tarih, 3873 sayi ve 26.10.2000
tarih, 4449 sayi ile giren bildirim Gzerine; 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 hiUkUmleri uyarinca yapilan
inceleme sonucunda diizenlenen 08.11.2000 tarih, D3/1/A.i.C.-00/4 sayil Birlesme
On Inceleme Raporu 13.11.2000 tarih, REK.0.07.00.00/113 sayili Baskanlik
onergesi ile 00-45 sayili Kurul toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G- RAPORTORLERIN GORUSU: Bestfoods'un Unilever tarafindan devralinmasini
iceren iglemin, 4054 sayih Kanun'un 7. maddesinde yasaklandigi uUzere ilgili
pazarlarda rekabetin onemli Olgcide azaltiimasi sonucunu dogurmayacagi ve
dolayisiyla s6z konusu devralma islemine izin verilmesinde sakinca bulunmadigi
dusunulmektedir.
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H- INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1. 1. Unilever

Bestfoods sirketi hisselerini dinya ¢apinda devralacak olacak olan Unilever,
Avrupa, Kuzey Amerika, Afrika ve Orta Dogu, Asya ve Pasifik ve Latin Amerika'da
150 Ulkede faaliyet gostermektedir.

Firmanin Urettigi Grlnleri, "Ev ve Profesyonel Temizlik Uriinleri", "Kisisel
Bakim Uriinleri" ve "Gida Uriinleri" olarak (i¢ gruba ayirmak mimkindir. Firmanin
faaliyet gosterdigi alanlar;

-ev ve profesyonel temizlik UrlUnlerinde gerek evlerde gerekse profesyonel
uygulamalarda kullanilan kumas ve yuzey temizleme Urunleri ile hijyen trunleri,

- kisisel bakim Urunlerinde; deodorant, parfim, sabun, dis macunu, cilt ve sa¢ bakimi
arunleri,

- gida UrlUnlerinde; yaglar ve sutten mamul gida UrUnleri, pastacilik Grlnleri,
dondurma ve mesrubat, corbalar, soslar, yemek yaglari ve diger yemek Kkatki
malzemeleri ile dondurulmus trtnlerdir.

Unilever'in Turkiye'de Uretimini ve satigini yaptigi tUrtnler ve kategori bazinda
gida markalari asagida sunulmustur.

KATEGORI MARKALAR

Margarin Sana, Rama, Becel, Aymar
Zeytinyagdi Komili

Misirézl Yagi Komili Sirma

Aycicek Yagi Yudum

Soslar Calve (Ketgap, Mayonez, Hardal)
Hazir Corba Calve

Hazir Tatli Karisimlari Calve (Puding, Krem Santi)
Dondurma Algida, Carte D’or

Cay Lipton, Lipton Ice Tea

Unilever; devralmadan dogrudan etkilenen pazarlardan gida maddeleri
uretimi ve bu maddelerin pazarlama ve satisinda sirasiyla bagli sirketleri olan
Unilever San. ve Tic. Turk A.S., Unilever Tiiketim Urlinleri Satis ve Pazarlama ve
Tic. A.S. araciligi ile faaliyet gostermektedir.
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Unilever Sanayi ve Ticaret Turk A.S. (Gida Maddeleri Uretimi)'nin ortaklik

yapisl:
Hisse Bedeli (TL) | Hisse Orani (%)

Hissedarlar
Lipoma BV 9,802,506,000,000 34.00
Marga BV 9,802,506,000,000 34.00
Mavibel BV 8,360,948,000,000 29.00
Unilever Holding A.S. 864,927,000,000 3.00
Unilever Tuketim Uriinleri Satis
Paz. ve Tic. A.S. 13,000,000 0.00
TOPLAM 28,830,900,000,000 100.00

Unilever Tuketim Uriinleri Satig, Pazarlama ve Ticaret A.S.'nin faaliyet alani
gida ve gida disi dayaniksiz tiketim mallarinin yurt i¢i ve yurt digi toptan pazarlama
ve satisi olup ortaklik yapisi asagida sunulmustur:

Hissedarlar Hisse Bedeli (TL) Hisse Orani (%)
Mavibel BV 92,999,000,000 46.50
Lipoma BV 51,000,000,000 25.50
Unilever NV 50,000,000,000 25.00
Unilever Holding A.S. 6,000,000,000 3.00
Marga BV 1,000,000 0.00
TOPLAM 200,000,000,000 100.00

Unilever'in Turkiye'deki 1999 yili toplam cirosunun ise 566.526.014.227.641
TL oldugu dosya mevcudu bilgi ve belgeden tespit edilmistir.

Unilever sirketler grubunun satis ve pazarlama faaliyetleri Unilever Tuketim
Uriinleri Satis Pazarlama ve Tic. A.S. (Unipa) tarafindan yiritilmektedir. Bu sirket
blnyesinde, iki ayri pazar grubuna yodnelik satis ve pazarlama faaliyeti
gergeklestiriimektedir. Birinci grup, tuketicilerdir. Bu pazar grubuna tek elden
dagiticilar kanalindan toptanci, yari toptanci, perakendeci ve zincir marketler
araciligiyla satis yapilmaktadir. ikinci grup ise, Urinleri yeniden isleyerek degisik
baska drunler imal eden veya isletmelerinde kullanmak amaci ile satin alan
profesyonellerdir.

H.1.2. Bestfoods

Hisselerini Unilever'e devredecek olan Bestfoods, Kuzey Amerika, Karaipler,
Latin Amerika, Avrupa, Afrika, Orta Dogu ve Asya'da 56 Ulkede faaliyet
gOstermektedir. Temel faaliyeti tiketim Grdnlerinin dinya ¢apinda uretimi ve satigi
olup Uretiminde yogunlastigi drtnler; tuzlular, mayonezler ve diger soslardir. Ayrica
yemek hizmetleri sektorinde de faaliyette bulunmaktadir. Yemek hizmetleri sektord,
ev disi yemek hizmetleri (oteller, restoranlar, hazir yemek ve pizza dukkanlari ve
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sandvig dukkanlari) ile kurumsal yemek hizmetleri (fabrika ve ofis kantinleri, hastane,
okul, ordu, hazir yemek fabrikalari v.b.) sektorlerini kapsamaktadir.

Bestfoods'un Turkiye'de kurulu u¢ sirketi bulunmaktadir. Bestfoods, Besan
Besin Sanayi ve Ticaret A.$.'ye dogrudan, Capamarka Gida Sanayi A.$. ve Bozkurt
Helva ve Regel Sanayi ve Ticaret A.S.'ye Besan vasitasiyla dolayli olarak sahiptir.
Bestfoods Turkiye'nin 1999 yili toplam cirosu, 14,934,796,000,000 TL'dir.

Besan Besin Sanayi ve Ticaret A.S'nin ortaklik yapisi agagidaki gibidir:

Hissedarlar Hisse Bedeli (TL) Hisse Orani (%)
Bestfoods 4,199,664,000,000 99.992
Bestfoods Corporation 84,000,000 0.002
Maize Processing, Inc. 84,000,000 0.002
Highland Operating Corporation 84,000,000 0.002
Argo Commodities, Inc. 84,000,000 0.002
TOPLAM 4,200,000,000,000 100.00

Capamarka Gida Sanayi A.$.'nin ortaklik yapisi ise su sekildedir:

Hissedarlar Hisse Bedeli (TL) Hisse Orani (%)
Besan 4,999,980,000 99.9996
Esin Gller 5,000 0.0002
Hikmet Dursunoglu 5,000 0.0002
Mehmet Erten 5,000 0.0002
Sukri Kose 5,000 0.0002
TOPLAM 5,000,000,000 100.00

Bozkurt Helva ve Recgel Sanayi ve Ticaret A.$.'nin ortaklik yapisi asagidaki
gibidir:

Hissedarlar Hisse Bedeli (TL) Hisse Orani (%)
Besan 53,797,000,000 89.661
Bestfoods 6,202,940,000 10.338
Mohammed Wahby 15,000 0.000
Hassine Hedri 15,000 0.000

Esin Guler 15,000 0.000
Hikmet Dursunoglu 15,000 0.000
TOPLAM 60,000,000,000 100.000
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Bestfoods Turkiye tarafindan dretimi yapilan ve satilan Grdnler asagida tablo
halinde sunulmustur:

Bestfoods’un Tiirkiye’deki Markalari

URUN MARKA URUN MARKA
Corba Knorr, Capamarka  (Bulgur Capamarka
Puding Alsa, Capamarka Toz igecek Alsa
Krem Santi Alsa Aromat Knorr
Bulyon Knorr, Capamarka  |Mus Alsa
Piring Unu Knorr, Capamarka |Plre Pfanni
Recel Bozkurt Baharat Knorr
Helva Bozkurt Salata sosu Knorr, Hellman's Dressing
Nisasta Capamarka Tarhana Knorr
Yulaf Capamarka Mixler Knorr

H.2. ilgili Pazar

ligili  Oriin Pazari: Taraflarin genel olarak gida sektoriindeki faaliyetleri ele
alindiginda, Unilever'in, margarin, zeytinyadi, misirézu yagi, aygicek yagi, soslar, toz
gorba, hazir tath karisimlari (puding, krem santi), dondurma ve ¢ay, Bestfoods'un ise
toz gorba, bulyon, regel, bal, puding, nisasta, piring unu, mus ve krem santi tretimi
ve satisini yaptigi, toz ¢orba, puding ve krem santi UrUnlerinde her iki tarafin da
faaliyet gosterdigi anlasiimaktadir.

Dolayisiyla devralma, sayilan tlketici gida drunlerini ve yemek hizmet
pazarlarini  etkileyecektirrBu nedenle dosya konusu devralma igleminin
degerlendiriimesinde her Gran ayri ayri ilgili Grin pazari olarak kabul edilmistir.

Cografi Pazar: Unilever ve Bestfoods urunlerinin tum Turkiye'de satildigi ve so6z
konusu devralma igleminin Tlrkiye pazarinin timund etkileyecegi dustunuldiginden
ilgili cografi pazar, Turkiye Cumhuriyeti sinirlari olarak belirlenmistir.

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

Devralma islemi, Unilever'in 6 Haziran 2000 tarihli Birlesme Sdzlesmesi ve
Plani'nin sartlarina gore Bestfoods'a ait ihra¢ edilmis bulunan adi hisse senetlerini
satin almasiyla gergeklesecektir. Unilever, ayrica 30 Haziran 2000 tarihinde
aciklanan Bestfoods'un 3.1 milyar USD tutarindaki net borcunu da Ustlenecektir.
Unilever'in tamamen sahip oldugu bir yan sirket olan Titan Acquisition Company,
Bestfoods ile birlesecek ve Bestfoods, Unilever 'in dolayli yoldan tamamina sahip
oldugu bir Unilever yavru sirketi haline gelecektir.

Devralma isleminden sonra Bestfoods'un Turkiye'deki yan sirketleri olan
Besan Besin San. ve Tic. A.S., Capamarka Gida San. A.$. ve Bozkurt Helva ve
Recel San. ve Tic. A.S.'nin yonetimi s6z konusu sirketlerin, hissedarlarinin
yurtdisinda Unilever tarafindan devralinmasi neticesi Unilever'e gegecektir. Ancak
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adi gegen sirketler kisa vadede Turk Ticaret Kanunu'nun 451. maddesi kapsaminda
bir birlesmeye tabi tutulmayacaklar ve tlzel Kigiliklerini ayri ayri muhafaza
edeceklerdir.

Yukarida yer verilen sekilde gergeklesecek olan islem, 1997/1 sayili Teblig'in
birlesme ve devralma hallerinin sayildigi 2. maddesi (b) bendinin "Herhangi bir
tesebbusun ya da kiginin diger bir tesebblsun mal varhdini yahut ortaklik paylarinin
tumUinU veya bir kismini ya da kendisine yonetimde hak sahibi olma yetkisi veren
araglari, devralmasi veya kotrol etmesi” hukmul cgergcevesinde degerlendirildiginde,
s6z konusu iglemin 4054 sayili Kanun kapsaminda bir devralma oldugu
anlasiimaktadir.

Bestfoods Turkiye'de toz ¢orba, bulyon, pirin¢ unu, krem santi, puding, mus
ve recgel pazarlarinda faaliyet gostermektedir. Unilever ise gida alaninda Turkiye'de
ketcap, mayonez, aygicek yagi, misirdzu yagi, zeytin yagi, margarin, dondurma,
krem santi, puding, ¢ay ve toz corba Uretip satmaktadir. Dolayisiyla taraflarin
Tarkiye'de puding, krem santi ve toz gorba pazarlarinda ¢akisan satislari mevcuttur.

Taraflarin tuketici pazarindaki paylarina iliskin tablolar asagidadir.

Bestfoods Turkiye'nin llgili Uriin Pazarlari ve Paylari (%)

URUN 1999
Corba (Knorr, Capamarka) 60.7
Bulyon (Knorr, Capamarka) 51
Piring Unu (Knorr, Capamarka) 36
Mus (Alsa) 18
Recel (Bozkurt) 9

Unilever Trkiye'nin llgili Uriin Pazarlari ve Paylari (%)

URUN 1999
Ketcap (Calve) 31.5
Mayonez (Calve) 39
Aycicek Yagi (Yudum) 17.6
Misirézi Yagi (Komili Sirma) 37.9
Zeytin Yagi (Komili) 38.8
Margarin (Sana, Rama, Becel, Aymar) 44
End. Dondurma (Algida, Carte D'or) 69.2
Puding (Calve) 11
Cay (Lipton) 9.6
Corba (Calve) 3.2
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Unilever Turkiye ve Bestfoods Turkiye’nin devralma sonrasi musterek
pazarlardaki 1999 verilerine gére muhtemel pazar paylari:

PAZARLAR MARKA PAZAR PAYI (%)

Corba Tuketici Calve, Knorr, Capamarka | (3.2+54+6) 63.2
Corba Yemek Hizmetleri Calve, Knorr (5+6) 11.0
Puding Tuketici Calve, Alsa, Capamarka (3+6+1) 10.0
Puding Yemek Hizmetleri Calve, Alsa (4+10) 14.0
Krem Santi Tuketici Calve, Alsa (1.8+1) 2.8
Krem Santi Yemek Hizmetleri | Calve, Alsa (5+2) 7.0

Goruldugu Uzere devralma sonrasi taraflardan yalniz birisinin faaliyette
bulundugu pazarlarda taraflarin toplam pazar payr degismemekte, buna karsilik
taraflarin her ikisinin de faaliyette bulundugu pazarlardan sadece toz g¢orba tiketici
pazarinda %25 esigini asan yogunlasma dogmaktadir. Yogunlasmaya neden olan
puding ve krem santi pazarlarinda taraflarin toplam pazar payr hem % 25 esiginin
altinda kalmakta, hem de s6z konusu bu pazarlarda yerlesik gugli markalar, Piyale
ve Pinar bulunmaktadir.

1997/1 sayih Teblig'in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4. maddesinde yer alan
“Ulkenin tamaminda veya bir bélimiinde ilgili Griin piyasasinda, toplam pazar
paylarinin, piyasanin % 25’ini agsmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam
cirolarinin yirmibes trilyon TUrk Lirasi’ni asmasi halinde Rekabet Kurulu’ndan izin
almalari zorunludur ” hukmu ile getirilen pazar payl ve ciro esikleri agisindan
degerlendirildiginde bildirim konusu devralma igleminin, taraflarin sahip olduklari
pazar payl yonuyle 1997/1 sayili Teblig'de belirtilien %25 pazar pay! esigini astigi,
dolayisiyla bildirim konusu devir isleminin, anilan Teblig kapsaminda Rekabet
Kurulu’nun iznine tabi bir islem oldugu kanaatine variimistir.

4054 sayili Kanun'un 7. maddesi uyarinca bildirim konusu igleme izin
verilebilmesi igin Unilever ve Bestfoods'un ¢akisan pazarlari olan puding, krem santi
ve toz ¢orba pazarlarinda devralma sonrasi rekabetin 6nemli dlctide kisitlanmamasi
gerekmektedir. Taraflarin bu Urlnlere iliskin yemek hizmet sektorl pazarlarindaki
paylarinin dusik oldugunun sdylenmesi mumkundur. Zira bu pazardaki musteriler
profesyonel yemek Ureten kisi ve kurumlar olup, ¢ogu kez bu UrUnleri kendi
olanaklarini kullanarak cesitli karisimlarla elde edebildiklerinden, markali Grinlerin
paylari olduk¢a dusik kalabilmektedir. Bu Urlnlerin tuketici pazarindaki paylarina
iliskin degerlendirmeleri ise asagidadir.

Krem ganti pazarinda 4 firma yogunlagsma orani (CR4) %92.1 olup, ilk iki firma
pazarin % 74.7'sine sahiptir. Bu pazarda taraflarin paylari oldukga dusuk olup,
Unilever'in pazar pay! % 1.8, Bestfoods'un pazar payi ise % 1'dir. Puding pazarinda
ise CR4 % 89.5'dir. Benzer bir sekilde ilk iki firmanin pazar payl %73.5'dir. Bu
pazarda Bestfoods % 7'lik pazar payi ile 4. sirda yer alirken, Unilever % 3'lUk pazar
payi ile 6. sirada yer almaktadir. Devralma sonrasi Unilever'in pazar pay! yaklasik %
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10 civarinda olacak ve 3. sirada yer alacaktir. Siki birer oligopolistik yapiya sahip
krem santi ve puding pazarlarinda, devralma sonrasi mevcut yapi degismemekte,
CR4 krem santi pazarinda ayni kalirken, puding pazarina % 3 artarak %92.5
degerine ulagsmaktadir. S6z konusu pazarlarda devralma sonucu rekabetin az da
olsa artabileceginin sdylenmesi mumkundur. ilk iki firmanin % 70'ten fazla pazar
payina sahip oldugu ilgili pazarlarda, devralma sonrasinda rekabetin
kisittanmayacag! anlagiimaktadir.

Toz gorba tuketici pazarinda faaliyet gosteren tesebbulslerin pazar paylarina
ise asagida yer verilmistir:

Devralma Oncesi Devralma Sonrasi

Firma Pazar Payi(%) Firma Pazar Payi(%)
Unilever 3.4 Unilever 63.2
Bestfoods 60 Nestle 18.5

Nestle 18.5 Piyale 9.2

Piyale 9.2 Tamek 3.4

Tamek 3.4 Digerleri 5.5

Digerleri 5.5

Yukarida yer verilen tablodan anlasilacagi gibi bu pazarda var olan liderlik
konumu az da olsa guglenmektedir. Devralma 6ncesinde CR4 %91.1 olurken,
devralma sonrasi bu oran % 94.5 olmaktadir. % 60 pazar payi ile lider olan
Bestfoods'un Unilever tarafindan devralinmasi sonucu, Unilever'in pazar pay! % 63.2
civarinda olacaktir. Goruldugu tUzere pazarin yaklasik % 90'u dort firma tarafindan
paylasiimakta ve bu durum devralma sonrasinda da degismemektedir.

Diger yandan devralmaya taraf olan firmalarin rakipleri arasinda gerek
Tlrkiye'de gerekse dunyada bilinen, gu¢li marka imajina sahip firmalar vardir ve
bunlarin bir kismi diger bazi trtnlerde lider konumundadir.

Pazara giris engelleri acisindan bakildiginda pazarin %96'sinin bes firma
tarafindan paylasilmasi bir pazara giris engeli olarak gorulse de toz ¢orba pazarina
son bes yilda yerel ve uluslararasi alti yeni firmanin girmesi potansiyel rekabetin
varligina isaret etmektedir. Pazara ilk giren ve yillar icinde marka imaji yaratan
firmalarin pazar paylarinin yliksek olmasi beklenen bir olgudur. Ayrica devralinan
Bestfoods sirketi, Turkiye'deki faaliyetlerinden son dort yilda zarar ettigi tesbit
edilmigtir. Etkin bir sekilde yonetilmeyen bir sirketin devralinmasi, ilgili pazarlarda
rekabetin 6nemli odlgude azaltilmasina neden olmamak kosulu ile, ekonomide
kaynaklarin etkin kullanimi acgisindan gerekli ve vyararli olacagl sonucuna
ulasiimistir.

Devralma igleminin, 6lcek ekonomilerine yaklasmaya neden olabilecedi,
arastirma-gelistirme faaliyetlerine daha buyuk fonlar ayrilmasina imkan verecegi,
uretim, dagitim, personel gibi konularda iyilesme saglayabilecedi ve ilgili Urun
pazarlarinda rekabeti 6nemli Olgclide kisitlamayacagindan dolayi, 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesini ihlal etmeyecedi kanaatine variimistir.
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I- SONUC
Yukarida yer verilen degerlendirmeler ve tespitler dogrultusunda;

- Unilever'in, Bestfoods'a ait ihra¢ edilmis bulunan adi hisse senetlerini satin
almasiyla gerceklesecek devir igleminin, taraflarin ilgili Grin pazarindaki toplam
pazar paylari yonuyle, 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesine dayanilarak ¢ikarilan,
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,

- ancak bu devir iglemi sonucunda ayni Kanun’un 7. maddesinde belirtilen bir hakim
durumun vyaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun gulglendirilmesi, bdylece
rekabetin onemli 6lglde azaltilmasinin sdézkonusu olmadigina, bu nedenle de
bildirim konusu devir igslemine izin verilmesine

QY BIRLIGI ile karar verilmistir.
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