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Zevynep Figen PEKER
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E. DOSYA KONUSU: Arzum Elektrikli Ev Aletleri San. ve Tic. A.S.’nin toplamda
sermayesinin %49’una tekabiil edecek olan hisselerinin Turkish Household
Appliances B.V. tarafindan devralinmasi suretiyle ortak girigsim tesis edilmesi
islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 11.3.2008 tarih ve 1518 sayi ile giren ve
en son 18.3.2008 tarih ve 1688 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Gzerine, 4054
sayill Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet
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Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili
hakumleri uyarinca yapilan inceleme sonucu duzenlenen 21.3.2008 tarih ve 2008-3-
47/0i-08-AC sayili Birlesme/Devralma Raporu, 28.3.2008 tarih ve REK.0.07.00.00-
120/47 sayil Baskanlik Onergesi ile 08-27 sayili Kurul toplantisinda goriisiilerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da;

- Arzum Elektrikli Ev Aletleri San. ve Tic. A.S. hisselerinin %49’unun Turkish
Household Appliances B.V. tarafindan devralinmasi islemi sonucunda 1997/1
saylli Tebligin 2. maddesinin (c) bendi anlaminda bir ortak girisim tesis
edildigi,

- S0z konusu igslemin 1997/1 sayili Teblig'in 4. maddesi kapsaminda bildirime
tabi oldugu, ancak bu islem sonucunda bir hakim durum yaratilmasinin veya
var olan bir hakim durumun gugclendirilerek rekabetin 6nemli Olclde
sinirlandiriimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle, 4054 sayili Kanun’un 7.
maddesi gergevesinde bildirim konusu igleme izin verilebilecedi,

- Hissedarlar Sozlesmesi ile saticilara getirilen rekabet yasaginin ortak
kontrolin bitiminden sonraki bir donemi icermeyecek sekilde duzenlenmesi
halinde, rekabet yasaginin yan sinirlama sayilarak igleme verilen izin
kapsaminda degerlendirilebilecegi,

- Yukarida belirtilen degisikligin yapilmamasi halinde anilan hikme bu haliyle
4054 saylh Kanun’un 5. maddesi c¢ercevesinde bireysel muafiyet
taninamayacagi

kanaat ve sonucuna ulasildigi ifade edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Arzum Elektrikli Ev Aletleri Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi (Arzum)

Arzum Tark yasalari uyarinca kurulmus bir anonim gsirket olup, sirketin invani Glney
ithalat ve Pazarlama Anonim Sirketi iken 4 Ocak 2008 tarih ve 6970 sayili Ticaret
Sicil Gazetesi'nde ilan edildigi Uzere Arzum Elektrikli Ev Aletleri Sanayi ve Ticaret
Anonim Sirketi olarak tadil edilmistir. Sirketin ana sdzlesmesi uyarinca baslica
faaliyet alani televizyon, radyo, teyp ve teyp bandi, pikap mekanik ve elektrikli ev ve
el aletleri, elektrikli ve mekanik saatler, bisiklet, cocuk arabasi, oyuncaklar, tarti ve
Olcu aletleri, hirdavat ve kirtasiye emtiasi, oto ve bisiklet yedek parga aksam, edevat
ve aksesuari gibi madde ve malzemelerin ithalati, pazarlanmasi, toptan perakende
alim satimi ihracati ve ticaretidir. Sirket faaliyet konusu igindeki Grtnleri dogrudan
dogruya ithal edebilecegi gibi bunlari tamamen ya da kismen imal de edebilir.

Arzum, asagida yer alan kuguk ev aletleri ve kisisel bakim UrUnlerinin ticareti isi ile
ugrasmaktadir’:
e (Gida hazirlama aletleri (mutfak robotu, el blenderi, mikser, narenciye sikacag,
kati meyve sikacagi, kahve 6guticu, rende, yemek hazirlama isinde kullanilan
her tarl elektrikli ev aleti),

' Arzum’un su an itibariyla s6z konusu urlnler bakimindan herhangi bir Gretim faaliyeti bulunmamaktadir.
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e Pisirme Kizartma aletleri (fritdz, ekmek kizartma, tost makinesi, dudukli
tencere, tencere, tava, 1zgara, give¢ makinesi, set Ustl ocak, ekmek yapma
100 makinesi),
o lIgecek hazirlama aletleri (su Isitici, cay makinesi, kahve makinesi, tiirk kahvesi
makinesi, semaver, bitkisel cay makinesi),
e Temizlik aletleri (elektrikli supurgeler,
supurgeleri),
e Kisisel bakim aletleri (sa¢ sekillendiriciler, sa¢ kurutma makineleri, banyo
baskull, sa¢ kesme makinesi, tras makinesi, epilasyon aleti),
e UtQ,
e Bebek bakimina iligskin aletler (mama hazirlama robotu, mama isitici, biberon
Isitici, sterilizatér, hava nemlendirici, ates Olger, oda termometresi, nemdlcer,
110 gogus pompasi, bebek telsizi),
infrared Isiticilar,
Saglik drunleri (tansiyon Olger, ates odlger),
Aspiratorler (davlumbaz ve surgull aspiratorler),
Sofben.

pratik dikey supurgeler, sarjli el

Arzum’un devralma islemi dncesi ortaklik yapisina asagida yer verilmigtir.

Tablo 1- Arzum ortaklik yapisi

Pay Sahibi Pay Orani (%)
Talip Murat Kolbasg! (cennen )
Zeynep Figen Peker (corene. )
Yasemin Rezan Kolbasgi (cennen )
Ibrahim Nuri Kolbag! [ )
Aliye Kolbasgi (cennen )
Ayse Kolbasi (corene. )
Ali Osman Kolbasi (cennen )
Firuz Firuzan Kolbasi (cennen )
TOPLAM 100,00

120 Arzum’'un yénetim kurulu Gyeleri; ibrahim Nuri Kolbasi, Talip Murat Kolbagi, Ali
Osman Kolbasi ve Yasemin Rezan Kolbasr'indan olugsmaktadir.

Arzum’un hali hazirda Arzum Dis Ticaret ve Pazarlama A.S. ve Feliks Elektrikli Ev
Aletleri Sanayi ve Ticaret A.$. olmak Uzere iki adet istiraki bulunmaktadir. Kiguk ev
aletleri ve kigisel bakim drunlerinin ticareti alaninda faaliyet gosteren s6z konusu
sirketlerin ortaklik yapilari agagidaki tablolarda sunulmaktadir.

Tablo 2- Arzum Dig Ticaret ve Pazarlama AS ortaklik yapisi

130

Pay Sahibi

Hisse Adedi

Ibrahim Nuri Kolbag!

Talip Murat Kolbasi

Yasemin Rezan Kolbasgi

Ali Osman Kolbasi

Arzum

TOPLAM

10.950.000
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Tablo 3- Feliks Elektrikli Ev Aletleri Sanayi ve Ticaret AS ortaklik yapisi

Pay Sahibi

Hisse Adedi

Ibrahim Nuri Kolbag!

Talip Murat Kolbasi

Yasemin Rezan Kolbasgi

Ali Osman Kolbasi

Arzum

TOPLAM

2.050.000

Arzum’un 2007 yil cirosu 107.932.345 YTL ‘dir®.

Ayrica Arzum’un ortaklarindan ibrahim Nuri Kolbasi, Talip Murat Kolbagi, Ali Osman
Kolbasl ve Yasemin Rezan Kolbasi’'nin kiglk ev aletleri ticareti alaninda faaliyet
gOsteren Guney Avrasya Dis Ticaret Kolektif Sirketi'nde hisseleri bulunmaktadir.
Dosya konusu devralma islemini duzenleyen Hisse Alim ve Taahhut Anlasmasi
uyarinca Guney Avrasya Dis Ticaret Kolektif Sirketi fesih edilecektir.

Tablo 4- Guney Avrasya Dig Ticaret Kolektif Sirketi ortaklik yapisi

Pay Sahibi Hisse Adedi
Ibrahim Nuri Kolbag! [ )
Talip Murat Kolbasi (cennen )
Ali Osman Kolbasi (cennen )
Yasemin Rezan Kolbasgi (cennen )
Zeynep Figen Kolbasi (corene. )
Aliye Kolbasgi (cennen )
TOPLAM 1.200

H.1.2. Turkish Household Appliances B.V.

Devralan Turkish Household Appliances B.V., 17.1.2008 tarihinde Hollanda kanunlari
uyarinca, kuguk ev aletleri alaninda faaliyet gostermek ve yatirrm yapmak Uzere
kurulmustur, fakat hali hazirda herhangi bir faaliyeti ve s6z konusu alanda herhangi
bir yatirnmi bulunmamaktadir. Sinirli sorumluluga sahip ve Turk hukukuna goére
anonim sirket yapisina karsilik gelen bir yapida tlzel kigidir. Arzum'un hisselerine
yapilacak olan yatirim girketin ilk yatirnmi ve faaliyeti olacaktir. Dosya mevcudu bilgi
ve blegeden, devralan sirketin veya bu sirketi kontrol eden tizel kisilerin Turkiye'de
Arzum’un faaliyet gosterdigi alanlarda aktif olan herhangi bir istirakinin veya kontrol
ettigi ortakhgin bulunmadigi anlasiimistir. Turkish Household Appliances B.V.’nin
yonetici mudurleri Klaus Mullner ve Robert Romain’dir.

Turkish Household Appliances B.V.'nin sermayesinin %100’0 Hollanda’da kurulu bir
tuzel kisi olan “Cooperatieve Turkish Opportunities U.A.’ye aittir. Cooperatieve
Turkish Opportunities U.A.’nin ise (i) Ashmore Private Equity Turkey Fund 1 Limited
Partnership ve (ii) Ashmore Private Equity Turkey Management Limited olmak Uzere
iki Gyesi bulunmaktadir.

2 36z konusu ciro konsolide ciro olup Arzum yaninda, Arzum’un istirakleri olan Arzum Dis Ticaret ve Pazarlama
AS ve Feliks Elektrikli Ev Aletleri Sanayi ve Ticaret AS’nin yapmis oldugu satislari da icermektedir.
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H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazar

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

Ancak, “llgili Pazarin Tanimlanmasina iliskin Kilavuz’un 20. paragrafi dogrultusunda
islemin alternatif pazar tanimlari ¢cergevesinde rekabet agisindan bu asamada endise
yaratmadigi dikkate alindigindan, ilgili Grin pazar tanimi yapilmasinin gerekli
olmadigl kanaati olugsmaktadir. Bu nedenle Arzum’un faaliyetleri bakimindan ilgili
ariin pazari tanimlamasina s6z konusu dosya bakimindan gidilmemigtir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

ilgili Griinlerin tim Tirkiye'de satis ve dagitiminin yapildigi ve tilke genelinde rekabet
kosullarinda bodlgeler bazinda belirgin farkliliklar olmadigi g6z 6ndne alinarak ilgili
cografi pazar “Turkiye Cumhuriyeti" olarak belirlenmistir.

H.3.Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. islemin Degerlendirmesi

Tasarlanan devralma islemi Arzum’un toplam sermayesinin % 49’unu temsil eden
15.781.920 adet B sinifi hissenin devralan sirket tarafindan sermaye artisi ve hisse
devri yoluyla iktisap edilmesinden ibarettir. Tasarlanan devralma isleminin
arkasindaki ekonomik ve stratejik gerekge, devralan sirketin devralma iglemi
vasitasiyla gelisme gostermeye devam eden Turkiye pazarinda énemli bir yatirrm
imkani yakalamay! hedeflemesidir. Bu devralma islemi neticesinde devralan sirket,
Tarkiye kuguk ev aletleri ve kisisel bakim Urlnleri pazarinda ilk defa yatirrm yapmis
olacaktir. S6z konusu hisse iktisabi Rekabet Kurulu’'ndan onay alinmasindan sonra
ve her bir asamada sermaye artisi ve hisse devri igslemlerinin yapilmasi ile iki asamali
olarak gergeklestirilecektir.

Arzum hisselerinin devralan tarafindan iktisap edilmesi ve s6z konusu hisse
iktisabindan sonra hissedarlar arasindaki iliskiler, taraflar arasinda 29.2.2008
tarihinde imzalanmig olan “Hisse Alim ve Taahhit Anlasmasi’nda ve yine taraflar
arasinda 29.2.2008 tarihinde paraflanarak (zerinde mutabik kalinan ilk Sermaye
Artisint  takiben  ydrurlige  girecek olan  “Hissedarlar  So6zlesmesi’nde
dizenlenmektedir.

Taraflar arasinda mutabik kalinan ve llk Sermaye Artisini takiben yurirlige girecek
Hissedarlar S6zlesmesi uyarinca devralan sirket “B Sinifi Hissedar” olarak, Satici
Hissedarlar ise “A Sinifi Hissedarlar” olarak tanimlanmistir. ilk Aim ve ilk Sermaye
Artisi itibariyla Arzum, 5 Uyeden olusan bir Yonetim Kurulu tarafindan yonetilecektir.
A Sinifi Hissedarlar, yonetim kurulu Uyesi olarak secilmek Uzere U¢ Kisiyi aday
gosterme hakkini haiz olacaklar ve B Sinifi Hissedar yonetim kurulu Gyesi olarak



220

230

240

250

260

08-27/308-98

secilmek Uzere iki kisiyi aday gosterme hakkini haiz olacaktir. Yonetim Kurulu
Baskani, A Sinifi hissedarlar tarafindan atanan yonetim kurulu Gyelerince teklif edilen
adaylar arasindan segilecektir.

Yonetim Kurulu toplanti nisabinin olusmasi igin 4 Uyenin hazir bulunmasi
gerekecektir. Hissedarlar So6zlesmesi'nin 4. maddesinde sayllmakta olan Ayriimis
Konular hari¢ olmak Uzere yodnetim kurulu toplantilarindaki tim kararlar toplantida
hazir bulunan Uyelerin salt gogunluguyla alinacaktir. Hissedarlar S6zlesmesinin 4.
maddesinde sayilmakta olan Ayrilmis Konular hakkinda karar almak igin ise en az bir
B Sinifi Hissedari temsil eden yonetim kurulu tyesinin olumlu oyu gerekecektir. Yine
Hissedarlar Soézlesmesinin 4. maddesinde sayillmakta olan Ayrilmis Konular
hakkinda, ilgili Kanun gergevesinde Genel Kurul seviyesinde alinacak kararlar igin de
B Sinifi Hissedar veya onun vekillerinin kabul oylari gerekecektir.

Yukarida yer alan acgiklamalar gergevesinde, A ve B sinifi Hissedarlar Arzum
Uzerinde dogrudan, Arzum’un istirakleri olan Arzum Dis Ticaret ve Pazarlama AS ve
Feliks Elektrikli Ev Aletleri Sanayi ve Ticaret AS'de ise dolayl olarak ortak kontrole
sahip olacaklardir.

1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesinde yer alan tanimlamaya gore bir islemin Teblig
kapsaminda bir devralma sayilabilmesi igin hisseleri devredilen tesebbusin
kontrolinde bir degisiklik olmalidir. Ayrica ayni maddede “Amaclarini gergeklestirmek
Uzere isglcu ve mal varligina sahip olacak sekilde bagimsiz bir iktisadi varlik olarak
ortaya ¢ikan ve taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti
sinirlayict amaci veya etkisi olmayan ortak girigsimler (joint venture) tesebbusler arasi
birlesme ve devralma kabul edilmekte ve bunlar hakkinda Teblig’in 4. maddesindeki
kosullara bagh olarak Kurul’dan izin alinmasi gerekmektedir. Tesebbusler arasi bu
tirden bir iglemin 1997/1 sayil Teblig’in ilgili maddesi cergevesinde birlesme ve
devralma sayilabilmesi igin tagimasi gereken unsurlar sunlardir:

- Ortak kontrol altinda bir tesebbustin bulunmasi,

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

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

Bu noktada bildirim konusu hisse devri sonucunda, 1997/1 sayili Teblig anlaminda
yukarida sayilan unsurlar bakimindan bir ortak girisimin ortaya ¢ikip ¢ikmayacaginin
degerlendiriimesi gerekmektedir.

H.3.1.1. Ortak Kontrol Altinda Bir Tesebblisin Bulunmasi

Ortak kontrol, iki ya da daha fazla tesebblsun veya kiginin bir diger tesebbuls
Uzerinde belirleyici etki uygulayabilme glcune sahip olmasidir. Belirleyici etki, bir
tesebbusun stratejik ticari faaliyetlerini ilgilendiren kararlarini engelleyebilme glcunu
ifade eder. Ortak kontrol, esit oy hakki veya karar alma organlarinda temsilde esitlik,
veto haklarinin kullaniimasi, oylamalarda ortak hareket edilmesi ya da fiili kontrole
sahip olunmasi gibi c¢esitli yollarla saglanabilir.

Devralma islemi sonrasinda Arzum hisselerinin %49’u B sinifi hissedar olan Turkish
Household Appliances B.V.'’nin mulkiyetine gececektir. Yukarida da aciklandigi
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Uzere, taraflar arasinda akdedilen “Hisse Alim ve Taahhit Anlasmasi” ve
“Hissedarlar Sézlesmesi” uyarinca devir igslemi sonrasinda A ve B sinifi hissedarlarin
Yonetim Kurulunu birlikte belirlemeleri ve Arzum’un yonetimine iliskin konularda
birlikte karar almalari dngériilmektedir. Ozellikle Ayrilmis Konular olarak belirlenmis
olan stratejik kararlarda her iki tarafinda olumlu goérisli aranmakta oldugu
gorulmektedir. Her iki sinif hissedarlarin da stratejik konularda yonetim kurulu ve
genel kurulda belli bir ydonde karar alinmasini engelleme olanagina, diger bir deyisle
veto yetkisine sahip oldugu anlasiimaktadir.

Arzum’un hisse devri sonrasinda olusacak genel kurul ve yonetim kurulu karar alma
surecleri dikkate alindiginda, tesebblsin kontrolinin A ve B sinifi hissedarlar
arasinda paylasilacagi, baska bir ifade ile her iki sinif hissedarlarin ortak kontrolinde
olacaktir.

H.3.1.2. Ortak Girigsimin Bagimsiz Bir iktisadi Varlik Olmasi

Ortak girisimin devamlilik arz edecek sekilde (lasting basis) 6zerk bir iktisadi varligin
tum fonksiyonlarini yerine getirmesi gerekmektedir. Bu gereklilik ortak girisimin, ayni
pazarda faaliyet gosteren diger firmalarin normal sartlar altinda yerine getirdikleri
islevleri yerine getirebilmesi anlamina gelmektedir. Pazara girmeksizin, ana
tesebbuslerin ticari faaliyetlerinden spesifik olarak birini ifa etmek Uzere kurulmus
ortak girigsimlerin bagimsiz iktisadi varlik olduklarini ileri strmek mumkun
olmayacaktir. Ayrica ortak girisim faaliyet konusunu gergeklestirebilmek Uzere bir
yonetime; personel de dahil mali, taginir ve tagsinmaz malvarliklarini da igeren yeterli
kaynaklara sahip olmalidir. Arzum yillardir ilgili Grin pazarinda faaliyette bulunmakta,
bu pazardaki diger firmalarin yerine getirdikleri islevleri yerine getirmekte ve bu
amagcla gerekli maddi ve gayri maddi varliklara sahip bulunmaktadir. Dolayisiyla
Arzum’un bagimsiz bir iktisadi varlik oldugu gorilmektedir.

H.3.1.3. Taraflar Arasindaki Veya Taraflarla Ortak Girisim Arasindaki Rekabeti
Sinirlayici Amaci Veya Etkisinin Olmamasi

Taraflarin ortak girisimin faaliyet gosterdigi ilgili Urin pazarinda aktif olmamalari, ana
tesebbuslerden sadece birinin ilgili Grin pazarindaki faaliyetine devam etmesi ya da
ana tesebbduslerin ortak girisimin faaliyet gosterecegi ilgili Grin pazarindaki tum
faaliyetlerini ortak girisime devretmeleri hallerinde bagdimsiz tesebbusler arasinda
rekabetci davraniglarin koordinasyonu riski bulunmamaktadir. Su anda ortak girisim
isleminin taraflarindan Turkish Household Appliances B.V.’nin ve bu tesebbusle ayni
ekonomik birlik icinde yer alan tesebbuslerin Arzum’un faaliyet gosterdigi pazarlarda
herhangi bir faaliyetleri yoktur. Islemin diger tarafi olan A sinifi hissedarlar olan
gercek Kigilerin bir kisminin s6z konusu alanlarda faaliyet gdsteren Glney Avrasya
Dis Ticaret Kolektif Sirketi’'nde hisseleri bulunmakla birlikte, dosya konusu devralma
islemini dizenleyen Hisse Alim ve Taahhut Anlagsmasi uyarinca s6z konusu sirket
fesih edilecektir. Ayrica A sinifi hissedarlara, Hissedarlar S6zlesmesi’nin “Rekabet
Etmeme ve Teklif Etmeme” baglikli 8. maddesi ile, Arzum’'un faaliyet alanlarinda
rekabet etmeme yukimlualigu getiriimektedir. Agiklamalar 1siginda iglemin taraflar
arasindaki ya da taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti sinirlayici bir amag ya da
etkisinin bulunmadigi kanaatine variimistir.
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Bu degerlendirmeler gergevesinde, Arzum’'un % 49 oranindaki hisselerinin Turkish
Household Appliances B.V.'ye devri yoluyla 1997/1 sayili Tebligin 2. maddesinin (c)
bendi anlaminda bir ortak girisim tesis edildigi anlagiimaktadir.

1997/1 sayih Tebligin 4. maddesi ve bu Teblig’'de degisiklik yapan 1998/2 sayili
Teblig c¢ercevesinde tesebbuslerin ilgili Grin pazarindaki toplam pazar paylarinin
%25'’i veya toplam cirolarinin 25 trilyon TL'yi astid1 birlesme/devralmalarin izne tabi
islemler oldugu belirtilmistir. Mevcut dosya bakimindan pazar payi ve cirosu dikkate
alinacak tesebbls Arzum’dur.

Arzum’un 31.12.2007 tarihi itibariyla sahip oldugu ciro 107.932.345 YTL'dir. Pazar
pay! esiginin asihp asilmadigi degerlendirmesi yapilmaksizin, 25 milyon YTL ciro
esiginin asilmasi nedeniyle bildirime konu islem izne tabidir.

17.1.2008 tarihinde kurulmus olan Turkish Household Appliances B.V.’nin Arzum’un
hisselerine yapacagi yatirim sirketin ilk yatirimi ve faaliyeti olacaktir. Devralan sirketin
veya bu sirketi kontrol eden tuzel kigilerin Tarkiye’de Arzum’un faaliyet gosterdigi
alanlarda aktif olan herhangi bir istirakinin veya kontrol ettigi ortakligin bulunmadigi
dikkate alindiginda dosya konusu devralma iglemi sonrasinda yogdunlasma
olusmamakta, igslem oOncesinde tek bir grubun kontrolinde olan Arzum, ki
tesebbUsun ortak kontroline gegmektedir.

Diger yandan Arzum’'un faaliyet gdsterdigi pazarlarda giris engellerinin yuksek
olmadigi, dzellikle ithal GrGnlerin pazarda rekabetgi baskiyi artirdigi dikkate alinmigtir.
Ayrica, dosya mevcudu bilgi ve belgeden Arzum’un Urln gruplari bazinda pazar
paylarinin ylksek sayilabilecek bir pazar payina sahip olmadigi anlasiimistir. Bu
cercevede temel olarak “kiclUk ev aletleri ve kisisel bakim Urlnleri” pazarinin
rekabetci olarak nitelendirilebilecek yapisiyla Dbirlikte  degerlendirildiginde,
yogunlasma dogurmayan devralma isleminin rekabet Uzerinde olumsuz etkiler
dogurmayacag! kanaatine variimistir.

H.3.2. Yan Sinirlamalarin Degerlendirilmesi

Hissedarlar Soézlesmesi, rekabet yasaklarina iliskin olarak o6zetle su hukumleri
icermektedir:

- Hissedarlar S6zlesmesi Madde 6 uyarinca A Sinifi Hissedarlar (Satici Hissedarlar),
kendi aralarinda yapabilecekleri hisse devirleri hari¢ olmak Uzere sahip olduklari
hisselerini ilk Kapanig Tarihinden itibaren 5 (bes) yil siireyle herhangi bir Gglncii
gercek vel/veya tlzel kisiye satmamayi, devretmemeyi veya sair surette elden
ctkarmamay taahhit etmektedirler.

- Hissedarlar Sézlesmesi Madde 8 uyarinca Her bir A Sinifi Hissedar, B Sinifi
Hissedarin (Devralan) yazili onayini almadan, 31 Aralik 2010’a kadar veya hissedar
olmaya devam ettigi middetge arti bundan sonra 2 (iki) yil muddetle, hangisi daha
uzun olursa, Turkiye Cumhuriyetinde, dolaysiz veya dolayli olarak, ne kendisi ne de
istiraklerinin veya Birinci Kademe Yénetiminin, kendi adina veya bagka herhangi bir
kisi veya sirket ile birlikte ya da baska bir surette: (i) Sirketin isiyle ayni veya benzer
tirde olan veya Sirketin isiyle rekabet etmesi muhtemel olan herhangi bir isletmeyi
kurmayacagini, yurutmeyecegini, boyle bir isletmeye yatirrm yapmayacagini veya
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bdyle bir isletmede hicbir sifatla herhangi bir ekonomik ilgi veya menfaate sahip
olmayacagini; (i) ayda 2.000 USD (ikibin Amerikan Dolari) (veya bunun bagka bir
para birimiyle esdeg@eri) tutarindan daha fazla brit maas alan herhangi bir Sirket
calisani veya danismanini Sirketteki gorevinden istifa etmesi veya ayriimasi ve
bagka yerde calismasi icin (B Sinifi Hissedarin énceden yazili rizasi haricinde) tesvik
etmeyecegini veya etmeye calismayacagini; (iii) Sirketin mevcut veya muhtemel
herhangi bir misterisi veya tedarikgisini veya Sirketin gérismeler yapmakta oldugu
herhangi bir igletmeyi Sirket ile is yapmamasi veya is yapmay! birakmasi igin tesvik
etmeyecegini veya etmeye calismayacagini; (iv) Sirket ile herhangi bir musteri,
¢alisan, danigman, tedarik¢i veya isletme arasindaki iliskiye olumsuz bir bigimde
mudahale etmeyecegini; ve (v) Sirketin hizmetlerinden herhangi birini Ggtncu taraflar
onunde koétulemek veya elestirmek igin herhangi bir harekette bulunmayacagini veya
Sirketin ticari minasebetlerine zarar veren veya engel olan herhangi bir hareket veya
karar igine girmeyecegini taahht etmektedir.

Dosya mevcudunda yer alan bildirim formunda, getirilen rekabet yasaklarina iligkin
olarak asagidaki aciklamalara yer verildigi anlagiimaktadir:

“Bildirim Formu’nda belirtildigi (zere ALICI'nin Tirkiye pazarinda herhangi bir
faaliyeti, yatirimi ve dolayisiyla deneyimi bulunmamaktadir ve bu iglem vasitasiyla ilk
defa ilgili drin pazarina giris yapacaktir. ALICI'nin sektére yabanci olmasi ve
sektériin ¢ok dinamik olmasi nedeniyle bildirim konusu iglemin bagarili bir sekilde
gerceklesebilmesi igin Satici Hissedarlar igin bazi rekabet yasaklarinin getiriimesi
gerekmektedir.

Taraflar arasinda mutabik kalinan ve yukarida belirtilen rekabet ve devir yasaklari ise
ARZUM'’un faaliyetlerini tasarlanan igleminden sonra da taraflara tam iktisadi fayda
saglayarak stirdiirebilmesi amaciyla dlizenlenmigtir. Buna ek olarak s6z konusu
rekabet ve devir yasaklarinin diger bir gerekcesi ise ALICI'nin ARZUM (izerinde
yapacagdi yatirimi glivence altina almak istemesidir.

Rekabet Kurulu'nun geg¢mis kararlari uyarinca, rekabet yasaklari sliresi, cografi
kapsami, konusu ve tabi tuttugu kisiler bakimindan birlesme devralma igleminden
beklenen amacin elde edilmesinde makul gereklilik sinirlarini agmadigi stirece, yan
sinirlama  kapsaminda kabul gbrmekte ve izin verilen islemle birlikte
uygulanabilmektedir. Taraflar, s6z konusu tasarlanan iglemde yer alan rekabet
yasaklarinin bu kogullari sagladiklarina ve bu dogrultuda yan sinirlama sayilarak
devralma islemi ile birlikte izin verilmesi gerektigine inanmaktadirlar. “

Genel olarak birlesme ve devralma islemlerine iliskin anlasmalarda yer verilen bazi
sinirlamalarin yan sinirlama kavrami gercevesinde yogunlagsma islemi ile birlikte
degerlendirilebilmesi i¢in sinirlama; yogunlagma ile dogrudan ilgili ve yogunlagmanin
yurutulebilmesi igin gerekli olmalidir, sadece taraflar agisindan kisitlayici olmalidir ve
orantili olmalidir.

Ortak girisimlerde getirilen rekabet yasaklari, taraflar arasindaki veya taraflarla ortak
girisim arasindaki rekabet¢i davranislarin  koordinasyonu riskinin  ortadan
kaldirnimasina hizmet etmektedir. Bu 0Ozelligi nedeniyle ortak girisim islemlerinde
taraflara getirilen rekabet yasaklarinin yogunlagsma islemi ile dogrudan ilgili ve gerekli
olduklari kabul edilmektedir.



420

430

440

450

460

08-27/308-98

Yan kisitlama olarak tanimlanacak duzenlemenin, yogunlasma igleminin kaginiimaz
sonucu olmadigi middetge, Uglncu kisi ya da tesebbuslerin ekonomik davraniglarini
etkileyecek ya da bu tesebbuslerin zararina olacak herhangi bir kisitlama icermemesi
gerekmektedir. Yukarida yer verilen rekabet yasaklari bu yonuyle degerlendirildiginde
yasaklamanin sadece saticilar igin getirildigi gortlmektedir. Dolayisiyla rekabet
yasagina iligkin ilgili hakumler, yasaklamanin getirilebilecegi kisiler bakimindan
makuldur.

Bir kisittamanin yan sinirlama olarak kabul edilmesinde, yalnizca kisittamanin
niteliginin degdil ayni zamanda kapsaminin, siresinin ve cografi uygulama alaninin da
islemin yUrGUtUlebilmesi igin gerekli olandan fazla sinirlanmisg olup olmadiginin
degerlendiriimesi gerekmektedir.

Ortak girisim islemlerinde getirilen rekabet yasaginin yan sinirlama sayilabilmesi igin
rekabet yasaginin kapsadigi cografi alanin ve faaliyetlerin, ortak girisimin
faaliyetleriyle sinirli olmasi gerekmektedir. Dosya konusu islemde rekabet yasaginin
Arzum’nun faaliyetlerine ve faaliyetlerin bulundugu cografi pazarlara yonelik olarak
getirildigi ve bu yonuyle makul oldugu gértulmektedir.

Ortak girisimlerde rekabet yasagi ana sirketlerin ortak girisimle rekabet etmemesi
seklinde ortaya ¢ikmaktadir. S6z konusu rekabet yasagi ana sirketlerin pazardan
cekilmesi veya pazara hi¢ girmemesi anlamina gelmektedir. Ana sirketlerin pazara
girmemesi, gerek ana sirketler arasindaki, gerekse ana sirketlerle ortak girisim
arasindaki rekabetgi davraniglarin koordinasyonu riskini dnemli 6l¢lide azaltmaktadir.

Diger yandan ana sirketlerin ortak girisimle rekabet etme yasaginin belirli bir sire ile
sinirli olmasi gerekmektedir. Onceki Kurul kararlarinda, ortak girisim hissedarlarina
getirilen rekabet yasaklarinin kural olarak ortak girisimde hissedar olduklari sure ile
sinirli olmasi degil, taraflarin ortak kontrollerinin devam ettigi sirece gecerli olmasi
ongorulmustar. Ortak girisim islemlerinde 6ngorilen rekabet yasaginin suresinin,
taraflarin ortak kontrollerinin devam ettigi middeti asmamasi gerektigi kabul
edilmekte ve kontroll paylasan ortaklara, ortak kontroll paylastiklari surece rekabet
yasagl getiriimesi makul sayllmaktadir. Ge¢mis tarihli Kurul kararlarinda bunun
gerekgesi olarak, ortak girisimin taraflarinin sonradan yapacaklari hisse devrinin yeni
bir devir islemi oldugu icin bu devir sirasinda satici hissedara rekabet yasagdinin
getirilebilecegdi, bu nedenle hisse devri sonrasinda gegerli olacak rekabet yasaklarina
ortak girisimin kuruldugu anda degil, bu hisse devri sirasinda karar verilmesi gerektigi
aciklamalarina yer verilmistir.

Dosya konusu devralma iglemi ile birlikte Her bir A Sinifi Hissedar igin, B Sinifi
Hissedarin (Devralan) yazili onayini almadan, 31 Aralik 2010’a kadar veya hissedar
olmaya devam ettigi muddetge arti bundan sonra 2 (iki) yil middetle rekabet yasagi
getirildigi gortlmektedir. Diger bir deyisle saticilara hissedarliklari suresince ve
kontrolden ayrildiktan sonra iki yil i¢in rekabet yasagi getirilmektedir.

Yukarida da belirtildigi Gzere, ortak girisim islemlerinde rekabet etme yasaginin ortak
kontrolin devam ettigi stre ile sinirli olmasi gerekmektedir.
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. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

1- Bildirim konusu islemin, 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 bodylece ilgili pazarda rekabetin
onemli 6lgide azaltilmasinin s6z konusu olmadigina,

2- Hissedarlar Sozlesmesi ile saticilara getirilen rekabet etmeme ve
musteri/caliganlara teklif goturmeme yukumlUlUklerinin suresinin s6z konusu kisilerin
Arzum Elektrikli Ev Aletleri San. ve Tic. A.S.deki ortak kontrollerinin devam ettigi
sure ile sinirlandiriimasi kaydiyla bildirim konusu igleme izin verilmesine

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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