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sayill Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet



50

60

70

80

90

06-18/209-51

Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili
hakimleri uyarinca yapilan inceleme sonucunda duzenlenen 3.3.2006 tarih ve
2006-2-12/0i-06-EQ sayili Devralma On inceleme Raporu, 3.3.2006 tarih ve
REK.0.06.00.00-120/35 sayili Baskanlik 6nergesi ile 06-18 sayili Kurul toplantisinda
gorusulerek karara baglanmigtir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda, Sanyo Electric Co., Ltd. (Sanyo)'nin
yaklasik %(...) oranindaki hissesinin Oceans Holdings Co., Ltd. (Oceans Holdings),
yaklasik %(...)oranindaki hissesinin Daiwa Securities SMBC Principal Investments
Co. Ltd. (Daiwa PI) ve yaklasik %(...) oranindaki hissesinin Sumitomo Mitsui Banking
Corporation (SMBC) tarafindan devralinmasi igleminin 1997/1 sayihi Teblig
kapsaminda izne tabi bir devir islemi oldugu; bildirim konusu devir igleminin 4054
sayill Kanun’un 7. maddesi anlaminda hakim durum yaratan veya mevcut bir hakim
durumu daha da guglendiren ve bunun sonucunda ulkenin batind yahut bir kisminda
herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin énemli dlgide azaltiimasi
sonucunu doguran bir islem olmadigi, bu nedenle s6z konusu igleme izin verilmesi
gerektigi ifade edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. ilgili Pazar
H.1.1. ilgili Uriin Pazan

Bildirim konusu iglem bakimindan Sanyo’nun Turkiye’ye satigini yaptigi tranler ilgili
ardn pazarlarini olugturmaktadir. Bunlar ‘dijital hareketsiz kameralar’, ‘isitsel Grtnler’,
‘video kaset kayit cihazlar’’, ‘LCD projektorleri’, ‘nikel kadmium sarj edilebilir piller’,
‘nikel metal hidrit sarj edilebilir piller’, ‘lityum birincil piller’, ‘kapali devre televizyonlar’,
‘paket tipi klimalar’ pazarlaridir.

Dosya mevcudu bilgilerden, anilan pazarlarda 1998/2 sayili Teblig ile degisik 1997/1
saylili Teblig’in 4. maddesi ile belirlenen egiklerin agsiimadidr anlagiimistir.

Sanyo bu drunlerin yani sira Turkiye’'de bio-medikal ekipmanlar pazarinda da faaliyet
gOstermektedir. S6z konusu pazar ‘-86°C dondurucular’, ‘CO2 etlvler’, ‘bio-medikal
-40°C dondurucular’, ‘bio-medikal sogutucular’, ‘kan bankalarr’, ‘oto-stilizerler’, ‘orbital
mikserleri’, ‘sirojenik dondurucular’ pazarlarindan olugsmaktadir. Anilan bio-medikal
aranler, kan, numune, asl, ilag ya da g¢esitli mikroorganizmalarin muhafaza edilmesi
veya Uzerlerinde islem yapilabilmesi igin sicaklik derecesi, kisa/orta/uzun sureli
muhafaza gibi farkli standartlara sahip olmasi, farkli ihtiyaglara yonelik olarak
uretilmesi ve birbirlerinin yerine ikame edilememesi nedeniyle ayri pazarlar olarak
degerlendirilmigtir. Bu Grunlere iliskin bilgiler agsagida sunulmustur:

-86°C dondurucular:

-86°C dondurucular (super dusuk sicaklik donduruculari), ¢ok dusuk sicakliklarda
muhafaza edilmesi gereken madde ve materyallerin korunmasinda kullaniimaktadir.
-86°C dondurucularin ¢ok kuvvetli sogutma islevleri bulunmakta ve materyallerin
sicakliklarini -86°C’ye kadar dusurebilmektedirler. S6z konusu drtnler laboratuar ve
hastanelerde kullanim i¢in uygun olup kan, numuneler, bilesenlerin uzun sureli
muhafazasi ve depolanmasi amaciyla kullaniimaktadir.  Ayrica -86°C
donduruculardan gesitli deney ve testlerde de yararlaniimaktadir.

CO2 etuvler:

-86°C donduruculardan farkli olarak hem sitma, hem sogutma Oozellikleri
bulunmaktadir. Bu urinler mikroplazma, bakteri, kif, maya, mantarlar ve diger canli
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organizmalarin yetigtiriimesi amaciyla kullaniimaktadir. CO2 etuvler, herhangi bir
materyalin muhafazasi igin kullaniimamaktadir. -86°C dondurucular ve CO2 etuvler,
farkli kullanim alanlarinin yani sira, fiyat seviyeleri agisindan da farkllik
gOstermektedir. -86°C dondurucular, CO2 etuvlere gére daha pahalidir.

Bio-medikal -40°C dondurucular:

Bio-medikal dondurucular, materyallerin kisa ve orta sireli muhafazalari igin
kullanilmaktadir. Materyallerin kisa ve orta sureli muhafaza ve depolanmalari igin
yaklasik -30°C’lik sicakliklara ihtiya¢ duyulmaktadir. Bio-medikal dondurucular, hayat
kurtarma amagh kullanilan kan Unitelerinin, asilarin, tani amaciyla kullanilan
numunelerin, kalitimsal arastirmalarda kullanilan enzimlerin ve kiltir medyalarinin,
ilaglarin ve test numunelerinin muhafaza ve depolanmasinda kullaniimaktadir.

Bio-medikal sogutucular:

Bio-medikal sogutucular klinik, tibbi ve endustriyel uygulamalar ile arastirma ve
gelistirme uygulamalari icin yuksek derecede dikkat ve 6zen gerektiren laboratuar
calismalarinda vyararlanilmak Uzere sabit ve guvenilir soguk ortamlarin
yaratilmasinda kullaniimaktadir.

Kan bankalari:

Kan bankalari, kan sogutucularini, plazma dondurucularini ve kanin korunmasi ve isi
batanligune iliskin AABB ve ANRC kriterlerini yerine getirmek Uzere tasarlanan
alyuvar dondurucularini kapsamaktadir.

Oto-stilizerler:

Yuksek basing oto-stilizerler, c¢agdas laboratuarlarda kullanilan en populer
sterilizasyon metodudur. Bu Urdnler, kdltur ortamlarinin hazirlanmasi, laboratuar
gereglerinin ve atiklarin sterilizasyonu da dahil olmak Uzere genis bir alanda
kullaniimaktadir.

Orbital mikserleri:

Orbital mikserleri, mikroorganizmalarin ve hudcrelerin ¢ok siki sicaklik, sure, i1sik ve
calkalama kosullari altinda kultird icin  kullanilmaktadir. Orbital mikserlerinin
sagladigi sabit hareket, etkin bir havalandirma ortami yaratmakta ve 32 mm’lik genis
yorungesel hareket hassas hicrelerin hirpalanmasini azaltmaktadir.

Sirojenik (-152°C) dondurucular:

Sirojenik dondurucular, hucrelerin ve dokularin ¢gok uzun sureli sabit korunmasinda
kullanilmaktadir. Bu Urlnler tumor hdcrelerinin, kan ve kemik iligi, virs, sperm ve
dollenmis yumurtalarin (boga, kegi, at, domuz, tavuk), polen ve bitki hlcrelerinin,
monoklonal  antikorlarin  muhafazasinda, ayrica superiletkenlere  ydnelik
arastirmalarda ve elektronik deneylerde kullaniimaktadir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

ilgili cografi pazar Tirkiye Cumhuriyeti sinirlari olarak belirlenmistir.
H.2. Taraflar

H.2.1. Sanyo Electric Co., Ltd. (Sanyo)

Sanyo, Sanyo Grubunun ana sirketi olup, halihazirda herhangi bir kisi veya kurulug
tarafindan kontrol edilmemektedir. Sanyo hisselerinin %5’'inden fazlasini elinde
bulunduran yalnizca bir hissedar bulunmaktadir. The Master Trust Bank of Japan,
sirket hisselerinin %5,15’lik bir kismini elinde bulundurmaktadir.
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Sanyo cesitli teknolojik trlnlerin Uretimi ve satisi alanlarinda faaliyet gostermektedir.
Elektrikli buyuk, kucluk ev aletleri, kisisel bakim Uurunleri, dijital gérunti ve ses
ardnleri, televizyon setleri ve donanimlari, havalandirma sistemleri, piller, elektonik
ve guvenlik donanimlari, cep telefonlari gibi elektronik esyalarin yani sira laboratuar
donduruculari ve etuvler gibi tibbi teknoloji Grtinlerinin Gretimi ve satisi da Sanyo’nun
faaliyet alanlari igerisinde bulunmaktadir.

Sanyo ticari faaliyetlerinin blyuk bir kismini Japonya ve Cin basta olmak Uzere Asya
Ulkelerinde gercgeklestirmekte, Turkiye’de sinirli dlglide faaliyet gostermektedir.
Sanyo’nun Turkiye’de herhangi bir Uretim tesisi ya da tedarikgisi bulunmamakta;
satislar bagimsiz distribatorler araciligiyla gergeklestirilmektedir.

Sanyo’nun Japonya’'da 3.3.2004- 3.3.2005 déneminde’ diinya capinda elde ettigi ciro
yaklasik (.............. ) YTL'dir.

H.2.2. Oceans Holdings Co., Ltd. (Oceans Holdings)

Oceans Holdings, cesitli sirketler vasitasiyla nihai olarak merkezi ABD’de bulunan ve
uluslararasi bir yatirnrm bankaciligi ve menkul kiymetler firmasi olan The Goldman
Sachs Group Inc. (Goldman Sachs) tarafindan kontrol edilmektedir. Goldman
Sachs’in  hisselerinin  %5’'inden fazlasini  elinde bulunduran bir hissedar
bulunmamakta; tesebbls, herhangi bir kisi ya da kurulus tarafindan kontrol
edilmemektedir.

Oceans Holdings'in Turkiye’de faaliyeti bulunmamaktadir. Goldman Sachs’in kontrol
ettigi ve Turkiye pazarinda faaliyet gosteren ve ciro elde eden sirketlerin ise ilgili
devralmanin gergeklesecegi pazarlarda bir faaliyeti bulunmamaktadir.

2004 yilinda Goldman Sachs dunya capinda yaklasik (.............. ) YTL ciro elde
etmistir. Turkiye'de faaliyet gdosteren bagli sirketlerinin toplam cirosu ise yaklasik
(coreeranannnn ) YTL'dir.

H.2.3. Daiwa Securities SMBC Principal Investments Co. Ltd. (Daiwa PI)

Daiwa PI, Japonya merkezli bir sirket olup yatirim faaliyetleri, gesitli nakit intiyaclar
hizmetleri, gayrimenkul ve 6zel sermaye gibi alternatif varliklar ile ilgilenmektedir.
Daiwa PI, Daiwa Securities SMBC Co., Ltd. (Daiwa SMBC)'nin tamamina sahip
oldugu bir igtirakidir. Daiwa SMBC ise The Daiwa Securities Group Inc. (Daiwa) ve
Sumitomo Mitsui Financial Group Inc. (SMFG) arasinda bir ortak girisim olup, s6z
konusu ortak girisim cergevesinde Daiwa SMBC’nin hisselerinin %60’1 Daiwa’ya,
%40’1 ise SMFG'ye aittir.

Daiwa hisselerinin %5’inden fazlasina sahip olan tesebbusler sirasiyla Japan Trustee
Bank (%8,06) ve The Master Trust Bank of Japan (%5,57)'dir.

Daiwa’nin bir istiraki olan Nikko Electic Industry Co., Ltd. Turkiye'ye satis
gerceklestirmekle birlikte, sirketin faaliyet alani ile Sanyo’nun faaliyet alanlarinda bir
¢akisma bulunmamaktadir. Daiwa 31.3.2005'de sona eren mali yilda dinya ¢apinda
yaklasik (.............. ) YTL; Nikko Electric Industry Co. Ltd., ise Turkiye'de (.............. )
YTL ciro elde etmistir.

H.2.4. Sumitomo Mitsui Banking Corporation (SMBC)
Yukarida yer verilen sirketlere paralel olarak bir yatirrm kurulusu olan SMBC’nin

faaliyet alanlari ticari bankacilik hizmetleri, internet bankaciliyi ve konut finansman
kredileri teminati Gzerinde yogunlagmaktadir.

! Japonya’da mali yil 31 mart itibariyla sona ermektedir.
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SMBC, SMFG’nin tamamina sahip oldugu bir istirakidir. SMFG, 0Ozellikle yatirrm ve
ticari bankacilik alanlarinda faaliyet gosteren bir Japon sirketler grubudur. SMFG
halka acgik bir girket olup hisselerinin %5’den fazlasina sahip olan hissedarlar
%6,99’luk payla Japan Trustee Services Bank, Ltd. ve %6,88 payla The Master Trust
Bank of Japan, Ltd.’dir.

SMBC’nin igtiraklerinden SMBC Europe Limited ve SMBC Capital Markets Limited
Tarkiye'de ticari bankacilik ve turev aracglar alaninda faaliyet gostermekte olup ilgili
urdn pazarlarinda herhangi bir faaliyette bulunmamaktadirlar.

SMBC’nin 31.3.2005'de sona eren mali yilda dinya ¢apinda elde ettigi ciro yaklasik
(heeeeenenenn ) YTL, yukarida anilan istiraklerinin Turkiye'de elde ettikleri ciro ise
yaklasik (...........eee ) YTL'dir.

SMBC bir sureden beri devralma iglemine konu olan Sanyo’nun finansmanini
saglamakta ve sirketin %2-3’lUk adi hissesini elinde bulundurmaktadir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

H.3.1. Devralma iglemine iligkin Bilgiler

Dosya mevcudu bilgi ve belgelere goére, bildirim konusu devralma iglemi ile
Sanyo’nun hisselerini devralacak olan sirketler finansal yatirimci sirketlerdir ve
devralma islemi yatirnm amacl bir devralmadir. Yatirimcilar, finansal zorluklar i¢inde
bulunan Sanyo’nun sermaye yapisini yeniden duzenleyerek ve orta vadeli is planini
gerceklestirmesine olanak saglayarak sirketi karli bir yatirrm araci olarak gelistirmeyi
planlamaktadir. Yatirinmcilar tarafindan devralinacak olan hisseler, yatirimcilara
devredilmek amaciyla sermaye artirrmi yoluyla yeni ihra¢ edilecektir. 25.1.2006
tarihinde Sanyo ve yatirnmcilar arasinda ‘Hisse Taahhidu So6zlesmesi’ imzalanmistir.

Devralma iglemi Turkiye disinda gergeklesecek olmakla birlikte, Sanyo’nun
Tarkiye'ye sinirli dlgide yaptigr satislardan dolayr islem Turkiye icin de etki
doguracaktir. Sanyo’nun ticari faaliyetlerinin %80’lik kismi basta Japonya ve Cin
olmak Uzere Asya Uulkelerinde gergeklestiriimektedir. Devralma islemi gercevesinde
AB ve ABD dahil olmak Uzere cesitli Ulkelerde yetkili rekabet otoritelerinden izinler
alinacaktir.

Sanyo hisselerinin yaklasik %(...)'lik kismi Goldman Sachs (Oceans Holdings
araciligiyla) tarafindan, yaklasik %(...)lik kismi Daiwa Pl tarafindan ve yaklasik
%(...)luk kismi SMBC tarafindan devralinacaktir. Buna ilaveten yatirimcilarin her biri,
Sanyo’nun adi hisselerini (oy hakki vermeyen) de devralacaktir. Yatirimcilarin her
birinin tUm hisseler bazinda elinde bulunduracagi hisse miktari Goldman Sachs igin
yaklasik %(...), Daiwa Pl igin yaklasik %(...) ve SMBC igin yaklasik %(...) dizeyinde
olacaktir.

H.3.2. Hukuki Degerlendirme

1997/1 sayili Teblig’'in 2. maddesinin (b) bendine gore “herhangi bir tegebblisiin ya
da kiginin diger tesebbiisiin malvarligini yahut ortaklik paylarinin timini veya bir
kismini ya da kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araglari devralmasi
veya kontrol etmesi” birlesme ya da devralma sayilan hallerden biri olarak
belirlenmistir. Bildirim konusu iglem Tebli§’in anilan maddesi anlaminda bir devralma
islemidir.

1998/2 sayili Teblig ile degisik 1997/1 sayili Teblig'in 4. maddesine gore, “Birlesmeyi
veya devralmayr gergeklestiren tesebblislerin, (lkenin tamaminda veya bir
bélimdinde ilgili driin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin %25’ini asmasi
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halinde veya bu orani asmasa bile toplam cirolarinin yirmibes trilyon TL’yi asmasi
halinde Rekabet Kurulu’ndan izin almalari zorunludur.”

Dosyadaki bilgilere gore, bildirim konusu devralma islemi bakimindan ilgili Gran
pazarini olusturan Urlnler ve bu Urdnlerde Sanyo’nun pazar paylari asagidadir:

- Dijital hareketsiz kameralar %(...)

- Isitsel Urtinler (%(...)'den az)

- Video kaset kayit cihazlari (%(...)'den az)

- LCD projektorleri (%(...))

- Nikel kadmium sarj edilebilir piller (%(...))

- Nikel metal hidrit sarj edilebilir piller (%(...))

- Lityum birincil piller (%(...))

- Kapali devre televizyonlar (%(...))

- Paket tipi klimalar (%(...))

- -86°C dondurucu bio-medikal ekipmanlar (%(...))
- CO2 etuv bio-medikal ekipmanlar (%(...))

- Bio-medikal -40°C dondurucular (%(...)'den az)
- Bio-medikal sogutucular (%(...)az)

- Kan bankalari (%(...))

- Oto-stilizerler (%(...)’den az)

- Orbital mikserleri (%(...)'den az)

- Sirojenik dondurucular (%(...)’'den az)

Goruldaga gibi sadece -86°C dondurucu bio-medikal ekipmanlar’ ve ‘CO2 etuv bio-
medikal ekipmanlar’ pazarlarinda %25’lik pazar payi esigi asiimaktadir.

Sanyo 31.3.2005’de sona eren mali yilda® Tirkiye'de toplam yaklasik (.............. )
YTL tutarinda bir ciro elde etmistir. Sanyo’nun cirosunun 25 trilyon TL’lik ciro egiginin
altinda kaldigr goérilmektedir. Ancak ‘-86°C dondurucu bio-medikal ekipmanlar ve
‘CO2 etuv bio-medikal ekipmanlar’ pazarlarinda %25’lik pazar pay! esiginin asiimasi
nedeniyle Rekabet Kurulu'ndan izin alinmasi gereken bir devralma islemi s6z
konusudur.

-86°C dondurucu bio-medikal ekipmanlar’ ve ‘CO2 etiv bio-medikal ekipmanlar’
pazarlarinda faaliyet gosteren tesebbuslerin pazar paylari asagida gdsteriimektedir:

Tablo 1- *-86°C dondurucu bio-medikal ekipmanlar’ ve ‘CO2 etlv bio-medikal ekipmanlar’ pazarlarinda
tesebbuslerin pazar paylari

-86°C dondurucu bio-medikal ekipmanlar CO2 etiiv bio-medikal ekipmanlar
Sanyo %(...) Sanyo %(...)
Forma %(...) Thermo Company* %(...)
lichin %(...) Diger %(...)
Diger %(...)

* Thermo Company, bu pazarda iki ayri markanin satisini yapmaktadir: kendi markasi Forma (%...) ve
Heraeus (%....)

Yatirnmcilar ve bunlarin igtirakleri, bagh sirketleri ve yatirnm fonlari Turkiye'de ilgili
arin pazarlarinda herhangi bir faaliyette bulunmamaktadir. Devralma iglemi
cercevesinde herhangi bir rekabet etmeme yukimlalugu ise 6ngoérulmemektedir.

4054 sayili Kanun’un 7. maddesine gore “Bir ya da birden fazla tesebblisiin hakim
durum yaratmaya veya hakim durumlarini daha da gliglendirmeye ydnelik olarak,
Ulkenin bdatind yahut bir kisminda rekabetin 6nemli 6lglide azaltiimasi sonucunu

? Bkz. dipnot 1. Sanyo’nun Turkiye’de herhangi bir tedarikgisinin bulunmamasi ve ciro rakamlarinin da
Japonya’daki sistem cgercevesinde temin edilebilmesi nedeniyle, dederlendirme bu dénemdeki ciro
rakamina gore yapilmistir.
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doguracak sekilde birlesmeleri veya herhangi bir tesebbiisiin ya da kiginin diger bir
tesebblisiin mal varligini yahut ortaklik paylarinin timdnid veya bir kismini ya da
kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren aracglari, miras yoluyla iktisap
durumu hari¢ olmak lzere, devralmasi hukuka aykiri ve yasaktir.”

Bildirim konusu iglem ilgili pazarlarda herhangi bir faaliyeti olmayan U¢ yatirimci
sirketin, finansal agidan zor durumda olan Sanyo’yu yatirrm amagl olarak
devralmasindan ibarettir. Yukarida da belirtildigi gibi islem sadece ‘-86°C dondurucu
bio-medikal ekipmanlar ve ‘CO2 etlv bio-medikal ekipmanlar pazarlari agisindan
Rekabet Kurulu’nun iznine tabidir. Goldman Sachs, Daiwa Pl ve SMBC, bu
pazarlarda dogrudan, dolayli olarak veya yatirim fonlari araciliiyla herhangi bir ticari
tesebblsiu kontrol etmemektedir. Dolayisiyla devralma islemi sonucunda bu
pazarlarda faaliyet gosteren tesebbuslerin sayisinda bir farklilik olmayacaktir. Bildirim
konusu devralma islemi ile ilgili pazarlarda hakim durumun yaratiimasinin veya
guclendirilmesinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore:

Bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak
cikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Tebli§g” kapsaminda izne tabi olduguna, ancak iglem
sonucunda 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum
yaratimasinin veya mevcut hakim durumun gugclendiriimesinin ve boylece ilgili
pazarlarda rekabetin Onemli Ol¢glide azaltimasinin s6z konusu olmadigina, bu

nedenle bildirime konu isleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



