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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2006-3-151 (Devralma)
Karar Sayisi : 06-92/1175-353
Karar Tarihi : 20.12.2006

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER
Baskan : Mustafa PARLAK )
Uyeler : Tuncay SONGOR, Rifki UNAL, Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI,
Sireyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN

B. RAPORTORLER: Meltem BAGIS AKKAYA, Zeynep MADAN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Hedef Alliance Holding A.S. ve Vizyon Kozmetik Gida
Ecza Temizlik ve ihtiyac Maddeleri Turizm insaat
Sanayi Ticaret A.S. Temsilcisi: Av. Erhan TURKOGLU
Rihtim Cad. Galata Sarap iskelesi Sok. 6. Vakifhan No:10
3. Kat Karakdy 34425 istanbul
D. TARAFLAR : Hedef Alliance Holding A.S.

Goztepe Mah. Orhangazi Cad. Karanfil Sok. No:64/4
Bagcilar-Istanbul

Vizyon Kozmetik Gida Ecza Temizlik ve ihtiyac Maddeleri
Turizm insaat Sanayi Ticaret A.S.
Bahgekap! Mah. 6. Cad. 85. Sokak No:5 Etimesgut-Ankara

E. DOSYA KONUSU: Vizyon Kozmetik Gida Ecza Temizlik ve intiyag Maddeleri
Turizm Ingaat Sanayi Ticaret A.S. hisselerinin %69.38’inin Hedef Alliance
Holding A.S. tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 28.11.2006 tarih ve 8069 sayi ile giren ve
en son 8.12.2006 tarih ve 1367 sayi ile eksikleri tamamlanan bildirim Uzerine, 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 15.12.2006 tarih ve 2006-3-
151/0I-06-MBA  sayili  Birlesme/Devralma Raporu, 18.12.2006 tarih ve
REK.0.07.00.00-120/339 sayili Bagkanllk Onergesi ile 06-92 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da;

- Vizyon Kozmetik Gida Ecza Temizlik ve ihtiyac Maddeleri Turizm Ingaat
Sanayi Ticaret A.$. hisselerinin %69.38'lik kisminin Hedef Alliance Holding A.S.
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tarafindan devralinmasi igleminin, 1997/1 sayili Teblig kapsaminda bir islem olmakla
birlikte, 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi anlaminda ha&kim durum yaratan veya
mevcut bir hdkim durumu guglendiren ve bunun sonucunda ulkenin batind yahut bir
kisminda ilgili Urun piyasalarindaki rekabetin énemli dlgide azaltiimasi sonucunu
doguran bir islem olmadigi, bu nedenle bildirime konu devralma iglemine izin
verilmesi gerektigi;

- diger yandan devir islemini dizenleyen Hisse Alim ve Satim Sézlesmesi’nin
7.1. maddesinde slresiz olarak 0Ongorulen gizlilik yukumlaligine, 2 vyil ile
sinirlanmasi kosuluyla yan sinirlama sayilarak bildirime konu islem ile birlikte izin
verilebilecedi

sonucuna ulasildigi ifade edilmektedir.
H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar

H.1.1. Vizyon Kozmetik Gida Ecza Temizlik ve ihtiyag Maddeleri Turizm insaat
Sanayi Ticaret A.S. (Vizyon Kozmetik)

Vizyon Kozmetik, Itriyat, kozmetik ve kisisel bakim UrUnleri ve gida malzemelerinin
toptan dagitimini yapmak utzere 170323-merkez sicil numarasi ile Ankara Ticaret
Sicili'ne tescil edilmistir. Bahse konu sirket esas olarak itriyat ve kozmetik Urlnlerinin
dagitimi ile igtigal etmektedir.

Vizyon Kozmetik'in devir iglemi oncesi ve sonrasi ortaklik yapisina asagidaki
tablolarda yer verilmistir:

Tablo 1: Vizyon KozmetiK'in islem Oncesi Ortaklik Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
Mehmet Ihsan Ender 55
Emrullah Ekinci 28,2
Enver Ekinci 4
Nurettin Ekinci 4
Abdurrazzak Ekinci 4
Gazi Can 0,8
Hilmi Can 4
Toplam 100

Tablo 2: Vizyon KozmetiK'in islem Sonrasi Ortaklik Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
Emrullah Ekinci 8,80
Enver Ekinci 4,31
Nurettin Ekinci 4,31
Abdurrazzak Ekinci 4,31
Hilmi Can 4,50
Ahmet Ekinci 4,31
Hedef Alliance 69,38
Toplam 100
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}/izyon Kozmetik'in yonetim kurulu Emrullah Ekinci, Enver Ekinci, Nurettin Ekinci,
Ismail Sar’dan olusmaktadir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, Vizyon Kozmetik'in faaliyet alani icinde gida
dagitimi yer alsa da 2005 yilinda gida dagitimi yapmadigi; dolayisiyla da anilan yila
ait cirosunu itriyat ve kozmetik dagitim pazarindan elde ettigi anlagiimistir.

H.1.2. Hedef Alliance Holding A.S. (Hedef Alliance)

ilag, kozmetik ve itriyat mamulleri dagitim sektorlerinde faaliyet gosteren istiraklerini
yonetmeyi amaglayan bir holding sirketi olan Hedef Alliance, 40053-347635 sicil
numarasi ile istanbul Ticaret Sicili’'ne tescil edilmistir. Hedef Grubu, Tirkiye genelinde
faaliyet gosteren ilag, kozmetik ve itriyat Ureticilerinden kendi nam ve hesabina satin
aldigi ilag, kozmetik ve itriyat mamullerini istirakleri araciliyiyla perakendecilere
satmakta olup, ana faaliyet alanini ilag dagitimi olusturmaktadir. Hedef Alliance’in
yonetici sirketi olmasi sebebiyle ilgili Grin pazarinda cirosu yoktur.

Hedef Alliance hisselerinin %50’si Alliance Unichem Plc ve Richard Wake Chemist
Ltd.’ye diger %50’si ise Sancak ingaat Turizm Nakliyat ve Dis Ticaret A.S.'ye aittir.
Sancak ingaat Turizm Nakliyat ve Dig Ticaret A.S., Hedef Alliance’in 8 kisilik yonetim
kurulunda 5 yonetim kurulu Uyesi ile temsil edilmekte ve Hedef Alliance’in kontrollnu
elinde bulundurmaktadir.

Hedef Alliance’in yonetim kurulu Ethem Sancak (Baskan), Mehmet Sait Sancak
(Baskan Vekili), Stefano Pessina, Richard John Mills, Yavuz Canevi, Anjela Bebasa,
Haydar Sancak, Necat Sancak’tan olusmaktadir.

Hedef Alliance, tek basina kontrol ettigi ve ila¢, kozmetik ve 1triyat mamulleri dagitim
sektorlerinde faaliyet gosteren 4 istiraki araciligiyla ila¢, kozmetik ve itriyat mamulleri
dagitim islerini strdurmektedir. Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, Hedef Alliance
tarafindan kontrol edilen ve ilgili pazarlarda faaliyet gosteren istiraklerinin, Hedef
Ecza Deposu Ticaret A.S. (Hedef Ecza), Esko ltriyat Sanayi ve Ticaret A.$. (Esko),
Es Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S. (Es Ecza), Sancak Ecza Deposu Ticaret
A.S. (Sancak Ecza) oldugu anlagiimistir.

Hedef Ecza, Es Ecza, Sancak Ecza Hedef Alliance’in bagl ortakligi olup esas olarak
ilagc dagitim sektorunde faaliyet gostermekte ve az da olsa itriyat ve kozmetik igleriyle
de istigal etmektedirler. Esko ise Hedef A.$.’in igtiraki olup yerli ve ithal itriyat ve
kozmetik Urunlerinin pazarlanmasi amaciyla 1989 yilinda kurulmustur.

H.2. ilgili pazar

Devralma isleminin tarafi olan sirketler itriyat ve kozmetik Granleri dagitimi ile ilag ve
gida dagitimi alanlarinda faaliyet gostermekle birlikte, islemin esas itibariyle itriyat ve
kozmetik drunleri dagitimi pazarini etkilemesi ve dolayisiyla yogunlasmanin bu
alanda meydana gelmesi beklendiginden esas olarak bu alanlara yonelik pazar
bilgilerine yer verilmistir.
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H.2.1. ilgili Uriin Pazan

1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesine goére, devralma iglemlerinde devre konu mal
veya hizmetler ile tuketicinin gbzinde fiyati, kullanim amagclari 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.

31.1.2001 tarih ve 01-06/54-17 sayili Kurul kararinda ilag ve itriyat dagitim
hizmetlerinin farkh hizmetler oldugu ve ikame edilemedigi, ilag mamulleri
perakendecileri ile itriyat mamulleri perakendecilerinin farkllik tasidigi; rekabet
kosullarinin ayni olmadidi hususlari dikkate alinarak ilgili Grin pazari “ilag GrGnlerinin
toptan satigi” ve “itriyat mamullerinin toptan satisi” seklinde iki ayri pazar olarak
belirlenmistir.

Diger yandan devre konu tesebbus - Vizyon Kozmetik — esas olarak faaliyetlerini
itriyat ve kozmetik Urunleri dagitim sektorinde surdirmektedir. Kozmetik ve itriyat
arunleri dagitim pazari ise oldukga benzer mal ve hizmetler icermektedir. Bu pazarda
yer alan UrUn gruplari sa¢ bakim, agiz bakim, tras UrUnleri, kagit tUrtnleri ve vicut
bakim UrUnleri olarak tasnif edilmektedir.

Yukarida yer verilen trtn gruplarinin, itriyat ve kozmetik mamulleri dagitim pazarinda
faaliyet gosteren tesebbislerin 6nemli ¢ogunlugu tarafindan ayni anda dagitimi
yapildigindan, pazarin alt pazarlara ayrilmasinin s6z konusu islem bakimindan
onemli bir degisiklige yol agcmayacagl kanaatine ulagiimistir. Dolayisiyla ilgili Grin
pazari “itriyat ve kozmetik Urdinleri dagitim pazari” olarak belirlenmistir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, ilgili Grin pazarinda pazar paylari %2’nin altinda
olan 54 tesebbusun faaliyet gosterdigi ve pazarin hayli dinamik 6zellikler sergiledigi
anlasiimistir. Perakende noktalara satis yapan toptancilarin yani sira nihai
tuketicilere dogrudan satis yapan Amway, Oriflame, Avon gibi yabanci mensgel
tesebbusler de bulunmaktadir. Ayrica pazara girmek icin yasal ya da idari her hangi
bir engel de yoktur. ilgili Grlin pazarina belirli il veya illerde faaliyet gdstermek icin
girilebilecegi gibi Turkiye’nin tamaminda faaliyet gostermek Uzere de giris yapilabilir.
Genellikle belirli bdlgelerde faaliyet gostermek Uzere pazara giren tesebbusler
faaliyet alanlarini  Turkiye'yi kapsayacak sekilde genisletmektedir. Faaliyetin
dagitimla ilgili olmasi nedeniyle mahdut sermayeye ihtiya¢ duyulmaktadir; dolayisiyla
pazara giriste zorluk bulunmamaktadir. Ayrica asil faaliyeti bagka UrUnlerin dagitimi
olan sirketler istedikleri takdirde diger Urtnlerin yaninda itriyat ve kozmetik Grtnlerinin
de dagitimina kolaylikla baglayabilmektedir. Dolayisiyla itriyat ve kozmetik Urlnleri
dagitim pazarinda yogun rekabet yasandigi kanaatine variimistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

llgili cografi pazara girig, Uretim, dagitim, pazarlama ve satis sartlarinin bélgesel bir
farklillk gostermedigi ve devre konu girketlerin bu tlrden faaliyetlerini Ulke ¢apinda
yuruttikleri gdéz 6nudne alinarak, ilgili cografi pazar “Turkiye Cumhuriyeti sinirlar”
olarak tespit edilmistir.
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H.3.Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. islemin Niteligi

1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesine goére bir islemin devralma sayilabilmesi igin,
‘herhangi bir tesebbusin ya da kisinin diger bir tesebblsun malvarhigini yahut
ortaklik paylarinin timinu veya bir kismini ya da kendisine yonetimde hak sahibi
olma yetkisi veren araglari devralmasi ve kontrol etmesi” gerekmektedir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgelere gore, devralma iglemi ile birlikte Vizyon
Kozmetik’in hisselerinin %69.38'lik kismi yine ayni pazarda faaliyet gosteren Hedef
Alliance tarafindan devralinmaktadir. islemin taraflari bagimsiz birer tesebbis olup,
islem sonrasi Vizyon Kozmetik'in mal varligi ve kontroli Hedef Alliance’a gececektir.
Dolayisiyla bildirime konu islem, 1997/1 sayili Teblig anlaminda bir devralmadir.

Birlesme veya devralma kabul edilen bir islemin, Rekabet Kurulu’nun iznine tabi bir
islem olarak degerlendirilebilmesi icin, ayni Teblig’in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4.
maddesine gore, “...islemi gergeklestiren tesebbuslerin, Ulkenin tamaminda veya bir
bélumunde ilgili Grin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin %25’ini agmasi
veya bu orani agmasa bile toplam cirolarinin yirmi bes trilyon Tark Lirasi’ni agmasi...”
gerekmektedir. Taraflarin ilgili Grin pazarindaki cirolarina ve pazar paylarina
asagidaki tabloda yer verilmistir:

Tablo 3: Taraflarin ilgili Uriin Pazarindaki Cirolari ve Pazar Paylari
Ciro (YTL) | Pazar Payi (%)

Hedef Alliance Istirakleri

Hedef Ecza
Esko
Sancak Ezca
Es Ecza

Hedef Alliance Grup Toplam

)

~—

—~ |~~~
~— — [~~~

Vizyon Kozmetik

(...

)

TOPLAM

(...

)

Yukaridaki tablodan da goéruldugu Uzere devir iglemi, taraflarin ilgili pazarlardaki
toplam pazar paylari bakimindan 1997/1 sayili Teblig’de dngérulen %25 pazar payi
esiginin altindadir. Ancak s6z konusu islem, taraflarin toplam cirolari (.................
YTL) acisindan, ilgili Teblig kapsaminda izne tabidir.

H.3.2.Hukuki Degerlendirme

4054 sayih Kanun'un 7. maddesinde “hd&kim durum yaratmaya veya hakim
durumlarini daha da guglendirmeye yodnelik olarak Ulkenin butind ya da bir kisminda
herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin dnemli dlglide azaltiimasi
sonucunu” doguracak birlesme ve devralmalar rekabet hukukuna aykiri kabul
edilerek yasaklanmistir.
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Dosya konusu islem, Vizyon Kozmetik’in hisselerinin %69,8’ini temsil eden ve
Mehmet ihsan Ender ile Emrullah Ekinci'nin ait hisselerin Hedef A.S. tarafindan
devralinmasidir. Taraflar bu iglemin gerceklesmesine yonelik olarak 27.11.2006
tarihinde Hisse Alim ve Satim So6zlesmesi (Hissedarlik S6zlesmesi) imzalamiglardir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden; Vizyon Kozmetik'in ortaklarinin bagka bir yatirima
kaynak saglayabilmek amaciyla hisselerini satmak istedikleri, bir yandan da Vizyon
Kozmetik’in ticaret hacmini artirmay1 hedefledikleri anlagiimistir. Dolayisiyla Vizyon
Kozmetik’in Hedef Alliance Holding A.$.'ye hisse satmaktaki asil amaci, Hedef
Alliance’in yabanci ortagi olan Alliance Boots Grubu’nun dagitim ve perakendecilik
konularinda sahip oldugu bilgi ve tekniklere kavusmak ve bu grubun diinya ¢apindaki
etkinliginden yararlanarak Ozellikle Asya ulkeleri ile Arap Ulkelerine Turkiye'deki
ureticilerin 1triyat ve kozmetik GrUnlerinin  dagitimini yapabilme imkanina
kavusmaktir’.

Oncelikle belirtiimelidir ki, inceleme konusu devralma isleminin herhangi bir pazarda
yogunlasma dogurucu etkisi yoktur. Zira taraflarin faaliyette bulunduklari pazarlar
olan itriyat ve kozmetik pazarlari yogunlasmis bir yapi sergilemekten uzaktir.

Diger yandan Bildiim Formu'nda Vizyon Kozmetik’in ortaklari arasinda
gerceklestirilen hisse devri igleminin izne tabi olup olmadigi sorulmaktadir. Vizyon
Kozmetik ortaklari arasinda gergeklestirilen hisse devri, grup i¢i bir islem oldugundan
1997/1 sayil Teblig kapsaminda bir iglem degildir.

H.3.3. Yan Sinirlamalar: Gizlilik Yakumlulugu

Hisse Alim ve Satim Sézlesmesi'nin 7.1 maddesinde taraflarin gizli bilgileri ifsa
etmesi suresiz olarak yasaklanmaktadir.

Yan sinirlamalar ve bu cgergevede gizlilik yukumltlUkleri, yogunlagsmayi meydana
getiren sbézlesmenin ana amacinin yaninda soOzlegsmenin hukuki getirilerinden
yararlaniilmasina yonelik duzenlemeler olarak nitelendirilebilir. Kurul uygulamalarinda
alicilarin saticilara getirdigi gizlilik yakumlultkleri, alicilarin devraldiklari maddi ve
maddi olmayan varliklarin degerinden tam olarak yararlanmalarinin, bu ¢ercevede
alicinin  yaptigr yatinmin kargihgini tam olarak almasinin bir araci olarak
gorilmektedir. Bu yodnlyle devralma isleminde saticillara getirilen gizlilik
yukumlaltkleri, yogunlagmanin uygulanabilmesi i¢in yogunlagma ile dogrudan ilgili ve
gerekli sayilmaktadir.

Genel olarak gizlilik yukamltliklerinin yan sinirlama kavrami c¢ergevesinde
yogunlasma iglemi ile birlikte degerlendirilebilmesi igin, yogunlagma ile dogrudan ilgili
ve gerekli olma kriterinin yani sira “sadece taraflar agisindan kisitlayici olma” ve
“orantihlik” kriterlerini de saglamasi gerekmektedir. Bu kriterler ¢ergcevesinde gizlilik
yukumlaltgune iliskin hikmin degerlendiriimesi gerekmektedir.

' Alliance Unichem Plc, Londra ve Paris borsalarina kote edilmis halka agik bir sirket olup Londra Borsasina kote
edilmis halka agik bir diger sirket olan Boots Group Plc tarafindan devralinmistir. S6z konusu devralma islemine
06-16/190-50 sayili Rekabet Kurulu karariyla izin verilmistir.
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H.3.3.1. Sadece Taraflar Agisindan Kisitlayici Olma ilkesi

Yan kisitlama olarak tanimlanacak duzenlemenin, yogunlasmanin taraflari olan
tesebbuslerin pazardaki hareket 6zgurlUklerini sinirlandirmasi, ancak; yogunlagsma
isleminin kaginilmaz sonucu olmadigi muddetge, UglUncl kisi ya da tesebbuslere
ekonomik davranislarini etkileyecek ya da bu tesebbuslerin zararina olacak herhangi
bir kisittama icermemesi gerekmektedir. Bu genel prensip devralma islemlerinde
gizlilik yukumlultkleri o6zelinde degerlendirildiginde, bu yukamlultkler taraflara,
taraflarin bagli kuruluglarina ya da taraflarin temsilcilerine getirilebilmektedir.

Hisse Alim ve Satim Sdzlegsmesi’'nin 7.1 maddesinde yer verilen gizlilik yakimlulagu
bu yonuyle degerlendirildijinde yasaklamanin taraflara getirildigi gorulmektedir.
Dolayisiyla yasaklamanin, getirilebilecegi kisiler bakimindan makul bir sinirlamadir.

H.3.3.2. Orantililik ilkesi

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

Devralma islemlerinde getirilen gizlilik yukdmlaliklerinin kapsaminin devralinan
unsurlarin ilgili oldugu Grun ve hizmetlerle sinirli olmasi gerekmektedir. S6z konusu
islem bakimindan gizlilik konusu edilen unsurlar, devralma iglemiyle &grenilen
hususlara iligkindir; dolayisiyla iglemin 6zune yoneliktir. Gizlilik yukamlaldgindan
s6zlesme konusuna yonelik getirildigi, bu yonuyle makul oldugu kanaatine variimistir.

Ele alinan gizlilik yakimlaluga stre yonunden de degerlendiriimelidir. Genelde ticari
itibarin devrinin s6z konusu oldugu islemlerde iki yil, ticari itibarla birlikte know-how
devrinin gerceklestigi islemlerde ise U¢ yillik gizlilik yukumlaligl sdresi makul
bulunmaktadir. Bildirime konu iglemin ticari itibar devrini icerdigi, bu yonuyle
sb6zlesmede suresiz olarak ongoérulen gizlilik yukumlalugunin, 2 yil olarak yeniden
dizenlenmesi gerektigi kanaatine varilmigtir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

1. 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§” kapsaminda izne tabi olduguna,
ancak islem sonucunda ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum
yaratiimasinin veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece
ilgili pazarda rekabetin onemli dl¢lide azaltiimasinin s6z konusu olmadigina,

OYBIRLIGi ile



06-92/1175-353

2. Hisse Alim ve Satim Sdzlesmesi'nin 7.1. maddesinde suresiz olarak dngorilen
gizlilik yakamlaldginan, 2 yil ile sinirlandirimasi kosuluyla yan sinirlama
320 sayilarak, isleme izin veriimesine OYCOKLUGU ile

karar verilmigtir.
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20.12.2006 Tarih ve 06-92/1175-353 Sayili Kurul Karari’na

KARSI OY GEREKGESI

llgili Karar'da, “Hisse Alim Sézlesmesi” nin 7.1. maddesindeki siiresiz olarak
ongorulen “gizlilik yukimlulugd” yan sinirlama sayilarak ve 2 yil ile sinirlandirilarak
“‘islem”e izin verilmigtir. Asagidaki gerekgelerle Karar’'in 2. maddesine katilamiyorum:

1. S6zlesmenin 7.1.maddesi aynen su sekildedir: “Taraflar, bu Sézlesme
sebebiyle edindikleri ve daha once ellerinde bulunmayan ya da bu Sozlesme’nin
herhangi bir hUkmunun ihlali diginda herhangi bir yolla kamunun bilgisinde olmayan
veya kamunun bilgisine girmeyen, Sirket, Taraflar veya Bagh Kisiler ile ilgili higbir
bilgiyi iglncu sahislara ifsa etmeyeceklerdir. Bu madde “Sdzlegsme”nin her ne suretle
olursa olsun sona ermesi halinde yururlukte kalmaya devam edecektir.”

2. Goruldugu ve anlasilacag Uzere, S6zlesme’nin ilgili maddesi, S6zlesme’yi
yapan taraflar arasinda varilan, “tabii hak” kabilinden bir mutébakati ihtiva etmektedir.
Bu tlr sb6zlesmelerin yapilmasi ve hukuki teminata kavusturulmasi, tesebbis ve
s6zlesme harriyetinin, serbest rekabetin ve hukuk dizeninin “olmazsa olmaz”idir.
Rekabetin varligi ve igleyisi bdyle bir zeminin varligi ile mimkindir. Rekabet
savunuculugu, ancak bdyle bir ortamin varhgl halinde sonug¢ verecektir. Halbuki,
Kurul, bu temel varsayimlara aykiri olarak, Hisse Alim Sézlesmesi’nin ilgili maddesini,
genel olarak ve tedmul geregi bu tir s6zlesmelerde bulunan ve rekabet disi alanlari
da kapsayan “gizlilik yakumlulagd” olarak degerlendirmemistir. Karar, S6zlesme’deki
“gizlilik yukamlalugu’ndn, rekabeti sinirlayici oldugu dusuncesiyle, daha cok,
‘rekabet  yukUmlUlugu” seklinde anlasilmasi ve yorumlanmasli esasina
dayandiriimigtir.

3. Sozlesme ile, Taraflar, bor¢lar hukukunun ve diger mevzuatin kendilerine
tanidigr hak ve teminatlar cercevesinde karsilikh rizaya dayanan bir “anlasma’ya
imza atmusglardir. Taraflarin, devralma muizakereleri sirasinda karsilikli olarak,
birbirleriyle ilgili énemli bilgilere sahip olduklari dugunular ise, Soézlesme’nin 7.1.
maddesi, esasen bu bilgilerin ifsa edilmemesine dénuktur ve higbir sekilde, dogrudan
‘rekabet” acisindan sakincalar doguracagi kaygisi ile ele alinmayacak kadar agiktir.
Kabul edilmelidir ki, s6zlesme surecinde ve daha sonraki ddénemlerde Kisiler,
isletmeler ve vyapilan isle ilgili Ggunclu sahislara veya kamuya acgiklanmasinda
sakinca gorulen hususlar olabilir ve bunlarin ifsad edilmemesi karsilikli taahhatle
teminat altina alinmak istenilebilir. Mesela, devralma taraflarinin, sahsi hayatlarina,
kisiliklerine, aile veya gruplarina iligkin ya da yonetim, organizasyon, finans, Uretim,
pazarlama, ar-ge...gibi faaliyet alanlari ile ilgili birtakim “sir’lari var ise, bu sirlarin
kamuoyuna mal olmasini ve bagkalari tarafindan bilinmesini istememeleri, onlarin en
tabii haklari degil midir?

4 Devralma islemlerinde getirilen “yan sinirlama” kapsamindaki gizlilik
yukumlaltklerinin, devralinan unsurlarin ilgili oldugu trin ve hizmetlerle sinirli olmasi
gerektigi bilinmektedir. Daha acgik ifadeyle, bir devralma isleminde, “gizlilik
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yukumlalugu” degerlendirilir iken, rekabet agisindan sakincali bir durumun var olup
olmadiginin belirlenmesi esastir: Sozlesme, kimler arasinda yapilmistir, ne tir
haktUmler intiva etmektedir, ilgili Grindn ve pazarin 6zellikleri nedir, taraflarin piyasa
paylari, Pazar gugleri ne dizeydedir, rakipler kimlerdir, piyasaya giris ve cikiglar
kolay midir, zor mudur? Kisaca, devralma gergeklestiginde, rekabet, bu durumdan
nasil etkilenecektir? Bu sorular gergevesinde, mutabakata varilan ilgili sdzlesme
maddeleri ile getirilen “yan sinirlama’larin, devralma ile dogrudan ilgili, sadece
taraflar acisindan kisitlayici ve “orantililk ilkesi’ne uygun olmasina dikkat edilir.
Yapilan deg@erlendirme sonucunda, eger var ise, dogrudan veya dolayli olarak
rekabeti etkileyece@i varsayilan hususlarla ilgili s6zlesme hikimlerinin sakincalari
giderilmeye calisilir ve gerekirse yasak ve sinirlamalar getirilir.

5. Hal bdyle iken, sdzU edilen hususlar bir tarafa birakilarak, taraflarin
mutébik oldugu 7.1. maddenin sinirlari daraltilmis ve madde, sadece rekabeti
sinirlayan bir dizenleme olarak yorumlanmig, sonu¢ olarak da, bir bakima, Rekabet
Kurulu kararina konu olmamasi gereken bir alanda, “gizlilik yakimlalugunan 2 yil ile
sinirlandiriimasi “gibi bir karar verilmistir. Kurul, daha farkli bir yaklagimi benimsemek
yerine, 6teden beri var olan uygulamasina gore hareket etmis, mevcut devralma
isleminde know-how devri veya bagka tlr uzun sire izin vermeyi gerektiren 6zellikler
gOérmemis, islemi “ticéri itibar” devri telakki ederek, 2 yillik bir gizlilik yakimlaliguna,
makdl yan sinirlama olarak kabul etmistir. ilgili Kurul Karar’nin ikinci maddesiyle,
yani “suresiz gizlilik yakimlalugu’ndn 2 yil ile sinirlanmasi ile, rekabet agisindan ne
yapilmak istenildigi belli degildir. Bu karar ile, bazi sorulara cevap vermek mumkin
degildir: Mesela, taraflarin, sézlesme surecinde edindikleri ve daha once ellerinde
olmayan bilgileri Gglincl sahislara ifsa etmemesinin teminat altina alinmak istenmesi,
rekabeti olumsuz yonde nasil etkileyecektir? Bu bilgilerin, sézlesme sona erse bile,
ifsa edilmemesini saglamak yolundaki karsilikli taahh(t, kime, ne zarar verecek, ilgili
piyasa bdyle bir anlasmadan ne zarar gorecektir? Gergek veya tuzel kisilere ait,
bagkalarinin, Gg¢uncu sahislarin ve kamuoyunun bilgisi diginda kalmasini istedikleri
“sir’lari yok mudur, olmamali midir?

6. llgili dosyada, dikkati ¢ceken bir bagka énemli husus sudur: Devralma ile
ilgili Rekabet hukuku ve politikasi uygulamalarinda, genellikle, alicilarin devraldiklar
maddi ve maddi olmayan varliklarin degerinden tam olarak yararlanmalarini temin
amaciyla, saticilara birtakim yUkumlulUkler getiriimesine anlayisla yaklasilir. Bu
yukumlalukler cercevesinde, saticilara, ig, Urin veya hizmet ya da isletme ile igili,
alicinin rekabet ortamindaki gucunu etkileyecek tirden bazi bilgileri belli sire ile
Ucunclu kigilere ifsd etmemek gibi sorumluluklar getirilebilecektir. Halbuki, Karar
konusu Sozlesme’deki 7.1. maddede, sadece saticiya getirilen yukumlulakler yok,
sbzlesme surecinde elde edilen bilgilerin Uglncu kisilere veya kamuoyuna suresiz
olarak aktariilmamasina iligkin “karsilikh taahhut” vardir. Kanaatime goére, yapilan
Sozlesme, birakiniz 2 vyl ile sinirlandinimasi gereken bir rekabete aykiri
dizenlemeyi, saticinin ayni alanda yeni bir is yapmamasi, baskalari ile ortak
olmamasi gibi ilk planda akla gelen ve devralma igslemlerinde yan sinirlama olarak
kabul edilen makdl rekabet yukumllltUklerini bile duzenlememigtir. Dolayisiyla,
hazirlanan rapor ve buna istinaden alinan Kurul Karar'inda, “gizlilik yakamlalugu”
basligi altinda, sanki, “muhtemelen rekabete aykiri bir dizenleme yapilmigtir” kaygisi
one c¢ikmis, buradan hareketle de, maksadi ve amaci asan bir degerlendirme
yapilmasi sézkonusu olmustur.
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7.Karar konusu devralmada satici tesebbis, ilgili pazar olan “itriyat ve
kozmetik Uranleri dagitim pazari’nda yuzde 4,6'lik, alici tesebbls ise yuzde 11,8’lik
bir paya sahiptir. Satici, sahip oldugu toplam hissenin yluzde 69,8'ini aliciya
devredecektir. Ayni pazarda, paylari yuzde 2’nin altinda bulunan 54 adet tesebbis
daha vardir. Pazara giris ve c¢ikislar fevkalade kolay, pazar fazlasi ile rekabetgi bir
Ozellik tasimaktadir. Taraflar, devralmanin amacini, “ ticaret hacminin arttiriimasi,
dagitim ve perakendecilik konularinda sahip olduklari bilgi ve teknikleri birlestirerek
itriyat ve kozmetik drUnlerinin  dagitiminda etkinligin  saglanmasi” olarak
aciklamaktadirlar. Dolayisiyla, satici ve alici mustereken ¢alismaya devam edecek,
tesebblsin yonetim acgisindan kontrolu aliciya gegecektir. Yeni durumda,
tesebblsin yodnetim kurulundaki 4 Uyeden 3'G alici, 1i satici tarafindan
belirlenecektir. Bu bilgi ve acgiklamalar cercevesinde varilabilecek sonug, yapilan
So6zlesme’deki slresiz olarak dngorulen “gizlilik yakimlUligd’nin, normal oldugu ve
rekabetci acidan sakinca dogurmayacagidir.

8. Bazi pazarlardaki birlesme ve devralmalarin, dlgek ekonomileri etkisiyle
rekabeti glgclendirecegi igin tesvik edilmesi gerektigi bile savunulabilir. Yapilan bir
s6zlesmedeki rekabete aykiri oldugu disunulen sinirlamalar, ayrica, bu agidan da
degerlendiriimelidir. Uzun muzakereler sonucunda alim satim bedelinin belirlenmesi,
devralma takvimi ve uzlasilan diger sartlar itibariyla varilan mutabakatin bir buttn
oldugu akildan cgikarilmamalidir. Devralma islemi butin yénleri, S6zlesme butln
maddeleri itibariyla ele alinmalidir. Dolayisiyla, ilgili S6zlesmenin 7.1. maddesi, eger
taraflar acisindan hayati 6nemi haiz ise, Rekabet Kurulu tarafindan verilen “gizlilik
yukumldlagunin 2 yil ile sinirlandinimasi” karari, herhangi bir “sinir” da
getirmediginden islemin gergeklesmesine engel olabilecektir.

Prof. Dr. Nuretti_r) KALDIRIMCI
Kurul Uyesi
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