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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2007-3-99 (Devralma)
Karar Sayisi : 07-61/731-261
Karar Tarihi : 25.7.2007

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER
Bagkan : Tuncay SONGOR (ikinci Bagkan)
Uyeler : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI, M. Sira¢ ASLAN
Sureyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN

B. RAPORTORLER: Sahin YAVUZ, Hiiseyin COSGUN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Candover Partners Limited
Temsilcileri: Av.Gonec GURKAYNAK ve
Av.Murat Hakan OZGOKCEN
Citlenbik Sokak No:12 Yildiz Mahallesi Besiktas-istanbul
D. TARAFLAR : Candover Partners Limited

20 Old Bailey, London, EC4M 7LN, BIRLESIK KRALLIK

Stork NV
Amersfoortsestraatweg 7 1412 Ka Naarden P.O Box
5004 1410 Naarden HOLLANDA

E. DOSYA KONUSU: Candover Investments Plc’nin kontroliinde bulunan
Candovers Partner Limited’in, hisselerinin tamamina sahip oldugu London
Acqusition BV araciligiyla Stork NV’nin tam kontroliniu devralmasina izin
verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 16.7.2007 tarih ve 4779 sayi ile giren ve
en son 20.7.2007 tarih ve 4879 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 20.7.2007 tarih ve 2007-3-
99/0i-07-S.YA. sayili Birlesme/Devraima Raporu, 20.7.2007 tarih ve
REK.0.07.00.00-120/157 sayili Bagkanlik Onergesi ile 07-61 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: iigili Rapor'da; Stork NV’nin Candover Partners
Limited’in tamamina sahip oldugu London Acquisition BV araciligiyla devralinmasi
islemi, 1997/1 sayil Teblig kapsaminda izne tabi olmakla birlikte, ayni Kanun’un 7.
maddesi kapsaminda bir hakim durum yaratan veya mevcut bir hakim durumu
guclendiren ve bunun sonucunda ulkenin butiinu yahut bir kisminda ilgili piyasadaki
rekabetin 6nemli 6l¢ide azaltiimasi sonucunu doguran nitelikte olmadigi, dolayisiyla
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bildirim konusu devralmaya izin verilmesinin uygun olacagi sonucuna ulagildigi ifade
edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. Taraflar

H.1.1. Candover Partners Limited (Candover)

Devralan Candover, 1984 yilindan itibaren Londra Menkul Kiymetler Borsasi’nda
islem goren Candover Investment Plc.’nin tamamina sahip oldugu baglantili bir
tesebbusudur. Candover, buyulk isletme satimlarina yonelik yatirmlari Candover
Investment Plc. ve Candover Partners Limited tarafindan idare edilen fonlar kanaliyla
gerceklestirmektedir. Candover’in yatirim idaresine iliskin danigsmanlik hizmetlerinin
yani sira yatinm fonlarina iligkin hizmetleri de bulunmaktadir. Londra Menkul
Kiymetler Borsasi’nda islem goren Candover hisselerinin %3’ten fazlasina sahip olan
6 tesebbus bulunmaktadir. Bu tesebbusler ve sahip olduklari hisse oranlari su
sekildedir: Lloyds TSB Group (%10,3), BP Invsetment Management (%6,2), Electra
Partners Europe(%4,4), Legal & General Invesment Management (%4,8), Prudental
PLC (%4,2), Rensburg Sheppards Investment Management(%3,7).

Londra, Paris, Dusseldorf, Madrid ve Milano’da ofisleri bulunan grubun portfoyinde,
kimya, saglik, finansal hizmetler, edlence, medya, tlketici Urlnleri, yag ve gaz
damitma Uretimi sektdrlerinde faaliyet gosteren sirketlerde kontrol saglayan hisseler
bulunmaktadir.

Candover, Turkiye'de Astel Kagitcilik Sanayi ve Ticaret A.$ (Astel)’yi dolayli olarak
kontrol etmektedir. Bebek bezi, adet bezi ve bel gevsekligi sorunu olan yetigkinlere
yonelik bez ve yatak carsafi Ureten Astel'in Condover tarafindan Ontex NV’den
devralinmasi iglemine Kurul 26.12.2002 tarih ve 02-81/939-386 sayili Kararr’yla izin
vermigtir.

Candover grubu 2006 yilinda Tarkiye’de ayrica Springer (akademik yayincilik), Ontex
(hijyen Urunleri), Gala Coral (bingo ve bahis), Innovia (film ve kaplama), Thule (araba
aksesuarlari), Hilding Anders (yatak Uretimi), Qioptiq (optik ekipman) ve Ferretti’nin
(IUks yatlar) satis faaliyetlerinden toplam (.................. ) Euro ciro elde etmistir.

H.1.2. Stork NV ( Stork)

Stork merkezi Amsterdam’da bulunan halka agik bir limited sirkettir. 2006 yili cirosu 2
milyar ABD Dolari, net kar1 150 milyon Avro olan tesebbUs havacilik ve uzay sanayi,
teknik ve endustriyel hizmetler ve baski alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Hisseleri ¢cok sayida gercek ve tuzel kisinin elinde bulunan tesebblsun ihrag edilmis
hisselerinin % 33’luk kismina Cantarus Sermaye Limited ve Paulson Co Inc. sahiptir.
Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, tesebbis Uzerinde kontroli tek basina elinde
bulunduran herhangi bir hissedarin bulunmadigi anlasiimigtir.

Stork’un Turkiye’'de kontrol ettigi tesebbls 26 Ekim 2000’de kurulan Stork Print Baski
Sistemleri Ticaret Limited Sirketi (Stork Turkiye)'dir. % 80 hissesine Stork Prints
BV’nin, % 20 hissesine halihazirda sirket mudurt olan Ahmet Kilig’in sahip oldugu
tesebbis, Stork Prints BV'nin tekstil ve grafik sahalarinda Turkiye, iran, Suriye ve
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Tldrkmenistan’daki faaliyetlerinden sorumludur ve tekstil ekranlari pazarinda Stork
Prints BV’nin dagiticisi olarak ¢alismaktadir.

Stork 2006 yilinda Turkiye'de besin isleme sistemleri ve baski makineleri pazarindan
yaklasik (.....oeevnnenn. ) YTL ciro elde etmistir.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan

1997/1 sayih Tebli§'in 4. maddesinde ilgili Griin pazarinin belirlenmesinde birlesme
veya devralma konusu olan mal veya hizmetlerle, tuketicinin goézunde fiyati ve
kullanim amaglari ve nitelikleri bakimindan ayni sayillan mal veya hizmetlerden
olusan pazarin dikkate alinacagi ifade olunmustur.

Bu kistaslar devre konu tesebbus Stork’un Turkiye'de faaliyet gosteren yavru sirketi
Stork Tuarkiye ve yapilan ithalat baglaminda degerlendirildiginde devralma isleminin
etki doguracagi pazarlar “kUmes hayvanlari kesim aletleri pazar”” ve “ tekstil
ekranlari pazari” olacaktir.

Kimes hayvanlari kesim pazarinin, daha ayrintili bir yaklagimla ve birbirini takip eden
asamalari ortaya koyacak sekilde, dldirme ve kanatma ekipmanlari pazari, haslama
ve yolma sistemleri pazari ve bas ve trake g¢ikarma araglari pazari seklinde alt
pazarlara ayrilmasinin mumkun oldugu da ifade edilmelidir.

Benzer sekilde, butlincll bir yaklagimla baski sistemleri olarak ifade olunabilecek
yukarida ifade olunan ikinci pazarin ise, baski teknolojilerindeki farkliiga bagl olarak,
doner ekran baski pazari, offset baski pazari, rotogravure baski pazari ve fleksografi
baski pazari olarak alt pazarlara ayrilabilecegine de isaret edilmelidir.

Basvuruya konu devir igleminde ilgili Grin pazarlarinin “klmes hayvanlari kesim
aletleri pazari” ve “tekstil ekranlari pazari” olarak tanimlanabilecegi, ancak somut olay
sartlarinda pazar taniminin rekabetcgi etki degerlendirmesi Uzerinde bir etkisi
bulunmadigi dikkate alinarak, kesin bir Urin pazari tanimina yer verilmesine gerek
olmadigdi kanaatine varilmigtir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

1997/1 sayi Teblig’e gore ilgili cografi pazarin tespitinde ozellikle ilgili mal ve
hizmetlerin 6zellikleri ile tlketici tercihleri bakimindan giris engellerinin, ilgili bolge ve
komsu bolgeler arasinda tesebbuUslerin pazar paylari veya mal veya hizmetlerin
fiyatlari bakimindan hissedilir bir varligi gibi unsurlari dikkate alinmaktadir.

Bagvuruya konu islem bu c¢ercevede degerlendirildiginde, cografi pazar “Turkiye
Cumhuriyeti sinirlari” olarak belirlenmistir.

H.3.Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

H.3.1. Devralma iglemi
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1997/1 sayii Teblig'in “ Birlesme veya Devralma Sayilan Haller” bashkh 2.
maddesinin (b) bendinde “ Herhangi bir tesebblsiin ya da kisinin diger bir
tesebblisiin mal varligini yahut ortaklik paylarinin timini veya bir kismini ya da
kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren aracglari devralmasi veya kontrol
etmesi” ifadesine yer verilmistir.

Dosya konusu islemde, Candover'in tamamina sahip oldugu istiraki London
Acquisition BV araciligiyla Stork’un ihrag¢ edilmis ve edilmemis tim hisselerini hisse
alim teklifi yoluyla devralmasi s6z konusudur. Diger bir ifadeyle devre konu tesebbls
uzerindeki mutlak kontrol el degistirecektir. Bu islem yukarida anilan madde hiukmi
kapsaminda bir devralmadir.

1997/1 sayili Teblig'in 4. maddesine gore bir birlesme/devralmanin Rekabet Kurulu
iznine tabi olabilmesi icin islemin taraflarinin ilgili Grin piyasasinda toplam %25 pazar
pay! veya 25 milyon YTL ciro esigini agmalari gerekmektedir.

Devralma iglemini gerceklestirecek taraflarin faaliyet alanlarinin yatay ve/veya dikey
olarak c¢akistigi herhangi bir pazar bulunmamaktadir. Boyle bir durumda, olasi bir
yogunlasmanin uzerinde kontrol degisikligi gerceklesen tesebbusln faaliyet alaninda
beklenebileceginden hareketle, devre konu Stork’'un Turkiye Cumhuriyeti sinirlar
dahilinde faaliyet yurattugu “kimes hayvanlari kesim aletleri pazar” ve “tekstil
ekranlari pazari” Uzerinde durmak ve bu pazarlardaki ciro ve pazar paylarini
incelenmesi gerekmektedir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden Stork’'un Turkiye’de yukarida anilan bu iki

pazarda toplam (................... ) YTL ciro elde ettigi anlagiimaktadir. Bu rakamin
yaklasik (....ovvnennnnnn. ) YTL kisminin “kimes hayvanlari kesim aletleri pazarindan”,
(hereeiiiennnn ) YTL kisminin ise “tekstil ekranlari pazari’ndan saglandigi, kalan kismin

ise Stork’'un Turkiye'de kisitli dizeyde faaliyette bulundugu diger alanlardan (baski
sistemleri, genis anlamda et isleme ekipmanlari, havacilik uzay ve teknik servisler)
elde edildigi anlasiimistir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden, Stork'un her iki ilgili Grin pazarinda da
tahminen  %(...)-%(...) arasinda bir pazar payina sahip oldugu gortulmektedir.
‘Kimes hayvanlari kesim aletleri pazari’nda yer alan rakip tesebbuslerin pazar
paylari sirasiyla Meijin/Systemate i¢in %(...), Linco igin %(...) ve yerel tesebbusler
icin  %(...) civarinda iken; “tekstil ekranlari pazari”’nda, Karme Screens isimli bir
tesebblsun tahminen %(...)-%(...) arasinda bir paya, Cin menseli tedarikgilerin ise
%(...) civarinda bir paya sahip olduklari anlagiimistir.

Bu noktadan hareketle, islemin taraflarinin ilgili Griin pazar(lar)inda elde ettikleri ciro
yonuyle degil ve fakat pazar paylari yonlyle Teblig’de 6ngodrulen esigi astigindan
devralma islemi izne tabi bir islemdir.

H.3.2. Yogunlagsmanin Degerlendirilmesi

Yukaridaki tespitlerin ardindan devralma igleminin hukuki temelleri ve Turkiye'de ilgili
urdn pazari olarak tanimlanabilecek pazarlardaki etkileri Gzerinde durulacaktir.
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Devralma islemi taraflar arasinda 25. 6.2007 tarihinde imzalanan bir “Birlesme
Protokold” temelinde gergeklestirilecektir. Bu protokole gbére Candover tarafindan
teklif en ge¢ 30.9.2007°de yapilacak ve Stork tarafindan en ge¢ 23 gln icinde kabul
edilecektir. Yapilan inceleme sonucunda “Birlesme Protokoli” ve bundan once
taraflar arasinda imzalanan “Gizlilik Anlasmasi’nda rekabeti sinirlayici nitelikte veya
bu amaci guden herhangi bir hUkme rastlanmamistir.

Devralma taraflarinin gerek Turkiye gerek Dinya capinda c¢akisan herhangi bir
faaliyet alani bulunmadigi gibi, faaliyet gosteren pazarlar arasinda birbirinin alt veya
ust pazari olacak sekilde de bir ilgi kurulamayacagl kanaatine variimistir. Devir
sonrasinda, devre konu sirketin faaliyet yurattagu ilgili Grin pazarlarinda Turkiye
cografi pazari baglaminda yapisal anlamda herhangi bir degisiklik meydana
gelmesinin, 6rnegin, devre konu tesebblslUn pazar payinda devir nedeniyle kayda
deger bir artis olmasinin veya tesebblsin pazar glcinin devrin yarattigi etkiler
sonucu hissedilir sekilde artmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

incelenmesi gereken diger bir husus, potansiyel rekabet de g6z 6niine alinarak,
pazarlara giris noktasinda herhangi bir engel bulunup bulunmadi§idir. Oncelikle ifade
edilmesi gereken nokta ilgili GUrin pazari olarak tanimlanabilecek pazarlara girigi
engelleyen herhangi bir hukuki kisit bulunmadigidir. Gerekli sermayeye ve faaliyetin
etkin sekilde yurutilmesini saglayacak teknolojiye ve yeterli dlizeyde musteri
baglantisina sahip her tesebbuslin anilan pazarlara girisinin mamkin oldugu, bu
baglamda pazarlarin 6zellik arz eden pazarlar olmadigi sonucuna ulasiimistir.

Pazarlarin rekabetgci 6zelligini artiran bir bagka 6zellik de Cin menseli Granlerin ithalat
yoluyla giderek yayginlik kazanmakta oldugudur.

. 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 Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, ancak iglem
sonucunda ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin
veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bodylece ilgili pazarda rekabetin
onemli 6lgude azaltilmasinin s6z konusu olmadigina, bu nedenle bildirime konu

isleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



