REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : D1/1/C.D.-01/4 (Devralma)
Karar Sayis1 : 01-06/54-17
Karar Tarihi : 30.01.2001

A- TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. M. Tamer MUFTUOGLU

Uyeler :Dr. Kemal EROL, Mehmet Zeki UZUN, Sadik KUTLU,
ismet CANTURK, Nejdet KARACEHENNEM, Mustafa PARLAK, A. Ersan GOKMEN,
R. Mifit SONBAY, Kubilay ATASAYAR, Murat GENCER

B- RAPORTOR: Cigdem DEMIREL

C- BILDIRIMDE BULUNAN: - Hedef Holding A.S. pay sahipleri; Ethem Sancak,
Haydar Sancak, Mehmet Sait Sancak, Abdulrezzak
Sancak, Ekrem Sancak, Necat Sancak, Fuat
Sancak, Abdulhaluk Sancak, Mesut Sancak, Sadi
Sancak, Ibrahim Sancak, Mehmet Sakir Sancak,
Merhem Sancak, Munir Sancak, Rlsdi Sancak,
Abdulbaki Sancak, Yusuf Sancak,
Goztepe mah. ,Namik Kemal cad., Karanfil sok.,
No:62, K:4, D:5 Bagcilar- istanbul

- Alliance UniChem Plc
Alliance House, 2 Heath Road, Weybridge,
Surrey KT13 8AP ingiltere

D- TARAFLAR: - Hedef Holding A.S.
Temsilcisi: Mehmet Sait Sancak
Goztepe mah. ,Namik Kemal cad., Karanfil sok.,
No:62, K:4, D:5 Bagcilar- istanbul

- Alliance UniChem Plc.
Temsilcileri: Av. Ebru Eldem, Av.Tolga ismen
Derman Ortak Avukat Barosu Maya Akar Center,
Blyukdere Cad. No:100, B Blok, Kat 17
80280 Esentepe - istanbul

E- DOSYA KONUSU: Alliance UniChem Plc'nin Hedef Holding A.S. hisselerinin
%25'lik bir kismini pay sahiplerinden devralmasina, ilave bir %25'lik boliumun
de daha sonraki bir tarihte devralmasina iligkin izin talebi.
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F- DOSYA EVRELERI: Kurumumuz kayitlarina 12.01.2001 tarih ve 202 sayi ile
intikal eden bildirim Uzerine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7
nci maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblid'in ilgili hUkUmleri uyarinca dizenlenen 25.01.2001
tarih, D1/1/C.D.-01/4 sayili Devraima On inceleme Raporu, 25.01.2001 tarih,
REK.0.05.00.00/8 sayili Baskanlik dnergesi ile 01-06 sayili Kurul toplantisinda
gorusulerek karara baglanmigtir.

G- RAPORTORUN GORUSU: Alliance UniChem Plc'nin Hedef Holding A.S.'nin %25
hissesini devralmasi igleminin taraflarin ilgili pazarlarda sahip olduklari pazar paylari
ve cirolari itibariyle, 4054 sayili Kanun’'un 7 nci maddesine dayanilarak gikarilan
1997/1 sayilh Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in 4 Uncl maddesi kapsaminda bir devralma oldugu, bu devir islemi
sonucunda ayni Kanun’un 7 nci maddesine gore rekabetin olumsuz ydnde
etkilenmesinin s6z konusu olmadidi o6te yandan, s6z konusu islemde, taraflar
arasinda imzalanan anlagsmalarda yer alan rekabet etmeme ve is teklif etmeme
kisitlayici hakimlerinin 2 yil, isten ayrilmama hikminin ise 3 yil gibi bir sure ile
sinirlandiriimasinin zorunlu, objektif ve makul bir yan sinirlama oldugu bu bakimdan
anilan devralma islemine izin verilmesinde herhangi bir sakincanin bulunmadigi
dusunulmektedir.

H- INCELEME VE DEGERLENDIRME
1. Taraflar

1.1. Hedef Holding A.S.: Toptan ilag ve itriyat dagitimi pazarinda sahip oldugu ecza
depolari araciligiyla faaliyet gosteren ve 28 Temmuz 1998 tarihinde kurulmus
bulunan Hedef Holding A.$.'nin 3.300 milyar TL sermayesi bulunmaktadir. Yonetim
kurulu Gyeleri, Ethem Sancak, Mehmet Sait Sancak ve Haydar Sancak'tan olusan
Holding daha 6nceden igtiraki olan 10 sirketi Hedef Ecza Deposu Ticaret A.S. tuzel
kigiligi altinda birlestirmis, bu birlesme sonrasinda istirak sayisi 19'dan 10'a
dismustir. Holding, Hedef Ecza Deposu Ticaret A.S.'nin %95'ine, Sancak Ecza
Deposu Ticaret ve Sanayi A.S., Es Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S., Ankara
Sancak Ecza Deposu Ticaret Ltd. $ti., Esko Ecza ve lItriyat Tic.A.S., Ankara Esko
Ecza ve ltriyat Tic.A.S., Ege Esko Ecza ve lItriyat Tic.A.S., Cukurova Esko Ecza ve
Itriyat Tic.A.S., Hedef Sigorta Aracilik Hizmetleri ve Danismanlik A.S.'nin % 99'una
sahiptir. Hedef Holding A.S.'nin 1999 yili toplam cirosu, 339.645.590.000.000 TL.'dir.
Holding'in Hollanda'da kurulu ve %100'Une sahip oldugu Hedef International
Holdings B.V.Unvanli sirketi de bulunmaktadir.

1.2 Alliance UniChem Plc.: Halka acik bir sirket olan Alliance UniChem Plc.'nin %
67.5' Londra borsasinda tedavll etmekte olup, hisselerin %32.5'i Alliance Sante
Participation AS'ye aittir. Sirket ingiltere'de ve Dinya'da ila¢ dagitim sektdriinde
faaliyette bulunmakta ve bu amacla cesitli Ulkelerdeki ilag dagitim sektérinde
faaliyet gosteren sirketlere ortak olmaktadir. Bu sayede sahip oldugu deneyimi ve
bilgiyi hissedari oldugu sirketlere aktararak, uluslararasi piyasalara acgiimalarini
saglamaktadir. AU'nun Turkiye'de ticari veya ticari olmayan herhangi bir faaliyeti
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bulunmamakta ve ydnetim kurulu Uyelerinin de diger sirketlerde uyelikleri s6z
konusu degildir. 1999 vyiina iligkin dunya c¢apindaki toplam cirosu
5.314.345.828.000.000 TL'dir.

2. ilgili Pazar

a) uriin pazari: Hedef Grubu'nun ana faaliyet alani, ila¢ ve itriyat Ureticilerinden
kendi nam ve hesaplarina satin aldiklari ilag ve itriyat mamullerinin perakendicilere
satisidir. Bu pazarin tuketicileri olan perakendecilerin gézunde ilag ve itriyat dagitim
hizmetlerinin  farkli hizmetler oldudu, ikame edilemeyecegi, ilag mamulleri
perakendecileri ile 1triyat mamulleri perakendecilerinin farkhilik tasidigi, rekabet
kosullarinin ayni olmadigi hususlari dikkate alindiginda, pazari toptan ilag dagitimi
ve toptan itriyat dagitimi pazarlari olarak ikiye ayirmak gerekmektedir.

b) Cografi Pazar: llag fiyatlarinin Saglik Bakanligi'nca onaylandidi ve bu fiyatlarin
Tarkiye'nin heryerinde esit sekilde uygulandigi, dolayisiyla nakliye masraflarinin
dagitimin yapilacagi bolgeyi belirlemede etkinligi olmadigi dikkate alindiginda ilgili
cografi pazarin, Turkiye Cumhuriyeti sinirlari oldugu kabul edilmistir.

3- Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Alliance UniChem (AU) ve Hedef Holding paysahipleri, Hedef Holding'in tamami
0denmis sermayesinin %25'ini temsil eden hisseleri devralma konusunda 1 Aralik
2000 tarihinde Hisse Alim Satim Anlagsmasi (Anlagsma) ve ayni tarihte Opsiyon
Anlagsmasi imzalamiglardir. Sézkonusu basvurunun konusunu, anlagsma uyarinca
Hedef Holding'in %25 hissesinin AU'ya gegmesi, Hedef Holding Ana Sézlesmesinde
yapilacak degisikle, yine ayni tarihte yapilan Hissedarlik Anlagsmasi uyarinca AU'ya
Hedef Holding'in kontroltne iliskin haklar verilmesi ve opsiyon anlagsmasi uyarinca
AU'ya anlagsma'nin kapanis tarihinden itibaren 900 gun iginde, Holding'in %25'lik
hissesini daha devralma opsiyonunun taninmasindan olugsmaktadir.

Bu devralma ile AU, Hedef Holding araciligiyla Turkiye pazarina girmeyi, Turkiye'ye
cografi yakinh@i bulunan diger bolge Ulkelerinde ilag dagitim pazarlarinda faaliyet
g6stermeyi amaglamaktadir. Hedef Holding ise AU'nun ingiltere'de ve diinyada ilag
dagitim pazarinda sahip oldugu bilgi ve tecribeye ulasarak dunya pazarlarina
acilmayi planlamaktadir.

3.1 Anlagmalarin Maddeleri
Taraflar arasinda imzalanan anlagsmalar Hisse Alim Satim Anlasmasi, Hissedarlik
Anlagsmasi ve Ek Alim Opsiyonu Anlagsmasindan olugmaktadir.

3.1.1 Hisse Alim Satim Anlagmasi

S6z konusu anlasmanin 'Tamamlanma Dulzenlemeleri' baslikli ekinde, diger
hikimlerin yaninda Sirket Ana Sozlesmesinin degistirilmesi, Hissedarlik s6zlesmesi
uyarinca Sirketin mevcut yonetim kurulu yerine yeni yonetim kurulunun tayin
edilmesi, pay sahipleri i¢in hazirlanan rekabet etmeme taahhutlerinin onaylanmasi
hususlari da hukme baglanmigtir.
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Anlagmanin ekinde yeralan "Rekabet Etmeme Soézlesmeleri" nde;

— Bu so6zlesmelerin, imzalayan kisinin gorevine gore Hedef Holding A.$. veya
holding adina ilgili ecza deposu ile Ethem Sancak, Mehmet Sait Sancak, Haydar
Sancak, Munir Sancak, Abdulrezzak Sancak, Merhem Sancak, Fuat Sancak, Ekrem
Sancak, Necat Sancak, Abdulbaki Sancak, Abdulhaluk Sancak, Mesut Sancak,
Yusuf Sancak, Sadi Sancak, Riisdi Sancak, Murat Sancak, Burhan Sancak, Omer
Sancak, Seyfettin Sancak, Emin Sancak, Aydin Sancak, Medeni Sancak isimli
sahislar arasinda yapildigi,

— Sodzlesmelerin, Gizli Bilgiler, Sirket ile Rekabet Teskil Eden Durumlar, s
Akdinin Hitamindan Sonraki Kisitlamalar ve Uygulanacak Hukuk ve Yetkili Mahkeme
baslikll 4 maddeden olustugu,

— llgili kisinin, is akdi siiresince ya da is akdi sona erdikten sonra, Sirketin veya
herhangi bir igtirakinin isleri dolayisiyla 6grendigi ticari sirlari veya diger gizli
bilgileri, Sirketin zararina olabilecek veya sirketin menfaatlerini olumsuz
etkileyebilecek sekilde kullanmayacagi hususunun 1. maddede yer aldig,

— 2. maddede, "Sirket ile olan is akdinin devami suresince, ...... , Sirket
tarafindan yazili izin verilmis olmadikga, sirketin veya sirketin herhangi bir istirakinin
faaliyet alanina veya konusuna giren ya da sirket veya sirketin herhangi bir istiraki
ile rekabet edebilecek bagka bir is veya meslek ifa etmeyecek, baska bir firmanin,
sirketin veya kisinin isgisi, ticari temsilcisi veya vekili olmayacak, baska bir is ya da
meslekten mali ¢ikar elde etmeyecek veya bagka bir is veya meslege yardimci
olmayacaktir...." hUkmunun bulundugu,

— 3. maddede ise, ilgili kisinin is akdinin sona ermesinden itibaren iki yil
muddetle sirketin mlsterilerine sirketin isiyle rekabet teskil edecek sekilde mal veya
hizmet temini amaciyla, musterilerin igini sirketten veya bir istirakinden alarak,
musterilerin kendisiyle c¢alismasini saglamak maksadiyla hareket etmeyecedi;
musterilere, is ile rekabet edecek sekilde mal veya hizmet temin etmeyecegi ya da
baska sekilde ticari iliskiye girmeyecegi; Sirkette veya istiraklerinin herhangi
birindeki personele is teklifinde bulunmayacagini veya onlari sirketten veya
istiraklerinin herhangi birisinden ayrilmaya tesvik etmeyecegi; Sirketin isi ile rekabet
halinde olan herhangi bir ticari igletme veya is igin her ne sifatla olursa olsun
¢alismayacagi hususlarinin yer aldigi belirlenmistir.

3.1.2 Hissedarlik Anlagmasi

Taraflar arasinda yapilan diger bir anlasma hissedarlik anlagsmasidir. Bu anlasma ile
AU'nun sirket sermayesinin %25'ini, B grubu hisseler olarak satin almasi dnerilmekte
ve ayrintilari anlasmada yer alan sirketin sevk ve idaresi ile ilgili herhangi bir konuda
TTK hukumlerine goére bir genel kurul karari alinmasi gerektigi takdirde, B grubu
hissedarlarin ¢ogunlugunun olumlu oyu olmadikga bir genel kurul karar
alinamayacagi ifade edilmektedir.

Ayrica, sirketin herhangi bir murahhas aza veya genel mudurinun tayin ve azli,
Sirketin bagka bir sirketle birlesmesi gibi daha ayrintili konularda da B grubu
hissenin onayi istenilmektedir.

Anlagmanin yonetim kurulu tyelerinin tayini ve azli baslikli 4.2. maddesinde, yonetim
kurulunun sekiz Uyeden olustugu, A grubu hisselerin ¢ogunluguna sahip
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hissedarlarin 5 adet, B grubu hisselerin gogunluguna sahip hissedarlarin ise 3 adet
yonetim kurulu Uyesini aday gosterme hakkina sahip oldugu belirtiimektedir.

Koruyucu TaahhUtler baslikli 14.1 maddesinde ise mevcut hissedarlar, sirketin
hissedari olarak kaldiklari sure boyunca Turkiye'de isle rekabet eden herhangi bir
yeni sirket kurmayacagini, isle rekabet eden herhangi bir igle istigal etmeyecegini ya
da isle rekabet eden bir sirkette dogrudan veya dolayli olarak bir menfaatinin
bulunmayacagini taahhit etmektedirler. Ayrica hissedarlarin veya AU'nun
hissedarliklari sona erdikten sonra yukarida siralanan isleri iki yil slreyle
yapmayacaklari da hikme baglanmistir.

Anlasmanin 14.4 maddesinde, bazi Hissedarlarin, bu anlagma tarihinden itibaren en
az 3 vyl sureyle, sirket veya sirketin herhangi bir bagli sirketinden istifa
edemeyecekleri veya hizmet akitlerini feshedemeyecekleri ve alim ve satim
anlasmasinin tamamlanma tarihinde rekabet etmeme anlagsmasi akdedecekKleri
hakma yer almaktadir.

3.1.3 Ek Alim Opsiyonu Anlagmasi

Bu anlagsma ile hissedarlar AU'ya kapanis tarihini takip eden ginden baslayan 900
gunlik sure icinde ilave bir %25'lik hisse satimini kabul etmektedirler. AU bu opsiyon
hakkini belirtilen slre icerisinde istedigi bir gunde kullanabilecektir. Opsiyonun
tamamen veya kismen kullaniimasi mimkunddar.

3.2. Devralma igleminin Degerlendirilmesi

AU devraldigi %25 ile Hedef Holding A.S.'de sadece pay sahibi olmayip, ayni
zamanda hissedarlik anlasmasinin 3.1 maddesi ve sirket ana s6zlesmesinin tadil
taslagi hukumleri geregince kontrolde de s6z sahibi olmakta, dolayisiyla sirket tek
basina kontrolden ortak kontrole ge¢cmektedir. Bu gergevede, sdzkonusu islemin,
1997/1 sayil Teblig'in 2(b) maddesi geredince Teblig kapsaminda bir devralma
oldugu anlagilmaktadir.

AU'nun ilgili pazarlarda herhangi bir faaliyeti bulunmadigindan, toplam pazar payi ve
ciro rakamlari Hedef Holdingin rakamlarina esit olacaktir. Bu ¢ergevede, toptan ilag
dagitim pazarindaki rakamlar; %... ve .................. TL, toptan itriyat dagitim
pazarindaki rakamlar, %... ve .................. TL seklinde gerceklesmektedir.

SOz konusu pazar pay! ve ciro rakamlarinin, 1997/1 sayili Teblid'in 1998/2 sayil
Teblig ile dedisik 4 Uncl maddesinde belirtilen esikleri agsmasi nedeniyle bu devirin
Rekabet Kurulu'ndan izin alinmasi zorunlu bir devralma iglemi oldugunu
gOstermektedir.

Toptan itriyat dagitimi pazari, toptan ilag dagitimi pazarindan farkli &zellikler
tasimaktadir. Depolarda aranan teknik 6zelliklerin farklihgi, musteri gurubunun daha
genis bir yelpazeyi icermesi, 6nemli giris engellerinin bulunmamasi nedeniyle bu
pazarda faaliyet gosteren sirketlerin daha fazla sayida olmasi, dolayisiyla rekabetin
daha yogun yasanmasina neden olmaktadir. Taraf tesebbusin bu pazardaki payinin
dusukligu hususu da dikkate alindiginda Toptan itriyat dagitimi pazarinda Hedef
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Holding A.S.'nin hakim durumda olmadidi anlasilmistir. ilgili Griin pazarlarinda ¢ok
yogun bir potansiyel rekabet etkisinin olmasi, (A) mamulini dagitan bir tesebbusin
(B) mamulind dagitmaya baslamasi igin gerekli olan organizasyon degisikligini
kolaylikla yapmasi, tedarikgiler ve musteriler ile girilen anlasmalarin minhasir
olmayan karakterinin piyasaya yeni tesebbuslerin girmesine imkan tanimasi gibi
hususlar sayesinde devralma sonrasinda bu pazarda daha aktif olarak faaliyette
bulunulmasina karar verildigi takdirde saglanan mali gug, tecribe ve bilgi aktarimi
sayesinde pazar payinin yukselebilecegi sonucuna yol agmaktadir.

Toptan ilag dagitimi pazarinda rakip firmalarin paylarina bakildiginda, Selguk grubu
%..., Kooperatifler %..., Nevzat Ecza Deposu %... ve diger depolar %13'dlir. Bu
pazarin 6nemli farkhligi fiyat kontroliunin Saglik Bakanligi'nca yapiliyor olmasi ve
pazar payl olduk¢a yakin rakip bir tesebblsun varliginin bulunmasidir. Pazara
girmek icin ¢ok buyuk sermaye birikimlerinin gerekmedigi ve rekabetin hizmet
kalitesinde ve alim-satim kosullarinda yasandigi belirtilen bu pazarda, musterilerin
rakip tesebbuslere kolaylikla gecebilecekleri, ¢lnki munhasir bir anlasma
imzalanmadigi da bilinmektedir. Bu ¢ergevede, Hedef Holding A.S.'nin ilgili pazarda
hakim durumda olmadigi anlasiimistir.

Ayrica bu devralma sonrasinda uluslararasi bir firmanin tecribe ve bilgi birikiminin
Turk pazarlarina kazandirilmasi ve Hedef Holding A.$.'nin uluslararasi piyasalara
acllmasi sayesinde ilgili pazarlara yabanci firmalarin da giriginin tesvik edilmesi
saglanacaktir. Ozellikle ilag dagitim pazarinda Saghk Bakanligi'nin kontroliinin
bulunmasi, 6nemli giris engellerinin bulunmamasi gibi hususlar da dikkate
alindiginda, s6zkonusu devralma sonrasinda rekabetin 6nemli dlcide azalmayacagi
ortadadir.

S6z konusu anlagsmalarda yer alan is teklif etmeme ve isten ayrilmamaya iliskin
maddeler ile pay sahiplerinin her biriyle imzalanmasi gereken rekabet etmeme
sozlesmesinde bulunan is teklif etmeme ve rekabet etmeme hukUmlerine iligkin
surelerin 2 yil, Hedef Holding A.$.'nin bazi hissedarlari i¢in konulan isten ayriimama
veya istifa etmeme siresinin ise 3 yil oldugu goértlmustir. Sézkonusu anlagmalarla
uluslararasi alanda bir igbirliginin saglanacagi, AU'nun Tuarkiye'deki faaliyetleri ile
cevre ulkelerdeki genislemesini Hedef Holding A.S. araciliiyla gerceklestirmeyi
planladidi ve Hedef Grubunun basarisini gerek hissedar gerekse yonetici
kadrosunda yer alan Sancak ailesinin tecrube ve bilgi birikimlerinin sagladigi,
dolayisiyla bu kadrodan ayrilmalarin gergeklesmesi halinde s6z konusu basarinin
devam etmeyecegi ve igbirliginin tehlikeye girecedi hususlari dikkate alindiginda,
s6z konusu yasaklar ve slreleri devralmanin gergeklesmesi i¢in zorunlu, objektif ve
makul birer yan sinirlama olarak kabul edilmistir.

Ek alim opsiyonu anlagmasi geregince ileriki bir tarihte opsiyon hakkinin kullaniimasi
halinde, taraflarin Kanun'un ve 1997/1 sayili Teblid'in ilgili hukimlerine goére bir
degerlendirme yaparak, eger gerekiyorsa bildirimde bulunmalarina, dolayisiyla
simdiden bu konuda bir degerlendirme yapilmasina gerek olmadigi kanaatine
varilmigtir.
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. SONUG

Alliance UniChem PlIc’nin Hedef Holding A.$.'nin %25 hissesini devralmasi
isleminde; taraflarin ilgili pazarlarda sahip olduklari pazar paylari ve cirolari
itibariyle, bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7 nci maddesine dayanilarak
cikarilan 1997/1 sayili Rekabet Kurulu’'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig'in 4 incl maddesi kapsaminda bir devralma oldugu,
bu devir islemi sonucunda ilgili piyasada rekabetin bozulmasinin ya da olumsuz
yonde etkilenmesinin s6z konusu olmadigi, taraflar arasinda imzalanan
anlasmalarda yer alan rekabet etmeme ve is teklif etmeme kisitlayici hukimlerinin 2
yil, isten ayrilmama hukmunun ise 3 yil sure ile sinirlandirilmasinin zorunlu, objektif
ve makul bir yan sinirlama oldugu kanisina varilarak, bildirim konusu devralma
islemine izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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