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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2008-3-52 (Muafiyet)
Karar Sayisi : 08-33/418-144
Karar Tarihi : 15.5.2008

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER
Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI
Uyeler : Tuncay SONGOR, M. Sira¢ ASLAN, Sireyya CAKIN, Mehmet
Akif ERSIN, Dr.Mustafa ATES, ismail Hakki KARAKELLE

B. RAPORTORLER: Nese Nur ONUKLU, Nazli USURLU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : ipekyol Giyim Sanayi ve Pazarlama Ticaret A.S.
Temsilcileri :Nilgiin Serdar SIMSEK ve Burcu TUZCU
Suleyman Seba Caddesi No:48 BJK Plaza B Blok Kat:9
Akeretler 34357 Besiktas istanbul
D. TARAFLAR : Miroglio istanbul Tekstil Dis Ticaret Ltd. Sti.

Kasimpasa Piyalepasa Bulvari, Kastel Ticaret Merkezi
C Blok K:2, Beyoglu / Istanbul

Yalcin AYAYDIN _
Cinar 06 Villa B26 Bahgesehir Buyukgekmece / Istanbul

Nejdet AYAYDIN
Merkez M. Siracevizler cad. I-_|an|mefendi Sok.
Demir Apt. No.108 D:3 Sisli / Istanbul

Udur AYAYDIN
Atakoy 7-8-9-10. Kisim Mah. D.28 Blok B Kapisi D.16
Bakirkdy / Istanbul

Servet TUNC _
Selale Evleri R-5 Blok, 23 Buyukgekmece / Istanbul

Berk TUNC _
Gul 06 Cad., E5 D.26 Bahgesehir Buyukgekmece / Istanbul

Ozkan CELIK _
Cinar 09 Villa C4 Bahgesehir Buyukgekmece / Istanbu

E. DOSYA KONUSU: Miroglio istanbul Tekstil Dis Ticaret Ltd. Sti. tarafindan,
ipekyol Giyim Sanayi ve Pazarlama Ticaret A.S., Yol Giyim Sanayi Pazarlama
ve Ticaret A.S., Tvist Giyim Sanayi Pazarlama ve Ticaret A.S. ve Macka Giyim
Sanayi Pazarlama ve Ticaret A.$.’nin hisselerinin %50’sinin devralinmasi
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islemine izin verilmesi, izin veriimemesi halinde menfi tespit belgesi verilmesi
veya muafiyet taninmasi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 17.3.2008 tarih ve 1629 sayi ile giren ve
en son 29.4.2008 tarih ve 2557 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Gzerine, 4054
saylli Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 4., 5. ve 7. maddeleri ile 1997/1
saylli Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblid’in ilgili hukUimleri uyarinca yapilan inceleme sonucu dizenlenen
6.5.2008 tarih ve 2008-3-52/0i-08-NNO sayili Birlesme/Devralma On inceleme
Raporu, 9.5.2008 tarih ve REK.0.07.00.00-120/65 sayili Baskanlik Onergesi ile 08-
33 sayili Kurul toplantisinda gorugsulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da;

1- Ipekyol Giyim Sanayi ve Pazarlama Ticaret A.S., Yol Giyim Sanayi Pazarlama ve
Ticaret A.S., Tvist Giyim Sanayi Pazarlama ve Ticaret A.S. ile Magka Giyim
Sanayi Pazarlama ve Ticaret A.S.'nin hisselerinin %50’sinin Miroglio S.P.A.’nin
kontroliinde bulunan Miroglio istanbul Tekstil Dig Ticaret Ltd. Sti. tarafindan
devralinmasi ile ortaya ¢ikan ortak girisim isleminin 4054 sayili Kanun'un 7.
maddesi ve 1997/1 Teblig‘in 2. maddesi ¢ercevesinde birlesme/devralma olarak
nitelendirilemeyeceqi,

2- s6z konusu iglemin 4054 sayili Kanun’'un 4. maddesi g¢ergevesinde bir anlagsma
niteliginde oldugu, bununla birlikte
a. Hissedarlar Soézlesmesinin 7.1. maddesi ile ortak girisim tarafi kisi ve
tesebbuslere getirilen rekabet etmeme yukimltligunin, s6z konusu kisi ve
tesebbislerin ipekyol Giyim Sanayi ve Pazarlama Ticaret A.S., Yol Giyim
Sanayi Pazarlama ve Ticaret A.S., Tvist Giyim Sanayi Pazarlama ve Ticaret
A.S. ile Macka Giyim Sanayi Pazarlama ve Ticaret A.S.’deki ortak
kontrollerinin devam ettigi sure ile sinirlanmasi,
b. ortak girisim taraflarinin ikisinin birden ortak girisim sirketleri ile rekabet
halinde bir faaliyette bulunmamalari

kosullariyla anilan ortak girisim igslemine 4054 saylli Kanun’un 5. maddesi
cercevesinde bireysel muafiyet taninabilecegi,

sonucuna ulasildigi ifade edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. Sektore iligkin Bilgiler

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, Ayaydin Grubu'nun hazir giyim sektdrinde
faaliyet gosterdigi anlasiimistir. Hazir giyim sektori GSMH, istihdam ve ihracat
acisindan Turkiye’nin en dnemli sektorlerinden biri olup, Turk hazir giyim sektori
dinyanin 4. buyuk hazir giyim ihracatgisi konumundadir. Sektor tretiminin yaklasik
%70Q’i ihra¢ edilmekte ve ihra¢ edilen UrUnlerin yaklasik %80’ini pamuklu Granler
olusturmaktadir. 1999 yilinda 6,2 milyar ABD Dolari olan Turkiye’'nin toplam hazir
giyim ihracati, 2000 ve 2001 yillarinda fazla bir degisiklik géstermemis, ancak 2002,
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2003 ve 2004 yillarinda 6nemli artiglar gostererek 2005 yilinda 11,5 milyar ABD
Dolarina yukselmigtir. 2005 yilinda hazir giyim sektort ihracatinin, Turkiye’'nin toplam
ihracati icindeki payl %15,5 olarak gerceklesmistir. Bununla birlikte son yillarda hazir
giyimin toplam ihracat ve imalat sanayi icindeki pay!r azalmaktadir.

Tark tekstil ve hazir giyim sektérinde mevcut kapasiteler yurt ici talepten oldukga
fazla oldugu igin sektdrun ihracati yuksektir. Turkiye Giyim Sanayicileri Dernegi’'nin
(TGSD) yaptigi arastirmalar, hazir giyim sanayiinde kuglk ve orta buyuklUkteki
isletmelerin (KOBI) faaliyet gosterdigini, piyasada 30.000 civarinda KOBI'nin var
oldugunu ortaya koymaktadir. 2006 yili hazir giyim ihracati yaklagik 14 milyar ABD
Dolari, 2007 yili hazir giyim ihracati ise 16 milyar ABD Dolari olarak saptanmistir.

Tarkiye'nin tekstil ve konfeksiyon ihracatinin énemli bir bolumind pamuklu Grtnler
olusturmaktadir. Dinyanin 6nde gelen pamuk Ureticilerinden birisi olmasi, tekstil ve
hazir giyim sektérlerine hammadde temininde Turkiye'ye o6nemli bir rekabet
ustinligu saglamaktadir. Tdrk hazir giyim sektérinde firma tipleri arasindaki
farkhliklar sektorin temel yapisini ortaya koymaktadir. Uzun siredir faaliyette
bulunan ve kendi koleksiyonlarini olusturma kabiliyetine haiz orta ve bluyuk olcekli
firmalarda kalite bilinci 6n planda iken, 1980 sonrasi yatirim tesviklerinin etkisiyle
faaliyete gegen firmalar standartlagsma yoluna gitmis ve rekabetgi Ustlnluklerini ucuz
fiyatlar yoluyla saglamiglardir. Bu grupta, kendi uUretimini gerceklestiren firmalarin
yani sira, fason olarak Uretilen mamulleri pazarlayan sirketler de yer almaktadir. Son
grupta ise Turk hazir giyim sektdrinun belkemigini olusturan ¢ok sayidaki fason
atolyeleri yer almaktadir.

Tarkiye'nin hazir giyim ithalatinda 6zellikle 2004 ve 2005 yillarinda yuksek oranli
artiglar yasanmistir. Daha ¢ok dokuma giyim esyasi ithal eden Turkiye’de 2005
yilinda ithal edilen hazir giyim drunlerinin %37’sini drme giyim Urunleri, %63’Unu
dokuma giyim driinleri olusturmustur. Ayrica, 2005 yilinda Diinya Ticaret Orgiiti
uyelerine yonelik tekstil kotalarinin kaldiriimasi ile birlikte dunya hazir giyim
pazarinda yasanan fiyat rekabetinin yogunlugu artmstir.

Dolayisiyla, Turkiye’de hazir giyim sektorinin ¢ok sayida oyuncunun yer aldigi,
piyasaya giris-gikisin serbest oldugu, diger bir deyisle ciddi anlamda giris engelinin
yer almadigi rekabetgi bir yapiya sahip oldugunu séylemek mimkuandur.

H.1.2. ilgili Uriin Pazan

1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesine goére, devralma islemlerinde devre konu mal
veya hizmetlerle tdketicinin gbézinde fiyati, kullanim amaglari ve nitelikleri
bakimindan ayni sayilan mal veya hizmetlerden olusan pazar ilgili Grin pazarini
olusturmaktadir. Dolayisiyla belirli bir Gran ve onunla yuksek ikame edilebilirligi olan
diger urlnlerden olusan pazar ilgili Grin pazarinin taniminda temel alinmaktadir.

Miroglio S.P.A. tekstil sektorinde; giyim, dokuma ve iplik sanayiinde faaliyet
gOstermektedir. Devre konu Ayaydin Grubu ise tekstil Grlnlerinin ve her turlG ilgili
aksesuarin uretimi, ithalati, ihracati ve pazarlanmasi ile istigal etmektedir. Hazir
giyim piyasasinda faaliyet gosteren Ayaydin Grubu’'nun ticaretini yapmakta oldugu
ardn tardnd bayan hazir giyimi olusturmaktadir.
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Genel olarak hazir giyim sektori icerisinde tlketici gdézundeki kullanim
farkliliklarindan hareketle, taraflarin faaliyet alanlarini gézeterek, kadin hazir giyim
urtnleri ve aksesuarlari olarak iki ayri ilgili urin pazari belirlenebilir. Bununla birlikte,
10.1.2008 tarihli, 08-04/56-M sayili ligili Pazarin Tanimlanmasina lliskin Kilavuz'un
1.3.2. maddesinde talep ikamesine esdegder etkisi oldugu durumlarda arz ikamesinin
de pazar tanimlanmasinda dikkate alinabilecegi belirtimektedir. Bu ¢cergevede kadin
hazir giyiminden, diger hazir giyim segmentlerine uretimin kaydirilmasinin mimkuin
oldugu da belirtiimelidir. Hazir giyim sektdérinde faaliyette bulunan tesebbusler
acisindan, belirli bir giyim tlurinden digerine geciste Onemli oranda yatirm
gerekliliginin bulunmamasi tegebbuslerin Uretimlerini kisa surede diger giyim
turlerine kaydirabilmeleri sonucunu dogurmaktadir.

Nitekim, 28.7.2005 tarih, 05-49/699-187 sayili; 27.10.2005 tarih, 05-74/1000-280
sayili Kurul kararlarinda hazir giyim sektort igerisinde tlketici géztndeki kullanim
farkliliklarindan hareketle ayri alt ilgili Grin pazarlarinin tanimlanabilecegi, ancak bu
sektorde faaliyette bulunan tesebbusler agisindan, belirli bir giyim tirinden digerine
gegiste oOnemli oranda vyatinrm gerekliliginin bulunmamasinin tesebbuslerin
Uretimlerini kisa strede diger giyim turlerine kaydirabilmeleri sonucunu dogurdugu
belirtiimigtir. Ayrica, s6z konusu sektorde g¢esitli GrUnler arasindaki arz ikamesinin
yuksek olmasi nedeniyle, tuketici agisindan farkl kullanim alanlarina sahip olan bu
ardnlerin ayni pazar iginde degerlendiriimesinin mimkun oldugu ifade edilmis ve ilgili
ariin pazari “hazir giyim Granleri pazar” olarak belirlenmistir.

Buna ek olarak hazir giyim trtnleri pazarinin farkli fiyat ve kalite seviyesinde urUnleri
barindiran genis bir pazar oldugu ifade edilmelidir. Bu pazar i¢ersinde marka gucu
bulunmayan, gorece dusuk fiyatli ve genellikle mahalli giyim magazalarinda satilan
urunler ile ahgveris merkezlerinde satisa sunulan, yiksek fiyatli, markali, tasarim
ardnler yer almaktadir. Esasen markali Grunler ile markasiz Urlnlerin, ayni islevi
gorseler de fiyat seviyesi bakimindan ¢ok farkli olmalari nedeniyle ayri pazarlar teskil
olusturabilir. Ancak inceleme konusu dosya bakimindan bu ayrim 6nem arz
etmemektedir.

Hazir giyimin alt segmentleri bakimindan yapilacak bir analizin bagvuru konusu
dosya bakimindan degerlendirmeyi degistirecek nitelikte bir etki yaratmayacak
olmasi nedeniyle ilgili Grin pazari “hazir giyim drtnleri pazari” olarak tespit edilmistir.

H.1.3. ilgili Cografi Pazar

llgili GrGnlerin tim Tarkiye'de dagitiminin yapildigi ve dlke genelinde rekabet
kosullarinda bolgeler bazinda belirgin farkliliklar olmadid1 g6z onltne alinarak ilgili
cografi pazar, “Turkiye Cumhuriyeti" olarak belirlenmistir.

H. 2. Taraflar

H.2.1. Miroglio istanbul Tekstil Dis Tic. Ltd. Sti (Miroglio istanbul)

islem sonrasinda devre konu sirketlerin hisselerinin %50’sine sahip olacak olan ve
merkezi Istanbul’da bulunan devralan taraf Miroglio Istanbul’'un, hisselerinin

tamamina italyan yasalarina uygun olarak kurulmus Miroglio S.P.A. sahiptir. Miroglio
Istanbul’'un temel faaliyeti Turkiye pazarina iplik ve basma kumas ithalati yapmaktir.
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Tekstil sektorinde; giyim, dokuma ve iplik sanayiinde faaliyet gdsteren Miroglio
S.P.A. ise, hazir giyim Urdnlerinin Tarkiye'ye satig faaliyetlerini dogrudan satig
yoluyla kendisi yuratmektedir. Hisse devir islemi sonrasinda Miroglio S.P.A. Miroglio
istanbul araciligiyla kadin hazir giyimi piyasasinda ortak girisim kapsaminda
faaliyetlerine devam edecektir. Miroglio S.P.A. Turkiye’de etkilenen pazarlarda
herhangi bir baska tesebbissin yonetiminde %10 oy hakkina, sermaye veya
malvarligina sahip degildir. S6z konusu tesebbuse ait Motivi, Caractere, Elena Miro
ve Oltre markalari bulunmaktadir.

Miroglio Istanbul’'un Genel Muidur( Dieter WAHL'dir ve Miroglio S.P.A’nin yénetim
kurulu Gyeleri; Carlo MIROGLIO (Y6n. Kur. Bagk.), Francesco MIROGLIO (Yon. Kur.
Bask. Yard.) Guiseppe MIROGLIO (Idari Midur)’dan olugmaktadir.

Sadece iplik ve basma dokuma satisi faaliyetinde bulunan Miroglio Istanbul’'un bu
faaliyetinden kaynaklanan 2007 cirosu (.............. ) YTL'dir. Hazir giyim alaninda
faaliyette bulunan Miroglio S.P.A.’nin 2005 ve 2006 yilina ait cirolarina Tablo 2'de
yer verilmigtir.

Tablo 1 - Miroglio S.P.A.’nin Cirosu (EURO1)

Sirket Unvani 2005 2006
Miroglio S.P.A.'nin dlinya ¢apinda cirosu (oo ) (oo )
Miroglio S.P.A.'nin giyim sektoriinde (cereeennns ) (cereeennns )
cirosu

Miroglio S.P.A.'nin Turkiye'de giyim (cereeennns ) (coreennn )
sektériinden elde ettigi cirosu

H.2.2. ipekyol Giyim Sanayi ve Pazarlama Ticaret A.S. (ipekyol A.S.),Yol Giyim
Sanayi Pazarlama ve Ticaret A.S. (Yol A.S.), Tvist Giyim Sanayi Pazarlama ve
Ticaret A.S. (Tvist A.S.) ve Macgka Giyim Sanayi Pazarlama ve Ticaret A.S.
(Magka A.S.) (Ayaydin Grubu)

ipekyol A.S., Yol A.S., Tvist A.S. ve Macka A.S. Ayaydin Grubu sirketleri olup,
ticaretini yapmakta olduklari Grln trG bayan hazir giyimidir. Ayaydin Grubu hazir
giyim Urdnlerinin ve her tarll ilgili aksesuarin uretimi, ithalati, ihracati ve pazarlamasi
ile istigal etmektedir. istanbul merkezli sirketlerin islem 6ncesi ortaklik yapilarina
asagidaki tablolarda yer verilmektedir:

Tablo 2 - ipekyol A.S., Yol A.S. ve Magka A.S.’nin Ortaklik Yapisi

Hisse Sahibi Pay Orani (%)
Yalgin AYAYDIN 61
Ugur AYAYDIN 9
Nejdet AYAYDIN 10
Servet TUNC 10
Berk TUNC 10
Toplam: 100

' 30.12.2005 ve 29.12.2006 glnu itibariyla EURO kuruna goére gevrilmigtir.
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Tablo 3 - Tvist A.$.’nin Ortaklik Yapisi

Hisse Sahibi Pay Orani (%)
Yalcin AYAYDIN 51
Ugur AYAYDIN 16
Nejdet AYAYDIN 16
Servet TUNC 16
Ozkan CELIK 1
Toplam: 100

S6z konusu sirketlere ait ipekyol, Miss ipekyol, Machka ve Tvist markalari
bulunmaktadir. Bu markalardan ipekyol ve Miss ipekyol markali drlinlerin toptan ve
perakende satis faaliyetleri ipekyol A.S. tarafindan, Machka markasini tasiyan
urdnlerin toptan ve perakende satis faaliyetleri 2006 yili sonunda kurulmus olan
Macka A.S. tarafindan ve Tvist markali Urlnlerin toptan ve perakende satis
faaliyetleri ise 2007 yilinda kurulan Tvist A.$. tarafindan yudrutilmektedir. Yol A.S.
Ayaydin Grubunun dretim ve tedarik faaliyetlerini yuritmektedir.

Bunlarin diginda ipekyol A.S. Yunanistan’da kurulmus olan Ipekyol Hellas Industrial
Commercial and Clothes Marketing Sole Member Limited Liability Company unvanli
sirketin ve Romanya’da kurulmus olan Ipekyol Romania S.R.L. unvanh sirketin
hisselerinin %100’Une sahiptir.

ipekyol A.S., Yol A.S., Tvist A.S. ve Macka A.S.’nin mevcut yénetim kurullar Tablo
4’de, sirketlerin son Ug¢ yila ait cirolari ise Tablo 5’de yer almaktadir:

Tablo 4 - Ayaydin Grubunda Yer Alan Sirketlerin Yonetim Kurullan

Adi Unvani

Yalcin AYAYDIN | Yonetim Kurulu Bagkani

Ugur AYAYDIN | Urlin Koordinatori

Nejdet AYAYDIN | Perakende Koordinatoru

Servet TUNC Lojistik Koordinatori

Tablo 5 - Ayaydin Grubunda Yer Alan Sirketlerinin Cirolar (YTL)

Sirket Unvani 2005 2006 2007

iekyol A.S. (coeeneenn ) (coeeneenn ) (coeeneenn )
Yol AS. (coeeneenn ) (coeeneenn ) (coeeneenn )
Tvist AS. (coeeneenn ) (coeeneenn ) (coeeneenn )
Macka A.S. (coeeneenn ) (coeeneenn ) (coeeneenn )
Toplam (coeeneenn ) (coeeneenn ) (coeeneenn )

H.3.Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Devir iglemi

Ayaydin Grubu tasarlanan devralma islemi ile sayisi elliyi gecen magaza zincirini
bdyutmeyi ve Ayaydin Grubu markalarini dinyaya agmak suretiyle kadin dis giyim
ardnlerinin ve ilgili aksesuarlarin imalat, ticaret, toptan ve perakende satigi
alanindaki faaliyetinde gerek yurticinde gerekse yurtdisinda 6nde gelen bir grup
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haline gelmeyi amaclamakta, Miroglio S.P.A. ise devralma islemi ile kendi
markalarini (Motivi, Caractere, Elena Miro, Oltre, vb.) Turk piyasasina sunmayi veya
hali hazirda kullanilan markalarini buyutmeyi hedeflemektedir.

Taraflar, devir iglemini dizenlemek amaciyla 14.2.2008 tarihinde “Hisse Satim ve
Allm Soézlesmesi” imzalamiglardir. Bu sozlesme ile Saticilar (Yalgin AYAYDIN,
Nejdet AYAYDIN, Ugur AYAYDIN, Servet TUNC, Berk TUNC, ve Ozkan CELIK) her
bir sirketin hisselerinin %50’sini Miroglio istanbul’a satacaklardir.

Saticilarin aile islerini sirket modeli altinda tekrar yapilandirmaya iliskin bir ig
stratejisi bulunmaktadir. Devir islemleri esnasinda, Saticilar tarafindan kurulacak ve
Saticilarin  sahip olacagi Ayaydin Yatirm A.S., Ayaydin ailesi islerinin geri
kalanlarina sahip olmak igin kullanilacaktir. Ayrica kapanis tarihinde Saticilar
Ayaydin Grubu’nda kalan hisselerini de bu sirkete devretmeyi dusunmektedirler.
Devir islemi neticesinde, devre konu girketlerin ortaklik yapisi agagidaki tablolardaki
gibi olacaktir:

Tablo 6 - Ipekyol A.$.’nin devir sonrasi ortaklik yapisi

Hisse Sahibi Pay Orani (%)
Yalcin AYAYDIN 0,000004
Ugur AYAYDIN 0,000004
Servet TUNC 0,000004
Ayaydin Yatirm A.S. 49,999988
Miroglio istanbul 50
Toplam: 100
Tablo 7 - Yol A.$.’nin devir sonrasi ortaklik yapisi
Hisse Sahibi Pay Orani (%)
Yalcin AYAYDIN 0,00001
Ugur AYAYDIN 0,00001
Servet TUNC 0,00001
Ayaydin Yatirm A.S. 49,99997
Miroglio istanbul 50
Toplam: 100
Tablo 8 - Tvist A.$.’nin devir sonrasi ortaklik yapisi
Hisse Sahibi Pay Orani (%)
Yalcin AYAYDIN 0,00002
Ugur AYAYDIN 0,00002
Servet TUNC 0,00002
Ayaydin Yatirm A.S. 49,99994
Miroglio istanbul 50
Toplam: 100
Tablo 9 - Magka A.$.’nin devir sonrasi ortaklik yapisi
Hisse Sahibi Pay Orani (%)
Yalcin AYAYDIN 0,0002
Ugur AYAYDIN 0,0002
Servet TUNC 0,0002
Ayaydin Yatirm A.S. 49,9994
Miroglio istanbul 50
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|Top|am: | 100 |

Tablolardan géruldugii Gzere hisse devir islemi sonrasinda Miroglio istanbul,
sirketlerin %50 hissesine, Ayaydin ailesi ise kendi kontrollerinde olan Ayaydin
Yatirm A.$. ve kendilerinde bulunan hisseler araciliiyla sirket hisselerinin diger
%50’lik kismina sahip olacaklardir.

Rekabet Hukuku anlaminda bir devralmadan s6z edilebilmesi igin hisseleri
devralinan tegebbuslerin kontrolinde bir degisiklik olmasi gerekmektedir. Bildirim
konusu devralma iglemi Oncesinde sgirketlerin kontrolini Ayaydin ailesi elinde
bulundurmaktadir. Islem sonrasinda ise Miroglio istanbul aracigiyla Miroglio S.P.A.,
tum sirketlerin %50 hissesine sahip olacaktir. Bu iglem ile devre konu sirketlerin
kontrolinin Ayaydin ailesinin kontrolinden, Ayaydin Ailesi ve Miroglio S.P.A.’nin
ortak kontroline gectigi gorilmektedir. Bu gergevede iglem ile 1998/2, 1998/6 ve
2000/2 sayili Rekabet Kurulu Tebligleri ile dedisik, 1997/1 sayili Teblig ¢ercevesinde
bir kontrol degisikligi s6z konusu olmaktadir.

H.3.2. Ortak Girigsimin 4054 sayih Kanun’un 7. maddesi Cercevesinde
Degerlendirilmesi

1997/1 sayih Teblig’in 2. maddesinin (c) bendinde; “Amagclarini gerceklestirmek
Uzere isgucu ve mal varhigina sahip olacak sekilde bagimsiz bir iktisadi varlik olarak
ortaya c¢ikan ve taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti
sinirlayict amaci veya etkisi olmayan ortak girisimler (joint venture)” tesebbusler
arasi birlesme ve devralma olarak kabul edilmekte ve bunlar hakkinda Teblig’in 4.
maddesindeki kosullara bagli olarak Rekabet Kurulu'ndan izin alinmasi
gerekmektedir.

Tesebbusler arasi bir ortak girsim isleminin 1997/1 sayili Teblig’in ilgili maddesi
cercevesinde birlesme ve devralma sayilabilmesi igin tagsimasi gereken unsurlar
sunlardir:

- Ortak kontrol altinda bir tesebbustn 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 ipekyol A.S., Yol A.S., Tvist AS. ve Macka A.S.’nin %50 oraninda
hissesinin Miroglio Istanbul tarafindan devralinmasi sonucunda bu sirketin 1997/1
sayili Teblig anlaminda ortak girisim niteligi kazanip kazanmayacaginin, yukarida
sayllan unsurlar bakimindan degerlendiriimesi gerekmektedir.

H.3.2.1. Ortak Kontrol Altinda Bir Tesebblisin Bulunmasi

iki veya daha ¢ok sayida tesebbiis ya da gercek kisinin bagka bir tesebbiis izerinde
belirleyici etki uygulama olanagina sahip olmalari halinde ortak kontrolin varhigindan
bahsedilmektedir. Belirleyici etki, tesebbusun stratejik ticari davraniglarina engel
olabilme gucl olarak tanimlanabilir. Ortak kontrol, iki ya da daha fazla sayidaki ana
sirketin, stratejik bir karara iligkin teklifi geri cevirme gucunden kaynaklanan
cbzulemeyen anlagmazliklarin ortaya ¢cikmasi ihtimali ile karakterize edilir. Boylelikle



340

350

360

370

380

08-33/418-144

pay sahiplerinin ortak girisimin ticaret politikalarinin belilenmesinde fikir birligine
ulagsmalari gerekecektir.

Ortak kontrol gesitli bicimlerde ortaya cikabilmektedir. Ortak kontrolin varliginin en
acik ifadesi oy haklarini ve karar organlarina atanacak kigi sayisini, aralarinda esit
olarak bdllusen iki ana tesebbls tarafindan ortak girisimin olusturulmus olmasidir.
Diger yandan ortak girisimin iki tarafi arasinda ilgili unsurlar agisindan esitlik olmasa,
ya da ikiden fazla ana tesebbils bulunsa dahi belli kosullar altinda ortak kontrolden
bahsedilebilecektir.

Yukarida deginildigi tizere inceleme konusu islem ile ipekyol A.S., Yol A.S., Tvist
A.S. ve Macgka A.$.'nin %50 oraninda hissesi Miroglio S.P.A. kontroline gecgecektir,
sirketlerin %50 hissesi ise Ayaydin ailesinin kontrolinde kalacaktir. Her ne kadar bu
durum ortak kontrolin varligina isaret etse de, taraflarin devre konu sirketlerin
kontroline ortak olarak sahip olup olmadiklarinin degerlendirilmesi igin, Hisse Satim
ve Alim Sézlesmesi'ne ek olarak imzalanan Hissedarlar S6zlesmesi’nin incelenmesi
gereklidir. S6z konusu s6zlesme uyarinca islemin Kapanis tarihinde dizenlenecek
olan olaganustu genel kurulda sirketlerin ana s6zlesmesi, Hissedarlar S6zlesmesi'ne
uygun olarak degistirilecektir. Hissedarlar Soézlesmesi’nde A grubu hisseler,
sirketlerin sermayesinin %50’sine karsilik gelen ve yerel hissedarlarin ve/veya tayin
ettikleri kisilerin sahip oldugu hisseler anlaminda; B grubu hisseler, sirketlerin
sermayesinin %50’sine karsilik gelen ve Miroglio'nun ve/veya tayin ettigi kigilerin
sahip oldugu hisseler anlamindadir.

Hisse Satim ve Alim Soézlesmesi’nin eki niteligindeki Hissedarlar S6zlesmesi’nin 3.2.
maddesinde sirketlerin yonetim kurullarina iligkin bilgilere yer verilmektedir. Bu
maddeye gore, sirketlerden her birinin yonetim kurulu doért Uyeden olusacaktir.
Sirketlerin  sermayesinin  %50’sini ellerinde bulundurduklari sitrece, A grubu
hissedarlar ve B grubu hissedarlar yonetim kuruluna ikiser Uye Onerecek ve
segeceklerdir. Yonetim Kurulu Bagkani, A grubu hissedarlarca onerilen Yonetim
Kurulu Uyeleri arasindan atanacaktir ancak Ydénetim Kurulu Baskanrnin oy esitligi
halinde sonucu belirleyen 6zel bir oy hakki olmayacaktir. Yonetim Kurulu Baskan
Vekili ise B grubu hissedarlarca gésterilecek Yonetim Kurulu Uyeleri arasindan
atanacaktir. Devir iglemi esnasinda gerceklestirilecek olan ana sbdzlesme
degisikliklerinin ilgili ticaret siciline tescil ettirildigi tarihten baslayarak u¢ yil sureyle
her bir sirketin Yonetim Kurulu su sekilde olacaktir:

Tablo 10 - Devre Konu Sirketlerin iglem Sonrasi Yénetim Kurullari

Adi Unvani
Yalcin AYAYDIN Yonetim Kurulu Baskani
Giuseppe MIROGLIO | Baskan Vekili
Ugur AYAYDIN Uye
Paolo Mazzitelli Uye

Yonetim Kurulu’nun toplanti nisabi ¢ olup, her hissedar grubundan secilen en az bir
Uyenin toplantida hazir bulunmasi sarttir. Karar alinabilmesi igin de A grubu
hissedarlarca dnerilen ve secilen en az bir Uyenin ve B grubu hissedarlarca 6nerilen
ve secilen bir Gyenin olumlu oy kullanmasi sarttir. Ayrica Hissedarlar S6zlesmesi’nin
3.1. maddesinde genel kurulda her bir hissedarin, sahip oldugu hisse basina birer
oyu bulundugu belirtiimektedir.
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Dolayisiyla, devir islemi sonrasinda Ipekyol A.S., Yol A.S., Tvist A.S. ve Macka
A.S.’nin Ayaydin Ailesi ile Miroglio S.P.A.’nin ortak kontrolu altinda olacaktir.

H.3.2.2. Ortak Girigsimin Bagimsiz Bir iktisadi Varlik Olmasi

Ortak girisimin devamlilik arz edecek sekilde 6zerk bir iktisadi varhdin tim
fonksiyonlarini yerine getirmesi gerekmektedir. Bu gereklilik ortak girisimin, ayni
pazarda faaliyet gosteren diger firmalarin normal sartlar altinda yerine getirdikleri
islevleri yerine getirebilmesi anlamina gelmektedir. Ortak girisim pazara girmeksizin,
ana tesebbuUslerin ticari faaliyetlerinden spesifik olarak birini ifa etmek Uzere
kurulmus ise bunun bagimsiz iktisadi varlik oldugunu ileri surmek mumkuin
olmayacaktir. Ayrica ortak girisim faaliyet konusunu gercgeklestirebilmek Uzere bir
yonetime; personel de dahil mali, taginir ve tasinmaz malvarliklarini da igceren yeterli
kaynaklara sahip olmalidir.

Bildirim konusu iglem ile yeni bir sirket olusturulmamakta, hisse devriyle ipekyol A.S.,
Yol A.S., Tvist AS. ve Macka A.S. ortak girisim haline gelmektedir. Bu nedenle,
halen Turkiye ¢capinda faaliyet gostermekte olan devre konu sirketlerin, ayni pazarda
faaliyet gosteren diger firmalarin sahip oldugu tim fonksiyonlari yerine getirebildigi,
bu amacla gerekli maddi ve gayri maddi varliklara sahip oldugu agiktir.

H.3.2.3. Taraflar Arasindaki Veya Taraflarla Ortak Girisim Arasindaki Rekabeti
Sinirlayici Amaci Veya Etkisinin Olmamasi

Taraflarin ortak girisimin faaliyet gosterdigi ilgili urin pazarinda aktif olmamalari,
rekabetci piyasalar bakimindan bazi durumlarda ana tesebbuslerden sadece birinin
ilgili Grin pazarindaki faaliyetlerine devam etmesi ya da ana tesebbuslerin ortak
girisimin faaliyet gdsterecegi ilgili Grin pazarindaki tum faaliyetlerini ortak girisime
devretmeleri hallerinde bagimsiz tesebbusler arasinda rekabetc¢i davraniglarin
koordinasyonu riski bulunmamaktadir.

Ortak girisim islemlerinde genellikle ana tesebbuslerin ortak girisimle rekabet
etmeyecekleri, islemi dizenleyen sdzlesmelerin rekabet yasagi icerikli bolumleri ile
hikim altina alinmaktadir. Bdylece ana tesebbuslerin ortak girisimin faaliyet
alanindan tamamen c¢ekilmeleri halinde koordinasyon riski ortaya ¢ikmayacagindan
islem yogunlasma olarak degerlendirilebilmektedir.

islemi dizenleyen Hissedarlar Sdzlesmesi'nin “Rekabet etmeme” bagslikli 7.1.
maddesinde taraflara s6zlesmede “giyim faaliyeti” olarak tanimlanan, Turkiye’'de
Markalarin  Tescil Edilmesi Amaciyla Mal ve Hizmetlerin Uluslararasi
Siniflandiriimasina liskin Nice Sézlesmesi (1957) kapsamindaki 3, 9, 14, 16, 18, 24,
25, 35, 42 marka siniflarinda belirtilenlerle sinirh olmak Uzere kadin dis giyim
aranlerinin ve ilgili aksesuarlarin imalat ticaret, toptan ve perakende satigl alaninda
ortak girisim disinda bir faaliyet yurutmek istemeleri halinde bunu &ncelikle
birbirlerine teklif etme yukimlulugu getiriimektedir. Baska bir ifadeyle bir taraf bayan
hazir giyimi alaninda yeni bir is firsatini degerlendirmek istediginde bu durumu
ortaklik amaciyla oncelikle diger tarafa bildirmekle yUkumla kilinmistir. 7.1.1.
maddenin devaminda kendisine is teklif edilen tarafin bu talebi reddetmesi ya da 45
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gun icinde cevap vermemesi durumunda teklif eden tarafin kendi basina ya da
Uguncu kigilerle yeni is faaliyetini yurutebilecegi hukim altina alinmistir.

7.1. madde esasen bir rekabet etmeme yukumliligu icermemektedir. Taraflara
sadece yeni bir ig firsatini dncelikle birbirlerine 6nerme zorunlulugu getirilmektedir.
Dolayisiyla taraflar bu yakimlaligu yerine getirmek kaydiyla kendi baslarina ya da
Uglncl  kisilerle  ortak girisimle rekabet halinde olabilecek faaliyetler
yurutebileceklerdir. Bu c¢ergcevede ortak girisim kuruculari olan Miroglio ve
sozlesmede Yerel Hissedarlar olarak ifade edilen Yalgin Ayaydin, Ugur Ayaydin,
Servet Tung ve Ayaydin Yatirm A.S. istedikleri takdirde ortak girisimle rekabet
edebileceklerdir. Ana sirketlerin ortak girisimle ayni pazarda, etkilenen veya alt/Ust
pazarlarda faaliyette bulunmasi durumunda ortak girisimle taraflar arasinda rekabetgi
davraniglarin koordinasyonu riski gindeme gelmektedir. 7.1. madde ile hem Miroglio
hem de Yerel Hissedarlarlar'in ayni anda ortak girisimle rekabet halinde olabilecedi
ifade edildiginden bildirim konusu islemin taraflar arasindaki veya taraflarla ortak
girisim arasindaki rekabetin kisittanmamasi kosulunu kargilamadigi kanaatine
variimistir.

Yukarida yer verilen bilgiler 1s1dinda, inceleme konusu islemin 1997/1 sayili Teblig’in
2. maddesi gergevesinde birlesme ve devralma sayilabilmesi igin tasimasi gereken
niteliklerden olan taraflar arasinda rekabeti sinirlayici ama¢ ya da etki tagsimama
unsurlarini kargilamadigi, bu nedenle anilan islemin 1997/1 sayili Tebli§ kapsaminda
izne tabi bir ortak girisim islemi olmadigi gérulmektedir.

H.3.3. Menfi Tespit Degerlendirmesi

Bildirim konusu islemin Kanun’un 7. maddesi kapsaminda degerlendiriimesi mimkuin
olmadigindan, Kanun’un 4. maddesi kapsaminda ele alinmasi gerekmektedir. Ortak
Girisimi olusturan sdzlesmelerin incelenmesi neticesinde “Taraflar arasindaki veya
taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti sinirlayici amaci veya etkisinin olmamasi”
baslidinda da ayrintili olarak acgiklandigi Uzere, s6z konusu islemin taraflar
arasindaki rekabeti sinirlayici ama¢ ya da etki tasimasi nedeniyle menfi tespit
belgesi almasi uygun degildir.

H.3.4. Bireysel Muafiyet Degerlendirmesi

Taraflar, Kurul'un s6z konusu Ortak Girigsimi 4. madde kapsaminda degerlendirmesi
ve menfi tespit vermemesi durumunda bireysel muafiyet talebinde bulunduklarini
beyan etmislerdir.

4054 sayili Kanun’un 5. maddesinde belirtilen iki olumlu, iki olumsuz kosulun birlikte
karsilanmasi halinde Kurul’'un tesebbusler arasi anlasma, uyumlu eylem ve tesebbus
birlikleri kararlarinin 4. madde hukUmlerinin uygulanmasindan muaf tutulmasina
karar verebileceg@i dizenlenmistir.

Olumlu kosullardan ilki, mallarin uretim ve dagitiminda iyilesme ya da ekonomik
veya teknik gelisme saglama zorunlulugudur. Bu sarti, tesebbusler arasi birlikte
davranig sonucu elde edilecek ekonomik fayda ve iyilesme, rekabetin
sinirlanmasindan dolay! olusan zarardan daha agir basmalidir seklinde 6zetlemek
mumkindur. Bu noktada “fayda’yi sadece ilgili tesebbuslere saglanan yarar olarak
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algilamamak gerekmektedir. Aksine, objektif anlamda ekonomiye yapilan her turlu
somut katki bu kapsamda degerlendirilmelidir. Uretim veya dagitim maliyetlerini
dusuren, kaliteyi arttiran, piyasaya yeni girisleri kolaylastiran ve yeni Uretim
tekniklerinin gelismesine katkida bulunan anlagsmalarin genellikle bu ilk kriteri
sagladigi kabul edilebilir.

Mallarin Gretim ve dagitiminda iyilesme ve gelisme saglandigi gibi, bu iyilesmeden
elde edilen faydanin tulketicilere yansitimasi da gerekmektedir. Bu zorunluluk,
muafiyet verilebilmesi icin yerine getirilmesi gereken ikinci olumlu koguldur.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, islemin taraflarinin, muafiyet kosullarini
sagladiklarina iligkin acgiklamalarda bulunduklari anlasiimistir. Bu agiklamalarda
oncelikle 4054 sayili Kanun’un 5. maddesinin (a) bendinde belirtilen “mallarin tretim
veya dagitimi ile hizmetlerin sunulmasinda yeni gelisme ve iyilesmelerin ya da
ekonomik veya teknik gelismenin saglanmasi” hususuna deginilmigtir. Yine ayni
yazida taraf temsilcisinin 4054 sayili Kanun'un 5. maddesinin (b) bendine iligkin
olarak da agiklamalarda bulundugu anlagiimistir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerde yer alan agiklamalar, kurulmasi planlanan ortak
girisim ile Urdn tasarimi ve geligtirmesi, hammadde temini, dagitim, yonetim ve bilgi
teknolojileri alanlarinda gelisme saglanacagini ortaya koymaktadir. Ortaklik ile
tuketicilere yansiyacak faydalarin, nihai dran fiyatlarinin didsmesi, UrGnlerin
tasariminin iyilegtiriimesi, magaza sayisinin artmasiyla satis ve satis sonrasi
hizmetlerin iyilestiriimesi seklinde ortaya c¢ikmasi beklenmektedir. Bu c¢ergcevede
inceleme konusu ortak girisim isleminin 4054 sayili Kanun’'un 5. maddesinde
siralanan iki olumlu kosul olan ekonomik/teknik gelisme ve tuketici faydasi kosullarini
karsilamaktadir.

4054 sayili Kanun’'un 5. maddesinde siralanan, anlasmalara muafiyet verilebilmesi
icin aranan son iki kosul ise ilgili piyasanin énemli bir béliminde rekabetin ortadan
kalkmamasi ve rekabetin ilk iki bentteki amaclarin elde edilmesi i¢in gerekli olandan
fazla sinirlanmamasidir. Hazir giyim trinlerinin ve her tarla ilgili aksesuarin uretimi,
ithalati, ihracati ve pazarlamasi ile istigal eden Ayaydin Grubu ile tekstil sektérinde
giyim, dokuma ve iplik sanayiinde faaliyet gosteren Miroglio S.P.A'nin faaliyetleri
hazir giyim pazarinda cakismaktadir. Miroglio S.P.A'nin Turkiye’deki faaliyetleri
mevcut durumda ¢ok sinirhidir ve taraflarin hazir giyim Granleri pazarindaki toplam
pazar pay! %(...)’tar. Hazir giyim sektériinde markali Urlnlerin payi son yillarda artis
gOstermesine ragmen, tuketiciler acik halk pazarlarinda ya da yerel magazalarda
satilan markasiz Urunleri de 6nemli dlgtide tercih etmektedirler.

Hazir giyim pazarinda bir ¢ok tesebbusin faaliyette bulundugu, rekabetin yogun
oldugu, Urln ve marka cgesitliliginin yiksek oldugu, yeni firmalarin pazara girmesini
onemli boyutta zorlastiracak herhangi bir giris engelinin var olmadigdi1 g6z oninde
bulunduruldugunda, kurulmasi planlanan ortak girisim ile rekabetin énemli dl¢ide
sinirlandiriimasinin s6z konusu olmadigl gorulmektedir. Dolayisiyla, ortak girisim
islemine bireysel muafiyet verilebilmesi igin gerekli olan birinci olumsuz kosul
saglanmaktadir.

Anlasma, uyumlu eylem veya tesebbus birligi kararina muafiyet verilebilmesi igin
aranan ikinci olumsuz kosul ise, rekabetin anlagsmadan beklenen faydanin
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saglanabilmesi igin zorunlu olandan daha fazla kisitlanmamasidir. Baska bir ifadeyle,
muafiyet degerlendirmesi yapilan bir anlasmada yer alan rekabet kisitlamalari,
uretimin, dagitimin gelismesi ya da ekonomik veya teknik gelismenin saglanmasi ve
bu iyilesmeden tlketicilerin yararlanabilmeleri igin zorunlu olmalidir. Ortak girigimi
dizenleyen anlasmalar séz konusu kosul 1siginda incelendiginde, Miroglio istanbul
ile yerel hissedarlarin Hissedarlar Anlasmasi’nin 7.1. maddesi uyarinca, dncelikle
birbirlerine teklif gotirmek sartiyla, isterlerse kendi baslarina ya da uguncu kisilerle
beraber ortak girisimin faaliyet konusunu olugturan hazir giyim pazarinda faaliyet
gOsterebilecekleri anlasiimaktadir. Ancak bu durum ana sirketlerin ortak girisimle
ayni pazarda faaliyette bulunmalar sonucunu doguracagindan taraflar arasinda ve
taraflarla ortak girisim arasinda igbirligi riskini gindeme getirmektedir. Taraflarin ayni
pazarda faaliyette bulunmalari halinde gerek birbirlerinin gerekse ortak girisimin ticari
kararlari hakkinda bilgi sahibi olmalari neticesinde piyasa davraniglarinin birlikte
belirlenmesi ihtimal dahilindedir. Taraflar bilingli olarak davraniglarini uyumlu hale
getirme c¢abasi iginde olmasalar da, iktisat mantigi cergevesinde nihai olarak
sonucun bu yodnde olacagi belirtiimelidir. Nitekim, ana tesebbusler satis kaybina
ugrayacak olmalari nedeniyle Urin fiyatlarint ortak girisim fiyatinin Uzerinde
belirlemekten kaginirlar. Benzer bir sekilde ortak girisim fiyatinin altinda bir fiyat
belirlenmesi de ortak girisimi, dolayisyla taraflari olumsuz etkileyecektir. Bu nedenle,
bdyle bir durumda uygun davranis ortak girisim ve ana tesebbuslerin fiyatlarinin ayni
seviyede belirlenmesi olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Bununla birlikte Raportorlerce taraf temsilcileriyle yapilan goérismelerde mevcut
durumda taraflarin tUm faaliyetlerini ortak girisim Uzerinden yuritmeyi planladiklari,
7.1. maddenin ise Miroglio'nun gelecekte pazara sunmayi dusundugu markalara
iliskin olarak hazirlandig! ifade edilmistir. Bu gergevede mevcut durumda ana
tesebbuslerin her ikisi de ortak girisimin pazarinda faaliyet gdstermediginden
herhangi bir rekabet kisittamasi s6z konusu olmayacaktir. Dolayisiyla anlasmalara
muafiyet taninabilmesi igin gerekli son kosul olan, rekabetin gereginden fazla
sinirlanmamasi kosulu ana tesebbuslerin ortak girisimle rekabet etmemeleri
durumunda saglanmaktadir. Bununla birlikte s6z konusu madde geregince
taraflardan ikisinin birden ortak girisimle ayni pazarda faaliyet gostermeye
baslamalari halinde rekabetin sinirlanmasi ihtimali gindeme gelebilecektir. Ancak bu
durumun rekabet etmeme yukimlaliguane iliskin 7.1. madde hikmunden de
anlagilabilecegi Uzere gergeklesip gerceklesmeyecegi, gergeklesecekse ne zaman
gerceklesecegi belirsizdir. Dolayisiyla madde hikmu geredince, taraflar ortak girisim
islemi boyunca ortak girisimle higbir sekilde rakip olmayabilirler, taraflardan sadece
biri rakip olabilir ya da taraflarin ikisi birden ortak girisimle rekabet edebilir. Bu
sayllan durumlardan taraflarin ikisinin birden ortak girisimle rekabet etmesi durumu
pazarin yapisi agisindan rekabeti kisitlayici risk tagimaktadir.

Esasen ana sirketlerden sadece birinin ortak girisimle ayni pazarda bulunmasi
durumu dahi 6zellikle rekabetin sinirli oldugu pazarlar bakimindan sorun yaratabilir.
Bununla birlikte gesitli Kurul kararlarinda ana tesebblslerden sadece birinin ortak
girisimle rekabet halinde olmasi hali, rekabeti sinirlayici bir durum olarak
degerlendiriimemistir. Mehaz mevzuatta ortak girisimlerin koordinasyon dogurmak
suretiyle rekabeti sinirlayici etkide bulunup bulunmadiklarinin tespitinde iki ya da
daha fazla ana sirketin ortak girisimle ayni yada komsu pazarlarda faaliyette bulunup
bulunmadiginin géz 6énunde bulundurulacagi ifade edilmektedir. Bu ¢ercevede her
ne kadar pazarin yapisina bagli olarak degerlendiriimesi gereken bir durum olsa da
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ana tesebbuslerden birinin ortak girisimle ayni pazarda bulunmasi hali genel olarak
rekabeti sinirlayici bir durum olarak degerlendiriimemekte ve bu tur ortak girsimler
yogunlasma dogurucu olarak kabul edilmektedir. Burada yatan mantik, ortak
girisimin bagimsiz bir iradeyi temsil ettigi ve kuruculardan biri ortak girisimle ayni
pazarda olsa dahi koordinasyon riskinin ortaya ¢ikmayacagidir. Dosya mevcudunda
yer alan ve taraf temsilcisi tarafindan goénderilen bir yazida mevcut durumda hem
Miroglio S.P.A.’nin hem de Ayaydin Ailesi’nin tum faaliyetlerini ortak girisim sirketleri
araciliiyla gercgeklestirecekleri, bununla birlikte taraflardan herhangi birinin tek
basina ya da uglncu kisilerle ortak girisime rakip olacak bir faaliyete girmeyi
planlamalari halinde, bu niyetlerinin  Kurumumuzun dikkatine sunulacagi ifade
edilmektedir. Bu gergevede ortak girisim islemi mevcut durumda koordinasyon riski
tasimamakla birlikte gelecekte taraflarin ikisinin birden ortak girisimle ayni pazarda
bulunmasi hali, o zamanin pazar kogullari isidinda tekrar dederlendirilebilecektir.

Buna ek olarak ortak girisimi olusturan anlagsmalardan biri olan Hissedarlar
Sozlesmesi'nin - “Rekabet etmeme” baslikli  7.1.2. maddesinde *...taraflardan
herhangi birinin tim girketlerdeki hissedarliginin sona ermesinden itibaren 2 sene
icinde; taraflardan, bagli sirketlerden veya ilgili kisilerden hicbiri, sirketlerin giyim
faaliyetiyle ayni tirde faaliyette bulunmak amaciyla Tirkiye Cumhuriyetinde, tek
baslarina veya bagka bir kisiyle (...) dogrudan veya dolayli olarak bir is ya da tesis
kurmayacak, devralmayacak veya bunlari elinde bulundurmayacaktir.” ifadesi ile
ortak girisim taraflarina ortak girisimdeki hissedarliklarinin sona ermesinden sonraki
doénem igin rekabet yasagi getirildigi gértlmektedir.

Bir ortak girisim isleminde ana tesebbuslere getirilen rekabet yasaginin siresinin
degerlendirimesinde ana tesebbulslerin ortak girisimin kontroli Uzerinde etkili
olduklari surenin dikkate alinmasi gerekmekte ve ortak kontrolin devam ettidi
déneme yonelik rekabet yasaklari makul bulunmaktadir. Boylelikle ana tesebbusler
yalnizca ortak girisimin kontrolinU paylastigi surece, diger bir deyigle ortak girigsimin
omru boyunca rekabet etmeme yukumluligu ile baglanabilecektir. Bu yaklagimin
temelinde yatan duslunce; ortak girisimlerde getirilen rekabet yasaginin ana
tesebbuUslerin ortak girisimin faaliyet goOsterecedi pazardan c¢ekileceginin bir
gOstergesi oldugu surece islemin asli unsuru olarak kabul edilmesidir. Bununla
birlikte ortak kontrolin sona erdigi tarihten sonrasina iliskin olarak getirilen rekabet
yasaklarinin, rakip durumunda olabilecek tesebbuslerin faaliyetlerini anlasma yoluyla
sonlandirmalari  sonucunu  dogurdugundan  rekabeti  gereginden  fazla
sinirlandirmalari s6z konusu olabilmektedir. Bu ¢gercevede inceleme konusu islemde,
ortak kontrollin sona erdigi tarihten sonrasina iligskin olarak getirilen rekabet yasagi,
rekabetin islem ile elde edilmesi beklenen faydalarin gergeklesmesi icin gerekli
olandan daha fazla sinirlanmasi sonucunu dogurabilecek niteliktedir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;
1. Bildirim konusu isleminin 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye

dayanilarak g¢ikarilan 1997/1 sayili Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda olmadigina,
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2. S0z konusu iglemin 4054 sayili Kanun'un 4. maddesi c¢ercevesinde bir
anlasma niteliginde olduguna, bununla birlikte

a) Hissedarlar S6zlesmesinin 7.1. maddesi ile ortak girisim tarafi kisi ve
tesebbuslere getirilen rekabet etmeme yukimlulagundn, s6z konusu
kisi ve tesebbuslerin ipekyol Giyim Sanayi ve Pazarlama Ticaret A.S.,
Yol Giyim Sanayi Pazarlama ve Ticaret A.$., Tvist Giyim Sanayi
Pazarlama ve Ticaret A.S. ile Macka Giyim Sanayi Pazarlama ve
Ticaret A.S.’deki ortak kontrollerinin devam ettigi slUre ile

640 sinirlandirilmasi kosuluyla,

b) Ortak girisim taraflarinin ikisinin birden ayni anda ortak girisim sirketleri

ile rekabet halinde faaliyet gostermedikleri surece

anilan ortak girisim islemine 4054 sayili Kanun’'un 5. maddesi uyarinca
bireysel muafiyet taninmasina

OYCOKLUGU ile karar verilmistir.
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Rekabet Kurulu’nun 15.05.2008 tarih ve 08-33/418-144 sayili Karar’ina

KARSI OY GEREKCESI

Miroglio Istanbul Tekstil Dis Ticaret Ltd.Sti. tarafindan, Ipekyol Giyim
Sanayi ve Pazarlama Ticaret A.S., Yol Giyim Sanayi Pazarlama ve Ticaret A.S.,
Tvist Giyim Sanayi Pazarlama ve Ticaret A.S. ve Magka Giyim Sanayi
Pazarlama ve Ticaret A.S.’nin hisselerinin %50’sinin devralinmasi islemine
bunun bir anlagsma oldugu kabuliiyle kosullu izin verilmesine iligkin Kurul
Kararina agagida belirttigim nedenlerle katilmamaktayim.

Rekabet Hukuku anlaminda bir devralmadan s6z edilebilmesi igin
hisseleri devralinan tesebbiislerin  kontroliinde bir degisiklik olmasi
gerekmektedir. Bildirim konusu devralma islemi dncesinde sirketlerin kontrolii
Ayaydin Ailesinde bulunmaktadir. Islem sonrasinda ise Miroglio S.P.A. , tiim
sirketlerin %350 hissesine sahip olacaktir. Bu islemle devre konu sirketlerin
kontrolii, Ayaydin Ailesinin kontroliinden, Ayaydin Ailesi ve Miroglio
S.P.A.’nin ortak kontroliine ge¢mektedir. Bu itibarla hisseleri devralinan
tesebbiisiin kontroliinde degisiklik olmaktadir.

1997/1 sayili Tebligin 2.maddesinin (c)  bendinde; “Amaglarini
gerceklestirmek tizere isgiicii ve mal varligina sahip olacak sekilde bagimsiz bir
iktisadi varlik olarak ortaya c¢ikan ve taraflar arasindaki veya taraflarla ortak
girisim arasindaki rekabeti simirlayici amacit veya etkisi olmayan ortak
girisimler tesebbiisler arasi birlesme ve devralma” olarak kabul edilmektedir.

Tesebbiisler aras1 bir ortak girisim igleminin 1997/1 sayili Tebligin ilgili
maddesi c¢ercevesinde birlesme ve devralma sayilabilmesi i¢in bulunmasi

gereken unsurlar sunlardir:

a) Ortak kontrol altinda bir tesebbiisiin bulunmasi,

b) Ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikmasi,

c) Ortak girisimin, taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim
arasinda rekabeti sinirlayict amaci veya etkisinin olmamasi.
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Karara konu %50 hisse devrinde bu unsurlarin tiimii ger¢eklesmektedir.
O nedenle islem bir birlesme ve devralmadir. 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun’un 7.maddesi ve 1997/1 sayil teblig ¢ercevesinde incelenmeli
ve birlesme ve devralma niteliginde bu isleme hakim durum yaratilmasi veya
mevcut hakim durumun giiclendirilmesi ve boylece ilgili pazarda rekabetin
onemli Olgiide azaltilmasi s6z konusu olmadigindan kosulsuz olarak izin
verilmelidir. Belirttigim gerekge ile cogunluk goriisiine katilmamaktayim.

M.Sira¢ ASLAN
Kurul Uyesi
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Rekabet Kurulu’nun 15.05.2008 giinlii ve 08-33/418-144 Sayili Kararina

KARSI OY

1997/1 sayili Teblig’in 2.maddesinin (c) bendinde; “Amaglarin
gerceklestirmek tizere isgiicii ve mal varligina sahip olacak sekilde bagimsiz bir
iktisadi varlik olarak ortaya c¢ikan ve taraflar arasindaki veya taraflarla ortak
girisim arasindaki rekabeti simirlayici amacit veya etkisi olmayan ortak
girisimler (Joint Venture)” tesebbiisler arasi birlesme ve devralma olarak kabul
edilmekte ve bunlar hakkinda tebligin 4. maddesindeki kosullara bagl olarak
Rekabet Kurulundan izin alinmas1 gerekmektedir.

Tesebbiisler aras1 bir ortak girisim igleminin 1997/1 sayili Teblig’in ilgili
maddesi ¢ercevesinde birlesme ve devralma sayilabilmesi igin;

- Ortak kontrol altinda bir tesebbiisiin bulunmasi,
- Ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikmasi,

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

Hazir giyim sektoriinde faaliyet gosteren Ayaydin Grubu, inceleme
konusu islem ile Ipekyol A.S., Yol A.S., Tvist A.S. ve Macka A.S.’nin %50
oraninda hissesini Miroglio S.P.A. kontroliine devretmek istemis ve taraflar
arasinda 14.02.2008 tarihli ““ Hisse Satim ve Alim So6zlesmesi” imzalanmistir.

Sozlesmeyle oy haklarimi ve karar organlarina atanacak kisi sayisim
aralarinda esit olarak boliisen iki ana tesebbiis ortak girisim olusturmustur.

Hisse Allm ve Satim Sozlesmesine ekli Hissedarlar Sozlesmesi de
incelendiginde Ipekyol A.S. , Yol A.S. , Tvist A.S. ve Macgka A.S.’nin
Ayaydm ailesi ile Miroglio S.P.A.’nin ortak kontrolii altinda bulundugu
goriilmektedir.
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Bildirim konusu islem ile yeni bir sirket olusturulmamakta Ipekyol A.S. ,
Yol A.S., Tvist A.S. ve Macka A.S. ortak girisim haline gelmektedir.

Olusturulmak istenen ortak girisimin taraflarla arasinda rekabeti
sinirlayict amaci veya etkisi bulunmamaktadir.

Bu nedenle S6z konusu iglemin 4054 sayil1 Yasanin 7 inci maddesi ve bu
maddeye dayanilarak ¢ikarilan 1997/1 sayili Rekabet Kurulundan Izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda
degerlendirilmesi gerektigi goriisiiyle karara kargiyim.

Stireyya CAKIN
Kurul Uyesi
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