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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2011-2-273 (Devralma)

Karar Sayisi : 11-41/881-276

Karar Tarihi : 06.07.2011

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI

Uyeler : Dog. Dr. Mustafa ATES, Ismail Hakki KARAKELLE, Dog. Dr.

Cevdet ilhan GUNAY, Murat CETINKAYA, Resit GURPINAR
B. RAPORTORLER: Hakan Suat OLMEZ, Yalciner YALCIN, G6zde KARABEL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Eczacibasi Holding A.S.
Temsilcisi: Av. Dr. I.Yilmaz ASLAN
Gazi Umur Pasa Sok. Bimar Plaza 38/8
Balmumcu, Besiktas/istanbul

D. TARAFLAR : - Sukri BOZLUOLCAY _
19 Mayis mah. Dr. Sevket Bey sok. No: 5 Sigli/Istanbul

- Ugur BOZLUOLCAY _
19 Mayis mah. Dr. Sevket Bey sok. No: 5 Sigli/Istanbul

- Melda BOZLUOLCAY _
19 Mayis mah. Dr. Sevket Bey sok. No: 5 Sigli/Istanbul

- Asli BOZLUOLCAY _
19 Mayis mah. Dr. Sevket Bey sok. No: 5 Sigli/Istanbul

- Murat BOZLUOLCAY _
19 Mayis mah. Dr. Sevket Bey sok. No: 5 Sigli/Istanbul

- Bozlu Holding A.S. _
19 Mayis mah. Dr. Sevket Bey sok. No: 5 Sigli/Istanbul

- Eczacibasi Monrol Nikleer Uriinler San. ve Tic. A.S.
Tuabitak MAM Teknoparki 41470 Gebze/Kocaeli

- Yapi-is Emlak ve insaat A.S. _
Buyukdere cad. Ali Kaya sok. No: 7 Levent, Besiktag/Istanbul

- Eczacibasi Holding A.S. _
Kanyon Ofis Blyukdere cad. No:185, 34394 Levent/Istanbul

E. DOSYA KONUSU: Molekiler Goruntiuleme Tic. ve San. A.$.'nin hisselerinin,
2 hisse hari¢ olmak uzere, tamaminin Eczacibasi Monrol Nukleer Uriinler San.
ve Tic. A.S., Yapi-is Emlak ve ingaat A.S. ve Eczacibasi Holding A.$. tarafindan
devralinarak Molekiiler Goruntileme Tic. ve San. A.$.'nin ortak girisime
doniistiirulmesi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 06.06.2011 tarih ve 4232 sayi ile giren ve
eksiklikleri en son 24.06.2011 tarih ve 4679 sayili belge ile tamamlanan bildirim
Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ile 2010/4
saylll “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig”in ilgili hikimleri uyarinca yapilan inceleme sonucu dizenlenen
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01.07.2011 tarih ve 2011-2-273/0i-11-196.HSO sayili Birlesme/Devralma On
Inceleme Raporu, 04.07.2011 tarih ve REK.0.06.00.00-120/80 sayili Bagkanlik
Onergesi ile 11-41 sayili Kurul toplantisinda goérusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda 6zetle;

(a) 4054 sayih Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4
saylili Teblig kapsaminda izne tabi oldugu,

(b) S6z konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi anlaminda hakim durum
yaratan veya mevcut bir hakim durumu guglendiren ve boylece etkilenen pazar(lar)da
rekabetin onemli Olgude azaltlmasi sonucunu doguran bir nitelik tagimadigi,
dolayisiyla isleme izin verilmesinde sakinca olmadigi ifade edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. islemin Konusu

S6z konusu islem neticesinde, Molekller A.S$.nin mevcut ortaklan Sukri
BOZLUOLCAY, Ugur BOZLUOLCAY, Melda BOZLUOLCAY, Murat BOZLUOLCAY,
Asli BOZLUOLCAY ve Bozlu Holding A.S.’nin bu tesebblste sahip olduklan
hisselerinin, iki hisse hari¢ olmak lizere, tamaminin Eczacibasi Monrol, Yapi-is ve
Eczacibasi Holding A.S. tarafindan devralinmasi, diger iki hissenin ise Sukrl
BOZLUOLCAY ve Bozlu Holding A.S. Uzerinde kalmasi, boylece Molekller A.S.’nin
ortak girisime donusturtlmesi planlanmigtir.

Bahse konu igslemle, --ticari sir icerdigi i¢cin bu kisim ¢ikariimistir--.
H.2. Taraflar
H.2.1. Devralan Taraflar

Eczacibasi Monrol

islemin devralan taraflarindan birisini olusturan Eczacibasi Monrol nikleer tip
sektorinde 1995 yilindan bu yana faaliyet gostermektedir. --Ticari sir icerdigi icin bu
Kisim ¢ikarilmistir--.

Yapi-is

Bulent ECZACIBASI ile Faruk ECZACIBASI'NIN ortak kontrolinde bulunan ve Oya
ECZACIBASI, Fusun ECZACIBASI, Emre ECZACIBASI’nin hissedari bulundugu
Yapi-is gayrimenkul alim satimi, miteahhitlik alanlarinda faaliyette bulunmakta ve
sahip oldugu gayrimenkulleri kiraya vererek kira geliri elde etmektedir.

Eczacibasi Holding

Eczacibasi Holding faaliyetlerini yapi Grtnleri, saglik, tiketim drtnleri ve diger olmak
Uzere dort grup altinda yurtutmektedir. Ana faaliyet konulari ise sermaye sirketlerine
istirak etmek, finansman, yatirim ve organizasyon faaliyetleridir.

--Ticari sir igerdigi i¢in bu kisim gikariimisgtir--.
H.2.2. Devreden Taraflar

Bildirim konusu islemle, Molekller A.S.’de hisseleri bulunan Sukri BOZLUOLCAY,
Ugur BOZLUOLCAY, Melda BOZLUOLCAY, Murat BOZLUOLCAY ve Asl
BOZLUOLCAY isimli gergek kisilerin ve Bozlu Holding A.S. isimli tizel kisinin sahip
olduklari bu hisselerin, iki hisse hari¢ olmak Uzere, tamamini Eczacibasi grup
sirketlerine devretmesi dngorulmustir. --Ticari siricerdigi icin bu kisim ¢ikariimistir--.
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H.2.3. Devredilen Taraf: Molekuler A.S.

Molekuler A.S. 2002 yilinda nuUkleer tip alaninda Ar-Ge calismalari yapmak,
uygulamaya yonelik calismalarla yeni gereksinimleri saptayarak yeni cihazlar,
kimyasallar, radyofarmasotikler ve radyasyondan korunma cihazlari tasarlamak
amaciyla kurulmus ve 1 Haziran 2008 tarihinde halihazirdaki binasinda Ar-Ge
faaliyetlerine baslamistir. Sirketin Gretim ve satis miktari az sayida olmakla birlikte
sirket agirlikh olarak Ar-Ge faaliyetleri yurtutmektedir. --Ticari sir icerdigi icin bu kisim
cikariimistir--.

Molekuler A.$.’nin islem Oncesi ve islem sonrasi hissedarlik yapisi Tablo 1’deki
gibidir:

Tablo 1: Molekiiler A.S.’nin iglem Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

; islem Oncesi Durum i
Hissedar slem Oncesi Duru Islem Sonrasi Durum

Hisse Adedi | Hisse Orani (%) | Hisse Adedi | Hisse Orani (%)

Sukri BOZLUOLCAY

Ugur BOZLUOLCAY

Melda BOZLUOLCAY

Murat BOZLUOLCAY

Asli BOZLUOLCAY

Bozlu Holding A.S.

Eczacibasi Monrol Nikleer Uriinler
San. ve Tic. A.S.

Eczacibagl Holding A.S.

Yapi-is Emlak ve insaat A.S.

Toplam

H.3. ligili Pazar
H.3.1. ilgili Uriin Pazan

Dosya mevcudu bilgilerden devre konu tarafin ana faaliyet konusunu, nukleer tip
alaninda kullanilan birtakim cihazlara ve bu cihazlarin bilesenlerine iligskin olarak Ar-
Ge c¢alismalarinin  olusturdugu duasundlmastir. S6z konusu tesebbusin bu
calismalara ek olarak kisitli miktarda da olsa Uretim faaliyeti bulunmaktadir.

Devre konu tesebbiisiin Uriinlerini temel olarak kimyasal' ve mekatronik? Griinler
basliklar altinda toplamak mimkindir. Ote yandan bildiim konusu islemde
taraflarin faaliyetleri acisindan yatay anlamda herhangi bir értismenin bulunmadigi
dusunuldugunden s6z konusu drunlere iligkin olarak detayl bir analizin yapilmasina
ihntiyac duyulmamigtir. Ayrica devre konu tesebblisun ana faaliyet konusunu Ar-Ge
calismalarinin olusturmasi, satislarinin sinirli  diizeyde® gerceklesmesi dikkate
alindiginda ve alternatif farkli ilgili Grun pazari tanimlamalarinin yapilacak
degerlendirmelere herhangi bir etkisinin bulunmayacagi degerlendirildiginde, mevcut
dosya bakimindan ilgili Griin pazar(lar)1 belirlenmesine gerek duyulmamistir.

' Bu driinler L,L-EC (Ethylenedicysteine), L,L-ECD (L,L-Ethyl cysteinate dimer), MAG3 (S-Benzoyl
Mercaptoacetyl-glycylglycylglycine), Cu-MIBI  (2-Methoxyisobutylisonitrile), -D-Mannopyranose
1,3,4,6-tetra-O-acetate 2-O-trifluoromethanesulfonate (Mannose Triflate) organik molekillerinden
olusmaktadir.

2 Bu Uriinler radyasyon 6l¢im sistemleri (radyonuklid doz kalibratért, tiroid uptake sistemi, kuyu tipi
gama sayacl), radyofarmasi sistemleri (hotpot radyofarmasétik kaynatma cihazi, radyofarmasétik
calisma kabini), radyasyondan korunma sistemlerinden (enjektdr zirhlari, sise zirhlari, radyoaktif atik
kutusu, kursun tuglalar, gégus zirhi) olusmaktadir.

3 Tesebblsin toplam net satis geliri 2009 yilinda ....... TL, 2010 yilinda ise ....... TL dizeyinde
gerceklesmigtir.
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Taraflar arasindaki iligki yatay ve dikey anlamda ele alindiginda ise, yatay anlamda
herhangi bir 6rtismenin bulunmadigi, ancak dikey anlamda “kimyasal driinler” ve
‘mekatronik drtinler’in etkilenen pazarlari olusturdugu dustncesi hasil olmustur.
Dolayisiyla raporun ilerleyen bolumlerinde yapilacak degerlendirmelerin de bu
basliklar altinda toplanmasinin uygun olacagi kanaatine variimistir.

H.3.2. ilgili Cografi Pazar

Devralma islemi acisindan, ilgili Urin pazarinda, ulkenin herhangi bir bolgesindeki
rekabet kosullarinin diger bdlgelerden farklilik goéstermemesi, rekabet kosullarinin
Ulkenin tamaminda homojen bir yapi sergilemesi nedeniyle dosya kapsaminda ilgili
cografi pazar “Tirkiye” olarak belirlenmistir.

H.4. Degerlendirme
H.4.1. 2010/4 Sayili Teblig’in 5. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

S6z konusu iglem sonucunda Molekuler A.S. hisselerinin, iki hisse hari¢ olmak Uzere,
tamaminin iglem Oncesi bu tesebbls Uzerinde herhangi bir kontroli bulunmayan
Eczacibagi Monrol, Yapi-is ve Eczacibasi Holding’e devredilmesi ve Molekiler
A.S.’nin ortak girisime donusturulmesi planlanmaktadir.

- Ortak Kontrol:

Taraflarca bildirim konusu islem sonucunda ortak girisime doénusturiimesi planlanan
Molekuler A.$.’nin yonetim igleyisine iliskin kosullari belirlemek ig¢in imzalanmis
bulunan 25.05.2011 tarihli “Ortaklik Anlagsmasi” uyarinca Molekuler A.$.’nin 6denmis
sermayesi olan ....... TL her biri ... TL nominal degerde ....... adet A Grubu Hisse ve
....... adet B Grubu Hisse olmak Uzere iki gruba ayrilmistir. A Grubu hisselerin sahibi
Eczacibasi Monrol, Eczacibasi Holding A.S. ve Yapi-is, B Grubu hisselerin sahibi ise
Eczacibasi Monrol, Sukri BOZLUOLCAY ve Bozlu Holding A.S.’dir.

Ortaklik Anlagsmasr’nin “Genel Kurul Toplantilari” baghkh 6.1. maddesinin (d) bendi
uyarinca genel kurul toplantilarinda, Molekller A.S.’nin sermayesinin %100’Gnu
temsil eden hissedarlarin sahsen hazir bulunmasi veya vekille temsil edilmesiyle
toplanti nisabinin olusmus sayilacadi ve kararlarin, Molekller A.S. sermayesinin
%100°UnU temsil hissedarlarin olumlu oyuyla alinacagi ifade edilmistir. Ayni
anlasmanin  “Yénetim Kurulu” kenar baslikli 6.2. maddesinin (a) bendinde
tesebblsun 4 (dort) Uyeden olusan bir Yonetim Kurulu tarafindan yonetilecegi,
dyelerinin 2 (iki)’'sinin A Grubu Hissedarlarin gdsterdigi adaylarin arasindan, diger 2
(ikiysinin ise B Grubu Hissedarlarin gosterdigi adaylar arasindan segilecedi
belirtiimektedir. 6.2. maddenin (e) bendi uyarinca Yoénetim Kurulu’nun tim Gyelerin
katiimi ile toplanabilecedi, kararlarinin® ise en az 3 (iig) lyenin olumlu oyuyla
alinabilecegi ifade edilmigtir.

Yukarida yer verilen aciklamalar i1giginda hem A Grubu hem de B Grubu
Hissedarlarin ayri ayri veto haklarina sahip olacagi ve Molekuler A.S. Uzerinde ortak
bir kontrol tesis edilecedi dustUnulmustar.

- Tam Islevsellik:

Ortak girisimin tam iglevsel olarak kabul edilebilmesindeki en 6nemli olgut, ortak
girisimin ana kurucularina “devam eden bir sekilde bir bagimhligi’nin olup
olmadigidir. Bagimsiz bir iktisadi varlik olmasi bakimindan bir ortak girisimde aranan
tam iglevsellik, ortak girisimlerin bagimsiz bir tesebblsun tim iglevlerini uzun sureli
olarak gerceklestirmesi anlamina gelmektedir. Boyle bir ortak girisimin gunluk

* Ortaklik Anlagsmasr’'nin 6.2. maddesinin (f) bendi uyarinca Ydnetim Kurulu'nun alacag! kararlar
arasinda Molekiler A.S. butgesinin onaylanmasi, Ust dizey yonetimin atanmasi, 6nemli yatinm
kararlarinin alinmasi gibi tesebbis agisindan stratejik Snem tasiyan kararlar sayilmistir.
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faaliyetlerini yaritmek Uzere tahsis edilmis bir yonetime; ortak girisim anlagsmasinda
sunulan faaliyet alanlarinda surekli olarak yonetilmek icin mali kaynak, personel ve
varliklari igeren yeterli kaynaklara erisim olanagdina sahip olmasi gerekmektedir.

Molekuler A.S. nukleer tip alaninda Ar-Ge calismalari yapmak, uygulamaya yonelik
calismalarla yeni gereksinimleri saptayarak yeni cihazlar, kimyasallar,
radyofarmasoétikler ve radyasyondan korunma cihazlari tasarlamak amaciyla
kurulmus bulunmaktadir. Dosya mevcudu bilgilerden anlasildigi Uzere tesebbusin
mevcut satislari ¢ok az sayida elektronik cihaz ve radyasyon korunma
ekipmanlarindan olugsmakta olup devam eden 5 Ar-Ge projesi bulunmaktadir. --Ticari
sir icerdigi icin bu kisim cikarimistir--. Taraflarca goénderilen ek bilgi yazisindan
Molekuler A.S.'nin bagimsiz hareket edebilmek icin yeterli kaynaklara sahip oldugu
anlagiimistir.

Bu bilgiler dogrultusunda bildirim konusu islemin, bagimsiz bir iktisadi varligin tim
islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisim kurulmasi niteligini tagidigr ve
2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesinin 1. fikrasi kapsaminda bir devralma islemi oldugu
sonucuna varilmigtir.

H.4.2. 2010/4 Sayili Teblig’in 7. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

2010/4 sayih Teblig’in 5/3. maddesinde yer alan “Bagimsiz bir iktisadi varligin tim
islevierini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu maddenin
birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma iglemidir. Bu tir islemlerde, islem
taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” ifadeleri uyarinca cirosu esas
alinacak olan tesebbusler ortak girisimin taraflari olacaktir. Dosya mevcudu
bilgilerden ortak girisimin taraflarindan birisi olan Eczacibasi Holding”in 2010 yili
Tarkiye cirosunun .......... TL (coeenne. ) oldugu anlasilmigtir. Ortak girisimin diger
tarafi Bozlu Grubu’nun Turkiye cirosu ise .......... TL (ceennnnns ydir. Islem taraflarinin
Tarkiye cirolari toplaminin yiz milyon TL'yi ve islem taraflarindan en az ikisinin
Tarkiye cirolarinin ayri ayri otuz milyon TL'yi agsmasi sebebiyle 2010/4 sayil Teblig’in
7/1-a maddesi uyarinca bildirim konusu iglemin hukuki gecerlilik kazanabilmesi igin
Kurul iznine tabi oldugu sonucuna ulasiimistir.

H.4.3. 4054 Sayili Kanun’un 7. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

4054 sayili Kanun’un 7. maddesi uyarinca, bir ya da birden fazla tesebbisin hakim
durum yaratmaya veya hakim durumlarini daha da guglendirmeye yonelik olarak,
ulkenin butininde yahut belli bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet
piyasasindaki rekabetin dnemli dlgide azaltiimasi sonucunu doduracak birlesme ve
devralma islemleri hukuka aykiri bulunmus ve yasaklanmistir.

Devre konu Molekuler A.$.’nin faaliyet alanlarini temel olarak “kimyasal trtnler” ve
“‘mekatronik Urlnler” olmak Uzere iki ana baslik altinda toplamak mumkUindur.
Molekuler A.S. bu faaliyetlerinden 2010 yilinda toplam .......... TL gelir elde etmistir.
Bu gelirin .......... TL’lik kismi yurt ici pazara aittir.

Dosya mevcudu belgelerde, tesebbusun hali hazirda kimyasal Urlnler pazarinda
herhangi bir Gretiminin bulunmadigi, bu alandaki Ar-Ge g¢aligsmalarinin devam ettigi
Ve ..ol baglayacaginin planlandidi ifade edilmistir. Tesebbusin diger faaliyet
alani olan mekatronik drlnler agisindan ise yapilan satis miktarinin ¢ok sinirli
duzeyde gergeklestigi gorliimustur. Ortak girisim ile ana gruplar agisindan yatay
anlamda herhangi bir 6rtismenin bulunmamasi, aralarindaki iliskinin sadece dikey
pazar yapisi bakimindan anlamli olmasi ve Ust pazarda yer alan ortak girisimin

® Bildirim Formu'nda Eczacibasi grubunun 2010 yili konsolide mali tablolarinin hentiz tamamlanmadigi
ifade edilmistir. Ote yandan sadece Eczacibasi Holding cirosu dikkate alinsa dahi islemin Kurul iznine
tabi olacagi anlasiimistir.
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.......... TL diizeyindeki Tiirkiye cirosu ile mekatronik driinler pazarindan %...°
duzeyindeki bir pazar payina dahi ulasamamasi degerlendirildiginde, bildirim konusu
islem neticesinde, etkilenen pazarlarda hakim durum yaratiimasinin veya hakim
durumun guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin dnemli dlgide azaltiimasi sonucuna
yol agilmasinin mimkin olmadigi kanisina variimistir.

H.4.4. Rekabeti Sinirlayici Amag¢ ve Etkiye Sahip Olmama Unsurunun
Degerlendirilmesi

Bahse konu iglem neticesinde Eczacibasi Grubu ve Bozlu Grubu’nun kontrolinde
bulunan bir ortak girisimin olusturulmasi planlanmistir. S6z konusu ortak girisim
‘kimyasal udrtnler” ve “mekatronik Urunler” pazarlarinda Ar-Ge c¢alismalari
yurutmektedir. Tesebbuls --ticari siricerdigiicin bu kisim ¢ikariimistir-- mevcut durum
bakimindan sinirli bir Gretim miktarina sahiptir. Bildirim Formu’'nda ifade edildigi
uzere islem taraflarinin faaliyet alanlari ile ortak girisimin faaliyetleri yatay anlamda
ortismemektedir. Ortaklik Anlagsmasi’nin “Rekabet Yasagi” baglikli 8.2. maddesinin
(a) bendinde “-ficari sir icerdigi icin bu kisim cikariimistir--.” hUkmune yer verilerek
ortak girisimin tesisinden itibaren de taraflar ile ortak girisimin ayni alanlarda faaliyet
gOstermeyece@i ongorulmustir. Dolayisiyla taraflar arasinda veya taraflarla ortak
girisim arasinda rekabetci davranislarin koordinasyon olasiligindan s6z etmenin
mumkuan olmadidi kanisina variimistir.

. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu islemin
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili
“Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
belirtilen nitelikte hakim durum yaratimasinin veya mevcut hakim durumun
gUglendiriimesinin ve bodylece rekabetin énemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

® S6z konusu pazar payina taraflarin tahminleri dogrultusunda yer verilmistir.






