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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

Dosya Sayisi
Karar Sayisi
Karar Tarihi

REKABET KURULU KARARI

: 2009-2-258 (Ortak Girigim)
: 09-57/1392-361
: 25.11.2009

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan
Uyeler

: Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI (Bagkan V.)
: Mehmet Akif ERSIN, Ismail Hakki KARAKELLE, Dog. Dr.
Cevdet ilhan GUNAY, Murat CETINKAYA, Resit GURPINAR

B. RAPORTORLER : Hakan Suat OLMEZ, Sinan CORUS

C. BILDIRIMDE
BULUNAN

D. TARAFLAR

: - Summer Investment S.A.R.L.

Temsilcisi: Av . Efser Zeynep ERGUN

Buylkdere Cad. No: 127 Astoria A Kule Kat 5-6
Esentepe/istanbul

: - Summer Investment S.A.R.L.

67, Rue Ermesinde L-1469 LUKSEMBURG

- Sancak insaat Turizm Nakliyat ve Dis Ticaret A.S.

Basin Ekspres Yolu Kavak Sok. Ser Plaza A Blok Kat 3 Yeni
Bosna/istanbul

- Muharrem USTA

Emirhan Cad. Atakule Plaza 145-A Kat:21 Dikilitas
Besiktas/istanbul

- [zzet USTA

Emirhan Cad. Atakule Plaza 145-A Kat:21 Dikilitas
Besiktas/istanbul

- Saliha USTA

Emirhan Cad. Atakule Plaza 145-A Kat:21 Dikilitas
Besiktas/istanbul

- Adem ELBASI

Emirhan Cad. Atakule Plaza 145-A Kat:21 Dikilitas
Besiktas/istanbul

- Nurguil Dartstkan ELBASI

Emirhan Cad. Atakule Plaza 145-A Kat:21 Dikilitas
Besiktas/istanbul

E. DOSYA KONUSU: Medikal Park Saglik Hizmetleri A.$.’nin %40 oraninda
hissesinin Carlyle MENA Partners, L.P.’nin (Carlyle) bir istiraki Summer
Investment S.a.r.l. (Summer) tarafindan devralinmasi suretiyle bir ortak girigim
kurulmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 10.11.2009 tarih, 8044 sayi ile intikal eden
bildirim Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ve 1997/1 sayil
Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig’in ilgili hUkamleri ¢ergevesinde yapilan degerlendirme sonucunda duzenlenen
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24.11.2009 tarih, 2009-2-258/0I-09-HSO sayili On inceleme Raporu, 24.11.2009
tarih ve REK.0.06.00.00-120/490 sayili Baskanlik Onergesi ile 09-57 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Raporda; bildirim konusu devralma isleminin
1997/1 sayili Teblig kapsaminda bir devralma islemi oldudu, islemin 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi kapsaminda bir hakim durum
yaratmaya veya mevcut bir hakim durumu gulglendirmeye yonelik olarak rekabetin
onemli 6lgude azaltilmasi sonucu dogurmayacagi, igleme izin verilmesi gerektigi
ifade edilmigtir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili islem ve Taraflar
H.1.1. isleme iligkin Bilgiler

Bildirim konusu islem, Carlyle tarafindan kontrol edilen Summer’in Medikal Park’in
%40 oranindaki hissesini devralmasi yoluyla, sirketin kontroline ortak olmasidir.
Bildirim formunda islem neticesinde Carlyle Grubu’nun, kontrol sahibi yeni bir ortak
olarak sirkette hisse sahibi olacagi ve sirketin Sancak Grubu, Usta Grubu ve Carlyle
Grubu tarafindan ortak kontrol ile yonetilecegi ifade edilmektedir. islemin, Carlyle’in
Summer araciliiyla Medikal Park hisselerinin %6.83’UnU devralmasi ve kapanisi
takiben yapilacak sermaye artirmlariyla bu grubun sirketteki payinin %40’a
ctkarilmasi yoluyla gergeklestirilecegdi belirtiimektedir.

Bildirim formunda, Carlyle’in temel saikinin Turkiye saglik pazarina girerek yeni ve
uzun vadeli bir yatirrm yapmak oldugu ifade edilmektedir. Buna gore islem, Medikal
Park’in dogrudan ve ortak kontrol araciligiyla isletmekte oldugu Turkiye’nin gesitli
bdlgelerinde bulunan grup hastanelerinin yani sira, ileriki donemlerde gergeklesecek
yeni yatirnmlari da kapsamaktadir. Carlyle’in bir ortak olarak girmesiyle Medikal Park
yeni finansman ve daha genis bir cografyada yatirrm yapma imkanina kavusacak,
Carlyle ise hastane isletmecigi pazarina, yaygin bir cografyada ve satici
konumundaki hissedarlarin bu alandaki genig bilgi birikim ve know-how’'indan
yararlanarak giris yapmis olacaktir. Ayrica, bildirimde bulunan tarafca, islem
kapsaminda satici hissedarlara 6denen satin alma bedelinin buyuk bir kisminin yeni
hastane yatirnmlarinda kullaniimak Uzere Medikal Park’a aktarilacagina dikkat
cekilmekte, hali hazirda hastane igletmecigi alaninda buyldk bir oyuncu olmayan
Medikal Park’in yeni yatirnmlar araciligiyla pazarda daha etkin ve canli bir rekabet
ortaminin tesis edilmesine katkida bulunacagi iddia edilmektedir.

H.1.2. Taraflar
H.1.2.1. Devralan Taraf: Carlyle Grup

Carlyle, Orta Dogu, Kuzey Afrika ve Turkiye'de sermaye yatirimcisi olarak sirket satin
almalar ve stratejik sermaye yatirimlari alanlarinda faaliyet gosteren 6zel bir yatirnm
fonudur.

Carlyle’in Turkiye’de ilgili drin pazarinda ya da ilgili Grin pazar ile baglantili
herhangi bir yatay veya dikey pazarda faaliyeti bulunmadigi anlasiimaktadir.

H.1.2.2. Devredilen Taraf: Medikal Park
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Medikal Park 6zel hastane isletmeciligi alaninda faaliyet gostermektedir. Medikal
Park'in dogrudan kendisi ya da kendisinin mutlak kontrolU altindaki istirakleri
tarafindan igletilen hastaneleri gosterir bir tabloya agagida yer verilmigtir:

Tablo — 1: Medikal Park’in dogrudan islettigi ya da mutlak kontroli altindaki isletmeler

Hastane il
Medical Park Bahgelievler Istanbul
Medical Park Goztepe Hast. Kompleksi Istanbul
Medical Park Antalya Hast. Kompleksi Antalya
Medical Park Bursa Hast. Bursa
Medical Park Sultangazi Hast. Istanbul
Medical Park Fatih Hast. Istanbul

Bildirim formunda asagidaki hastanelerin Medikal Park’in ortak kontrolt altindaki
sirketleri araciligiyla isletildigi ifade edilmektedir:

Tablo — 2: Medikal Park’in ortakliklar araciligiyla islettigi isletmeler

Hastane il

Medical Park Elazi§ Hast. Elazi§
Medical Park Van Hast. Van
Medical Park Batman Hast. Batman
Medical Park Gaziantep Hast. Gaziantep
Medical Park Tokat Hast. Tokat
Medical Park Ordu Hast. Ordu
Medical Park Samsun Hast. Samsun

Medikal Park’in mevcut hissedarlik yapisi asagidaki gibidir:
Tablo — 3: Medikal Park’in mevcut ortaklik yapisi

Hissedar Hisse Orani (%)

Sancak Ingaat (....)
Muharrem Usta (....)
Adem Elbasi (....)
lzzet Usta (....)
Nurgtl D. Elbas! (....)
Saliha Usta (....)

Medikal Park’in hissedarlik yapisinin hisse devrinin gergeklesmesinden sonra
asagidaki sekilde olacagi ifade edilmektedir:

Tablo — 4: Medikal Park’in igslem sonrasi ortaklik yapisi

Hissedar Hisse Orani (%)

Summer

Sancak Ingaat

Muharrem Usta

Adem Elbasi

izzet Usta

o~~~ |~~~
e N [N N |N— [~

Nurgul D. Elbasgi

Saliha Usta (....)

Bildirim formunda verilen bilgilerden, Medikal Park’in 2008 yilinda elde ettigi cironun
(heeennn ) TL, igtirakleriyle beraber elde ettigi konsolide cironun (.......... ) TL oldugu
anlasiimaktadir.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan
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Bildirim formunda ilgili Grin pazarina iliskin bir tanim yapilmasinin gerektiginin
dusundlmedigi ifade edilmektedir. Ayrica bir pazar tanimi benimsenmesi halinde de
ilgili Grin pazarinin Rekabet Kurulu'nun ge¢mis kararlarinin aksine “6zel hastane
isletmeciligi pazarn” olarak degil “hastane igletmecililigi pazar” ya da daha genis
sekilde “saglik hizmetleri pazari” olarak benimsenmesi gerektigi ifade edilmektedir.

Bildirim formunda

— Ozel hastanelerin sundugu hizmetlerinin kamunun sundugu hizmetlerden farkli
olmadigu,

— Ozel hastane isletmeciligini kamu hastanelerinin isletmeciliginden ayiran belirgin
Ozellikler bulunmadigi,

— Kamuya ait hastanelerin kalite ve kapsam bakimindan 6zel hastanelerle ayni
saglik hizmetini sagladigi,

— Ozel hastanelerin basta SGK (Sosyal Givenlik Kurumu) olmak uzere ilgili sosyal
guvenlik kuruluglariyla yapilan anlagsmalar ¢ergevesinde kamu hastaneleriyle ayni
grup hastalara hizmet sundugu, kendi musterilerinin de blyuk bir kisminin SGK
guvencesinden yararlandidi,

— Bu durumun hastalara istedikleri hastaneyi se¢cme serbestisini tanidigi, hastanin
secimini yapmasinda temel kriterin hastanenin guvenilirligi ve uzmanhginin olacagi

unsurlardan hareketle genis bir pazar taniminin belirlenmesinin gerektigi ifade
edilmektedir.

Rekabet Kurulu tarafindan alinan kararlar incelendiginde o6zellikle yakin tarihli
kararlarda ilgili Grin pazarinin istikrarl bir sekilde “6zel hastane igletmeciligi pazari”
olarak tanimlandi§i gériilmektedir’.

Her ne kadar yapilacak derinlemesine bir analiz neticesinde bu pazarin Grdn
nitelikleri, kaliteleri, talep ve arza iligkin unsurlar dikkate alindiginda daha alt
pazarlara bolinmesi ya da daha genis tanimlanmasi gibi bir ihtimalden
bahsedebilirse de, Carlyle Grubu’nun halihazirda 6zel hastane igletmeciligi ya da bu
alanla ilintili herhangi bir dikey pazarda faal olmamasi, bu alanda sadece Medikal
Park'in faaliyet gostermesi ve islem neticesinde sadece bir kontrol degisikligi
dogacak olmasi, piyasada herhangi bir yogunlasma artisi yasanmayacagindan
hareketle, kesin bir ilgili Grin pazarinin taniminin yapilmasina gerek olmadigi
sonucuna varilmigtir.

Ancak, islem kapsaminda ortak girisimin faaliyet alani g6z 6nune alinarak gecmis
Rekabet Kurulu Kararlariyla uyumlu bir gsekilde ilgili arin pazarinin “6zel hastane
isletmeciligi pazari” oldugu varsayilacak ve degerlendirmeler bu tanim Uzerinden
yapilacaktir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Bildirimde bulunan tarafga ilgili cografi pazara iligkin bir tanim yapilmasinin
gerektiginin distuntlmedigi ifade edilmektedir. Ote yandan, bir pazar tanimi yapiimasi
halinde hedef sirket olan Medikal Park’in Turkiye’nin hemen her bdlgesinde
faaliyetleri ve yatirmlari bulunmasindan hareketle ilgili cografi pazarinin “Turkiye”
olarak belirlenmesi gerektigi ifade edilmektedir.

' Bkz. 24.6.2009 tarih ve 09-30/663-154 sayili, 18.02.2009 tarih ve 09-07/144-44 sayil, 7.2.2008 tarih
ve 08-12/125-42 sayli, 21.8.2007 tarih ve 07-65/797-293 sayili Rekabet Kurulu Kararlari.
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Ozel hastane isletmeciligi alaninda alinan gegmis Rekabet Kurulu kararlarina
bakildiginda ilgili cografi pazarin agirlikla devralma isleminin gerceklestigi illerle,
hatta bu illerin bazi ilgeleri/kesimleri ile sinirli tutuldugu gdzlemlenmektedir®. Ancak
mevcut dosya 6zelinde Carlyle Grubu’nun halihazirda 6zel hastane igletmeciligi ya da
bu alanla ilintili herhangi bir dikey pazarda faal olmamasi, bu alanda sadece Medikal
Park'in faaliyet gostermesi ve islem neticesinde sadece bir kontrol dedisikligi
dogacak olmasi, piyasada herhangi bir yogunlasma artigi yasanmayacak olmasindan
hareketle, kesin bir ilgili cografi pazar taniminin yapilmasina gerek olmadigi
sonucuna varilmigtir.

Ancak, islem kapsaminda ortak girisimin faaliyet alani gdéz 6nune alinarak ge¢cmis
Rekabet Kurulu kararlariyla uyumlu bir sekilde ilgili cografi pazarlarin hastanelerin
bulundugu iller temel alinarak ayri ayri olmak Uzere “Antalya”, “Batman”, “Bursa’,
“Elaziy”, “Gaziantep’, “Istanbul”, “Ordu”, “Samsun”, “Tokat” ve “Van” illeri oldugu
varsayilacak ve degerlendirmeler bu tanimlar Gzerinden yapilacaktir.

H.3. Degerlendirme
H.3.1. islemin Niteligi Bakimindan Yapilan Degerlendirme

4054 sayih Kanun’un 7. maddesine dayanilarak c¢ikarilan 1997/1 sayili “Rekabet
Kurulu'ndan izin Almasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in”
(Teblig) “Birlesme ve Devralma Sayilan Haller” baslikli 2. maddesi (c) bendinde
belirtilen  Ozellikleri haiz ortak girisimler, birlesme ve devralma olarak
degerlendiriimektedir. Buna goére bir ortak girisimin birlesme devralma olarak
sayllabilmesi igin;

— Ortak kontrol altinda bir tesebblsin bulunmasi,

— Ortak girisimin, amagclarini gergeklestirmek Uzere isguci ve malvarligina sahip
olacak sekilde bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikmasi,

— Taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti sinirlayici amag
veya etkinin olmamasi

gerekmektedir.
H.3.1.1. Ortak Kontrol

1997/1 sayili Tebli§’in 2. maddesinde kontrol kavrami ile ilgili olarak “...ayr1 ayri ya
da birlikte, fillen ya da hukuken bir tesebblis (lzerinde belirleyici etki uygulama
olanagini saglayan haklar, sbézlesmeler veya baska araglarla ve Ozellikle bir
tesebblisiin malvarliginin tamami veya bir kismi lzerinde mlilkiyet veya isletiimeye
mdusait bir kullanma hakkiyla veya bir tesebbliisiin organlarinin olusumunda veya
kararlari lzerinde belirleyici etki saglayan haklar veya sbzlesmelerle meydana
getirilebilir’ ifadelerine yer verilmektedir.

Bir tesebbls Uzerinde kontrol, sirketin hisse yapisindan bagimsiz olarak bir kontrol
grubu tarafindan mutlak olarak saglanabilecegi gibi birka¢ grup tarafindan da ortak
bir sekilde olusturulabilir. Kontrolin mutlak bir sekilde bir kontrol grubu tarafindan
saglandigi, sirketin azinlik hissedari konumundaki hissedarlarin yaptiklari yatirrmlarin
korunmasi igin bu hissedarlara taninan bazi haklar sakli kalmak kaydiyla, bu kontrol
grubunun sirketin stratejik ticari kararlarini belirledigi ya da tek tarafli veto yetkisi

% Bkz. ilk dipnotta yer alan kararlar.
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aracihgiyla ¢6zUmsuzluk durumu vyaratabildigi durumlarda mutlak kontrolden
bahsetmek mimkuandur.

Mutlak kontrol hukuki ve fiili olmak Uzere ikiye ayrilir. Bunlardan ilki olan hukuki
mutlak kontrol, ¢ogunluk hissesine sahip olmak, 6zel imtiyazlar taninmis bazi
hisselere sahip olmak gibi hukuki bir kaynaga dayanmaktadir. Hukuki mutlak kontrol
‘negatif mutlak kontrol” araciligiyla da saglanabilmektedir. AB Komisyonu tarafindan
yayinlanan “Tesebbiisler Arasinda Gergeklesen Yodgunlasma Doguran islemler
Hakkinda 139/2004 Sayili Konsey Regiilasyonu’na lliskin Konsolide Duyuru’da
(Konsolide Duyuru) asagidaki durumda negatif mutlak kontrolden bahsedilebilecegi
vurgulanmaktadir:

“Negatif mutlak kontroliin tipik bir 6rnegi bir hissedarin %50 hisseye sahip olurken
digerlerinin kalan %50’lik kismi paylastigi, ya da stratejik kararlarin alinmasi igin
sadece bir hissedarin veto hakkina sahip oldugu bir nitelikli cogunlugun gerekmesi
durumudur. Bu hissedarin azinlik ya da c¢ogunluk hissedari olmasi durumu
degistirmez>”

Fiili mutlak kontrol ise 6zellikle bir hissedar grubunun genel kurulda gerek kendi
hissesinin blyuk olmasi gerek gec¢mis tecribeler uyarinca ¢ogunluga ulagsmasinin
muhtemel oldugu durumlarda goézlemlenir. Boyle durumlarda bir yogunlasma
isleminin etkilerinin degerlendiriimesinde genel kurullardaki ge¢cmis oy verme
edilimleri, diger hissedarlarin konumlari ve mevcut islemin bu egilimler Uzerinde
yaratmasi muhtemel etkileri g6z 6nlne alinarak gelecege donuk bir degerlendirme
yapilir. Ozellikle kalan hisselerin daginik bir yapi gosterdigi, diger hissedarlarin biiyiik
azinlik hissedarlari ile yapisal, iktisadi ve ailevi iligkileri oldugu ya da diger
hissedarlarin hedef sirkette tamamen stratejik ya da finansal bir ¢ikari oldugu bazi
durumlar 6zelinde bu degerlendirmeler anlam kazanabilmektedir.

Ote yandan bir ya da birka¢ hissedar grubunun tesebbisiin stratejik kararlarinin
alinmasinda es Olgude belirleyici etkiye sahip oldugu stratejik ticari kararlarin ancak
bir fikir birligi araciligiyla alinabildigi ve/veya taraflarin her birinin diledigi takdirde bir
¢6zUmsuzlUk durumu yaratabildigi hallerde ortak kontrolden bahsetmek mumkunddar.

Ortak kontrol, oy haklarinda ve karar verici mercilere yapilacak atamalarda esitlik,
veto haklarini haiz nitelikli hisselerin kullaniimasi, oylamalarda ortak hareket edilmesi
gibi cesitli yollarla, kontroli paylasan taraflarin stratejik ticari kararlar Uzerinde
belirleyici etkiye sahip olmasinin temin edilmesiyle saglanabilir. Bunlardan ilki olan oy
haklarinda ve karar verici mercilere yapilacak atamalarda esitlik hususuna iligkin
degerlendirmelerde taraflar arasindaki iliskinin s6zlesme araciliiyla duzenlenmesi
halinde ydnetim organlarinda her bir tarafin es sayida temsilciyle temsil edilmesinin
sozlesme sartlarinda yer almasi ve karar verici oy uygulamasinin bulunmamasi
unsurlarinin gozetildigi dikkat cekmektedir.

Ortak kontroliun veto hakkini haiz nitelikli hisseler araciligiyla tesis edildidi
durumlarda s6z konusu veto hakkinin azinlik hissedarlarin yatirimlarinin
korunmasinin 6tesine gegmesi gerekmektedir.

— Ortak girisimin konusunda yapilan degisiklikler,
— Sozlesmelerde yapilan degisiklikler,

— Sermaye artisi ve/veya azaligl,

3 Paragraf 58.
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— Mal varliginin satisi,
— Ortak girisimin satilmasi ya da tasfiye edilmesi

gibi hususlar daha ziyade hissedarlarin yatirimlarini korumasi igin gerekli unsurlar
olarak gorulmekte ve stratejik ticari kararlar olarak degerlendiriimemektedir. Hangi
hususlara iligkin veto haklarinin stratejik ticari kararlar Uzerinde belirleyici etki
uygulanmasi sonucunu dogurabilecegi konusunda rekabet hukuku literatirinde
olusan yaygin kabule asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Tablo - 5: Veto Haklarinin Degerlendiriimesi*

Hak Aciklama
Ust Kademe Yonetici Kadronun Atanmasina | Yonetim Kurulu gibi Ust dizey yoneticilerin
lliskin Veto Hakki atanmasinda es yetkililigin ticari politikalar

Uzerinde belirleyici etki olusturmada c¢ok etkili
olabilecegi dusunutlmektedir.

Biitgenin Belirlenmesi lliskin Veto Hakki Ortak  girisimin  faaliyetlerinin  cercevesini
olusturmasindan hareketle butcenin
belirlenmesinde es vyetkililigin ortak kontroliin
o6nemli bir unsuru olabilecegdi kabul edilmektedir.

Is Plani Uzerinde Veto Hakki Ortak girisimin  amagclarinin, bu amaglara
erisiimesi icin benimsenecek  tedbirlerin
belirlenmesi gibi konularda detayl bilgiler iceren
bir is plani Uzerinde veto hakkinin tek basina bile
ortak kontrol icin yeterli olabilecegi, 6te yandan
ortak girisimin amagclarinin genel ifadelerle
belirtildigi bir is plani Gzerinde uygulanacak veto
hakkinin ise bu kapsamda
degerlendirilemeyecegi disunilmektedir.

Yatirim Kararlarina lliskin Veto Hakki Bu noktada veto hakki uygulanacak yatirm
miktarinin ne olacaginin ve yatirimin sektdrde ne
Olgide ©6nemli bir unsur oldugunun &nem
kazandigina inaniimaktadir. Veto hakkinin
uygulamaya konulmasi i¢cin ¢ok yuksek esiklerin
benimsenmesi hallerinde yatirm kararlarinin
azinlik hissedarlarinin ¢ikarlarinin - korunmasi
kapsaminda degerlendiriimesi gerektigi
digtndlmektedir. Benzer sekilde yatirmin
belirleyici olmadidi  sektérlerde  yapilacak
yatinmlara iliskin tahsis edilecek bir veto hakkinin
ortak kontrol icin yeterli olmayabilecegi kabul
edilmektedir.

Sektére Ozgii Bazi Konulara lliskin Veto Hakki Batin bu haklara ilave olarak  Urin
farklilastirmasi, innovasyon, teknolojik gelisim
gibi unsurlarin buyuk 6énem tasididi piyasalarda
bu gibi unsurlarla iligkilendirilebilecek haklarin
ortak kontrol saglanmasinda énemli olabilecegi
distnulmektedir.

Mevcut dosya Ozelinde ise bu kriterlerden ilki olan Ust dlzey yoOneticilerin atanmasi
kapsaminda yonetim kurulu tyelerinin belirlenmesi, CEO’nun ve CFO’nun atanmasi
konularinin  dizenlendigi gorulmektedir. Hissedarlar s6zlesmesinin  2.01’inci
maddesinde yonetim kurulunun nasil olugsacagi belirlenmigtir. Buna gore;

— Yonetim kurulu alti Gyeden olusacak,

— Her hissedar grubu yénetim kuruluna ikiser Uye atama hakkina sahip olacak,

* Bkz. Konsolide Duyuru.
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— Hissedar gruplari bir hissedar grubu tarafindan belirlenen Gyenin yénetim kuruluna
atanmasi yonunde oy kullanacaktir.

Sozlesme metninden her grubun kendine tahsis edilmis iki yonetim kurulu Gyesi
kontenjani oldugu ve bu Uyelerin kim olacagl hususunda gruplara serbesti tanindigi
gorulmektedir.

Bir diger Ust duzey yonetici konumu olan CEO’nun atanmasi veya gorevden alinmasi
durumunun ise ‘usuliine uygun olarak toplanti yeter sayisinin saglandigi ve oy
kullanmaya yetkili bir sekilde toplanmig yénetim kurulu toplantisinda hazir bulunan
ybnetim kurulu dyelerinin gogunlugunun olumlu oyu, séz konusu oy, her bir hissedar
grubu tarafindan atanmigs en az bir yénetim kurulu lyesinin olumlu oyunu ihtiva
edecek” seklinde tanimlanan “Oybirligi Gerektiren Konulara lliskin Yénetim Kurulu
Onayr” (Oybirligi) aracihgiyla duzenlendigi goérulmektedir. Taraflara CEO’nun
atanmasi hususunda veto hakki taninmakta, her bir hissedar grubu istemedigi bir
adayin yénetim kurulu Uyesi olmasini veto edebilmektedir. Ust diizey yonetici olarak
degerlendirilebilecek CFO’nun atanmasi durumu ise s6zlesmenin 2.11’inci maddesi
araciliiyla duzenlenmektedir. Buna gore, “Summer Investment'in CFO pozisyonu
icin iki aday gbsterme hakki olacaktir ve bu adaylardan biri CEO tarafindan aday
gésterildigi tarihten itibaren 15 giini ge¢meden atanacaktir.” CFO atanmasi
konusunda belirleyici konumda olan grubun Carlyle Grubu oldugu anlasiimaktadir.

Yillik but¢enin belirlenmesi hususu ise 2.05'nci madde (b) bendi kapsaminda oybirligi
gerektiren bir hal olarak dizenlenmistir. Bdylece butgenin belilenmesi hususunda da
her bir gruba veto hakki taninmistir.

Ortak kontrolln bulunup bulunmadidi hususunda belirleyici olabilecek bir diger unsur
yatinnm kararlarinin nasil alindigidir. S6zlesme incelendiginde yatirim kararlarinin
nasil alinacaginin dizenlendigi 2.05’inci maddenin (k) bendinde su ifadelerin yer
aldigi gorulmektedir:

“Yillik bitcede yer alanlar disinda tek bir islemde (.......... ) ABD Dolarini asan veya
bir dizi islemde (.......... ) ABD Dolarini asan malvarligi satisi, kiralanmasi ya da diger
tasarruflar’

S0z konusu madde incelendiginde yatirrm kararlarinin alinabilmesi i¢in oybirliginin
gerekli oldugu gorulmektedir. Bu hususun degerlendirmesinde ise Konsolide
Duyuru’da da yer aldigi tUzere yatinm kararlari igin gereken oybirligi esiginin ne
oldugu 6nem kazanmaktadir. U¢ yatirirm miktarlarinin bir esik olarak belirlenmesi
halinde bu durumun ortak kontrolin varligi kapsaminda degil, taraflarin mevcut
yatirrmlarinin ~ gdvence altina almalarinin  temin  edilmesi  kapsaminda
degerlendiriimesi gerekmektedir.

Bildirim formunda tam tesekkulli bir hastane agmanin maliyetinin 25-50 milyon ABD
Dolari arasinda degistigi ifade edilmektedir. Ayrica, 2008 yilinda Medikal Park’in

dogrudan kendi faaliyetlerinden elde ettigi cironun (.......... ) TL, istirakleriyle beraber
elde ettigi konsolide cironun (.......... ) TL oldugu belirtilmigtir. Bunun yani sira
tasarlanan is planina bakildiginda 2010 yili sonunda (.......... ) TL civarinda bir net

ciro hedefi belirlendigi goérilmektedir. Mevcut durumda getirilen sinirlarin s6z konusu
ortak girisim igin uc sinirlar olarak degerlendirilemeyecegdi dusunulmektedir.

Taraflar arasindaki kontrolin niteliginin degerlendiriimesinde énem kazanan bir diger
unsur ig planina dair tasarruflarin ortak olarak mi tek tarafli olarak mi yapildigidir.
Hissedarlar sozlesmesinde bu konuya iliskin detayli bir duzenlemeye qidildigi
gorulmektedir. Buna gore, is planinin ve yillik blatgenin kabullu oybirligi gerektiren
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hallerden birisi olarak gosteriimekle beraber, ‘is planina uygun olanlar diginda yeni is
kollarina girilmesi veya var olan ig kollarinin terk edilmesi veya isin esas faaliyet
alaninin esasl bir sekilde degistiriimesi” ve “is planina uygun olanlar disinda yeni
bélgelere giriimesi” hususlarinda sadece Carlyle Grubu’na veto hakki tanindigi
gorulmektedir. Ayrica hissedarlar sdzlesmesinin 2.08'inci maddesi, (c) bendi, ilk
fikrasi uyarinca is planinin degistiriimesi konusunda diger gruplara getirilen yonetim
kurulu tarafindan bu dogrultuda sunulan O&nerilere iliskin olumlu oy kullanma
yukumlaluga ile Carlyle Grubu disindaki taraflarin is planindaki kontrolinin
sinirlandirildigi dikkat gcekmektedir. Dolayisiyla, mevcut sema igerisinde is planini
uzerinde mevcut kontrolin kimde olacagi tartismali bir husustur.

Ozetle, yapilan degerlendirmeler neticesinde

— CEO ve yonetim kurulu tyelerinin belirlenmesi
— Butgenin belirlenmesi

— Stratejik ticari yatirnm kararlarinin alinmasi

hususlarinin taraflarca ortak olarak belirlenecegi gértlmektedir. Bunun yaninda CFO
seciminde Carlyle Grubun temel belirleyici oldugu, is planinin belilenmesi
konusunda ise kontrollin kimde oldugu hususunun tartismali oldugu goérilmektedir.

Konsolide Duyuru’da bdylesi durumlar igin yapilan su degerlendirme ©6nem
kazanmaktadir: “Ortak kontroliin elde edilmesinde azinlik hissedarlarinin tim veto
haklarina sahip olmasi gerekmemektedir. Bu haklarin bir kagina hatta birine dahi
sahip olunmasi yeterli gérilebilir. Bunun yeterli olup olmadigi veto hakkinin igerigine
ve bu hakkin ortak girisimin 6zel faaliyet alanindaki 6nemine baghdir.”

Mevcut bulgular 1siginda CEO ve ydnetim kurulu Gyelerinin atanmasi, butgenin
belirlenmesi, stratejik ticari yatirnm kararlarinin alinmasi hususlarinin ortak kontrolin
mevcut oldugu yonunde yeterli gosterge teskil ettigi sonucuna variimistir.

H.3.1.2. Bagimsiz Bir iktisadi Varlik Olmasi (Tam islevsellik)

Ortak girisimin tam iglevsel olarak degerlendiriimesinde piyasada tek basina faaliyet
gOsterebilecek kaynaklara sahip olmasi, faaliyet alaninin kapsami, 6zellikle mal satigi
ve tedarik iligkileri dikkate alindiginda kendisini olusturan firmalardan ne kadar
bagimsiz oldugu ve sinirli bir stireyle mi uzun bir sure i¢in mi kuruldugu hususlari
dikkate alinmaktadir.

Mevcut durumda, taraflar arasindaki birliktelik, faaliyetlerini ayri ayri surdirmekte
olan iki ortak tesebbusin isbirligine gitmesi neticesinde tegkil edilmemekte, hali
hazirda piyasada faaliyet gostermekte olan bir tesebblse finansal kaynaklar tedarik
edilmesi kargiliginda sirket kontroline bir ortak girmesi aracihigiyla kurulmaktadir.
Ayrica, ortak girisimin sona ermesine dair bir son tarih belirtimemekte, bildirim
formunda ortak girisimin yeni hastane yatirimlarinin yapilmasi yoluyla faaliyetlerin
genisletilmesinin planlandidi ifade edilmektedir. Bu baglamda, tasarlanan birlikteligin
uzun sureli oldugu duasunulmektedir. Mevcut bulgular 1g1ginda ortak girisimin tam
islevsel oldugu anlasiimigtir.

H.3.1.3. Rekabeti Sinirlayici Amag ve Etkinin Olmamasi

Carlyle  Grubu'nun Tuarkiye’de ilgili urin pazarinda veya bu pazarla
iliskilendirilebilecek herhangi bir dikey pazarda faaliyet gostermedigi anlagiimaktadir.
islem, temel itibariyle yatirnmci konumundaki bir grubun, faaliyetlerini hali hazirda
kendisi slUrdlirmekte olan bir tesebblsln kontroline ortak olmasindan ibaret
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oldugundan herhangi bir rekabeti sinirflayici amag¢ veya etkinin dogmasi
beklenmemektedir. Mevcut bulgular 1siginda s6z konusu ortak girisimin Teblig’in 2.
maddesi (c) bendi kapsaminda bir birlesme-devralma iglemi oldugu kanaatine
variimistir.

H.3.2. islemin 1997/1 sayili Teblig Kapsaminda Bildirime Tabi Olmasi

1997/1 sayili Teblig'in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4. maddesi "Bu Teblig’in 2.
maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma sonucunda birlesmeyi veya
devralmayi gergeklestiren tesebbdislerin, llkenin tamaminda veya bir béliimdnde ilgili
trdn piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin % 25’ini asmasi halinde veya
bu orani agmasa bile toplam cirolarinin 25 milyon TL’yi asmasi halinde Rekabet
Kurulu’ndan izin almalari zorunludur” hukmu ile hangi tir birlesme ya da devir
islemlerinin Rekabet Kurulu’nun iznine tabi oldugunu belirlemektedir.

Medikal Park’'in kararda benimsenen ilgili Grin pazarinda elde ettigi pazar paylarini
gOsterir bir tabloya asagida yer verilmektedir:

Tablo — 6: Pazar Paylari

il Pazar Payi (%)

Antalya

Batman

Bursa

Elazi§

Gaziantep

istanbul

Ordu

Samsun

Tokat

Van

o~ [~~~ |~ |~~~ |~ |~
Il L e g g Nl el e e

N—

Tablo incelendiginde taraflarin pazar paylarinin Batman, Bursa, Elazig, Ordu,
Samsun, Tokat illerinde %25’lik esigin Uzerinde oldugu goériimektedir. Bu gercevede
islemin 1997/1 sayil Teblig kapsaminda bildirime tabi oldugu sonucuna variimistir.

H.3.3. islemin 4054 sayil Kanun’un 7. Maddesi Cergevesinde Degerlendirilmesi

Carlyle Grubu'nun halihazirda 6zel hastane isletmeciligi ya da bu alanla ilintili
herhangi bir dikey pazarda faaliyeti bulunmamaktadir. islem neticesinde sadece bir
kontrol  degisikligi olacak, piyasada herhangi bir yodunlagsma artisi
gozlemlenmeyecektir. Bu nedenlerle ve islem sonrasinda hakim durum
yaratilmasinin veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesinin s6z konusu
olmayacagindan, isleme Kanun’un 7. maddesi kapsaminda izin verilmesinde
herhangi bir sakinca gorilmemektedir.

H.3.4. islemin Yan Sinirlamalar Agisindan Degerlendirilmesi

Taraflar arasinda imzalanan hissedarlar s6zlesmesinin 6.02. maddesi asagidaki gibi
dizenlenmigtir:

TICARI SIR
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Ayrica ayni s6zlesme maddesiyle, taraflarin karsi kargiya oldugu rekabet etmeme
yukimlaligunan eczacilik sektérini ve taraflarin rakip konumundaki sirketlerde
sahip olacagl bu sirketlerin sermayesinin % 5’i ve altinda oranda hisseleri
kapsamayacagl hukme baglanmistir. Bunun disinda hissedarlar sozlesmesinin
“Teklifte Bulunmama” baslikli 6.03’Unclu maddesi araciligiyla taraflara

TICARI SIR

Hissedarlar sozlesmesiyle getirilen rekabet etmeme yUkimllGligunin o6tesinde
Summer ile Sancak insaat hissedarlari Ethem Sancak, M.Sait Sancak, Haydar
Sancak, Necat Sancak, Ekrem Sancak ve Fuat Sancak arasinda bir “Hisse Tutma ve
Rekabet Etmeme Sézlesmesi” imzalanmigtir.

Bu sb6zlesmeye gore;
TICARI SIR

Benzer sekilde bu sodzlesmede de Sancak Grubu'nun eczacilik alanindaki
faaliyetlerinin  rekabet etmeme yUkimlUligi kapsami diginda tutuldugu
gorulmektedir. Bildirim formunda rekabet etmeme yukumluligl uygulamasina iligkin
gerekge olarak hisselerini devreden Sancak ve Usta gruplarinin Tarkiye’de hastane
isletmeciliginde 6nemli bir tecribeye sahip olmasi gosterilmistir. Bu baglamda
Ozellikle Carlyle agisindan Usta ve Sancak gruplarinin bilgi ve tecribelerinin sirkete
aktariimasinin temin edilmesini saglamanin islem agisindan vazgegilmez oldugu
ifade edilmektedir.

Rekabet yasaklari, alicilarin yaptiklari yatirimlarin karsiliklarini tam olarak almalarinin
bir araci olarak gorulmektedir. Genel olarak rekabet yasaklarinin yan sinirlama olarak
degerlendirilebilmesi icin yogunlasma ile dogrudan ilgili ve gerekli olma kriterlerinin
saglanmasi gerekmektedir. Yogunlagsma ile dogrudan ilgili olma unsuru sinirlama ile
islem arasinda yakin bir iliski olmasini gerektirir. Bu iligki iktisadi bir nitelik tagsimali ve
sinirlamanin amaci islem sonrasi olusacak yeni yaplya daha yumusak bir gecisin
saglanmasi olmalidir. Gereklilik ise sinilamalar olmadan yogunlagsmanin
gerceklestirilebilmesinin olanakli olmamasini ya da ancak daha yuksek maliyetlerle,
daha uzun bir zamanda, daha belirsiz bir ortamda gerceklestirebilmesinin olanakli
olmasini ifade etmektedir. Bu kapsamda gereklilik, getirilen sinirlamanin, dogasi,
kapsami ve suresi ele alindiginda orantili olup olmadigi ve tglncu kisilere donuk bir
yukumlultk icerip icermedigi gibi hususlarin degerlendirmesini de igerecektir.

AB Komisyonu tarafindan yayimlanan “Yogunlagmalar ile Dogrudan llgili ve Gerekli
Sinirlamalara lliskin Komisyon Duyurusu’nda yogunlasma dogurucu islemlerde yer
verilen sinirlamalarin yan sinirlama olarak degerlendirilebilmesi icin saglanmasi
gerektigi dusunulen kriterlere yer verilmektedir. S6z konusu duyurunun doérddncu
béliuminde ortak girisimlere iliskin rekabet sinirlamalarn ele alinmakta ve bu
sinirlamalarin  yan sinirlama olarak kabul edilebilmesi icin gereken kriterler
belirtiimektedir. Buna gore;

— Sinirlamalarin cografi agidan, ortak girisimin faaliyette bulundugu ya da faaliyete
gecmeyi planladigi cografyayla sinirlandiriimasi,

— Sinirlamalarin ortak girisimin faaliyet alanina giren mal ya da hizmet Uretimi ile
sinirlandiriilmasi,

11



420

430

440

09-57/1392-391

— Sinirlamalarin ana tesebbuslerden herhangi birinin diger ana tesebbuslerin
rekabetinden ortak girisimin faaliyeti kapsaminda olmayan pazarlarda korunmasi
sonucunu dogurmamasi,

— Sinirlamalarin ortak girisimde kontrol sahibi tesebbuslerle sinirli tutulmasi, kontrol
sahibi olmayan ortaklari kapsamamasi

hallerinde ortak girisimi olusturan tesebbuslere ortak girisimin suresi boyunca
getirilen rekabet etmeme, gizlilik ve istihdam etmeme gibi yukumlilGkler yan
sinirlama olarak kabul edilmektedir.

Mevcut dosya kapsaminda taraflarin birbirlerine getirdikleri yan sinirlamalarin
Medikal Park'in faaliyet alani ile sinirli tutulmasi, diger faaliyet alanlarini
kapsamamasi ve rekabet etmeme yukumluligunin sdresini ortak girisiminin
omrunun belirliyor olmasindan hareketle, islemde yer alan sinirlamalarin yan
sinirlama olarak degerlendirilebilecegi anlasiimistir.

l. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, bildirim konusu islemin,
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 1997/1 sayil
“Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun
gUglendirilmesinin ve bodylece rekabetin énemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle bildirim konusu isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar
verilmigtir.
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