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Uyeler : Dog. Dr. Mustafa ATES, Mehmet Akif ERSIN,
Dog. Dr. Cevdet ilhan GUNAY, Murat CETINKAYA, Resit GURPINAR

B. RAPORTORLER : ibrahim AYDEMIR, Nur Seda KOKTURK
C. BILDIRIMDE : - Holdham

BULUNAN Temsilcisi: Av. Melih SISA
Cumhuriyet Cad. No:235/4 Celik Ap. Harbiye 34367 Istanbul

20 D. TARAFLAR : - Holdham
17, rue de 'Academie, 14000, Caen, FRANSA

- Yusuf KOHEN

isto¢ 26. Ada No.170/6 Bagcilar 34200 istanbul
- Selim KOHEN

isto¢ 26. Ada No.170/6 Bagcilar 34200 istanbul

E. DOSYA KONUSU: Yusuf KOHEN ve Selim KOHEN’e ait Derya Biro
Malzemeleri San. ve Tic. A.S. (Derya A.S.) hisselerinin Holdham sirketi
30 tarafindan devralinarak kontroliin el degistirmesi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 29.7.2010 tarih, 6027 sayi ile intikal eden
ve eksiklikleri en son 11.8.2010 tarih ve 6363 sayiyla tamamlanan bildirim Gzerine,
4054 sayil Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ve 1997/1 sayilli Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili
hiikimleri cercevesinde diizenlenen 19.8.2010 tarih ve 2010-2-179/0i-10-151.IA
sayili Devralma On inceleme Raporu, 20.8.2010 tarih ve REK.0.06.00.00-120/391
sayili Baskanlik Onergesi ile 10-56 sayili Kurul toplantisinda goriisiilerek karara
baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda; anilan devralma igleminin 4054 sayili
40 Kanun ve 1997/1 sayili Rekabet Kurulu’'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda izne tabi bir devralma islemi oldugu,
islemin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi anlaminda
hakim durum yaratan veya mevcut bir hakim durumu daha da guglendiren ve bunun
sonucunda ulkenin batint yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet
piyasasindaki rekabetin 6nemli Olgide azaltiimasi sonucunu doguran bir iglem
olmadigi, bu nedenle s6z konusu isleme izin verilmesi gerektigi ifade edilmigtir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. islemin Kapsami

Derya A.S. hissedarlari Yusuf KOHEN ve Selim KOHEN ile Holdham sirketi arasinda
24.6.2010 tarihinde imzalanan Hisse Alim Sozlesmesi (Sézlesme) uyarinca, Derya
A.S. hisselerinin, kapanis tarihi itibariyla %70’inin, 2013 yili itibariyla ise geri kalan
%30’'unun Holdham sirketine devri s6z konusudur. Ayni taraflar arasinda bir
Hissedarlar Anlagsmasi ile Garanti Anlagmasi da imzalanmigtir.

Verilen bilgiye gére Holdham'in kontrolini elinde bulunduran ve Turkiye harici
yurtdis1 pazarlarda biro sarf malzemeleri alaninda faaliyet gosteren Group Hamelin,
Derya A.$.’nin devralinmasi ile Turkiye pazarina girmeyi amaclamaktadir.

H.2. Taraflar
H.2.1. Devralan: Holdham

Fransa kanunlari uyarinca kurulmus ve Caen ticaret ve sirket siciline kayith Holdham,
Avrupa ve Avrupa disinda, kirtasiye kagit artnleri (zarflar, defterler, bloknot ve dosya
artnleri gibi) ve ofis sarf malzemeleri Ureten ve satan sirketler grubu Group Hamelin
tarafindan kontrol edilen bir sirkettir. Group Hamelin bunyesinde Uretimi ve ticareti
yapilan baghca Urln gruplari; dosyalama, defter ve notluk, zarf ve karton/kagit
artnleridir.

Holdham’in 2009 yilina ait cirosu (...... ) Avro olarak belirtilmistir. S6z konusu cironun,
Tarkiye digi faaliyetler sonucu elde edildigi ifade edilmistir.

H.2.2. Devredenler

Yusuf KOHEN ve Selim KOHEN devre konu olan Derya A.S.’nin ilgili islemden 6nce
hissedari olan gergek kisilerdir.

H.2.3. Devredilen: Derya A.S.

Yapilan incelemeye gore Derya A.$.’nin, fotokopi makinesi, faks gibi ofis ekipmanlari
haricindeki ofis malzemelerinin Uretimi ve satigi alaninda, pazarda Noki markasi ile
faaliyet gosterdigi anlagiimistir.

Derya A.S.’nin Uretim velveya satisini yaptigi Urlnleri asagidaki sekilde
gruplandiriimistir:

1. Ofis Sarf Malzemeleri

1.1. Dosyalama grubu

1.2. TUketim malzemeleri

1.3. Zimba ve Delge¢ grubu

1.4. Medya ve elektronik grubu

1.5. Kagit uranleri

2. Yazi geregleri

2.1. TUkenmez ve roller buro kalemleri
2.2. Mekanik kurgun kalemler

2.3. Fosforlu kalemler

2.4. Kalici markorler

2.5. Agac cidarl kursun kalemler

2.6. Kece uglu fineliner ve benzeri kalemler
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3. Okul Geregleri

3.1. Plastikten Mamul

3.2. Boyalar

3.3. Kagittan mamul

4. Diger

Alinan bilgiye gore Derya A.S. yalnizca dosyalama grubunda kaplik, klasor, L
dosyalar, poset dosya, separator ve telli doya gibi GrUnlerin  Gretimini

gerceklestirmekte, geri kalan Urin gruplarinda ise Urdnlerin  ticaretini
gerceklestirmektedir.

Derya A.S.’nin hissedarlik yapisi asagidaki gibidir:
Tablo 1: Derya A.$. Hissedarlik Yapisi

Hissedar Adi Hisse Orani (%)
Yusuf KOHEN (e )

Selim KOHEN [ )

Diger (...... )

Toplam 100

Derya A.S.'’nin 2009 yili toplam cirosunun (...... ) TL oldugu, s6z konusu cironun
(... ) TL’lik kisminin yurt igi satislardan elde edildigi ifade edilmigtir.

H.3. llgili Pazar
H.3.1. llgili Oriin Pazar

Holdham veya Holdham’in kontroliind elinde bulunduran Group Hamelin’in Turkiye
pazarinda herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. Derya A.S. ise ofis malzemeleri
olarak adlandirlabilecek bir alanda faaliyet gostermektedir.

Rekabet Kurulu, 20.6.2002 tarih ve 02-39/434-184 sayili JW Childs Equity Partners
[l L.P. tarafindan Esselte AB'ye ait tum hisselerin devralinmasi islemine izin
verilmesine yonelik kararinda, devre konu sirketin biro malzemeleri Gretimi alaninda
faaliyet gostermesinden hareketle biro malzemeleri pazarini su sekilde ayirmistir:

1. Dosyalama ve Organizasyon Sistemleri: Klasorler, telli dosyalar, poset dosyalar,
separatorler, sunum dosyalari, imza dosyalari, depolama ve arsivleme dosya ve
Uniteleri, sikigtirmali, lastikli, ¢itgith ve halkal dosyalar.

2. Etiketleme Sistemleri. Ev, ofis ve enduUstriyel ortamlarda kullanilan Kisisel,
masaustl ve mekanik gibi ¢gesitleri olan etiketleme makinalari ile bunlarin seritleri.

3. Calisma Ortami Uriinleri: Zimbalar, delgecler (perforatdrler), tel sokicller, evrak
raflari ve benzeri Grlnler.

4. Ciltleme ve Laminasyon Uriinleri: Ciltleme ve laminasyon makina ve aksesuarlari,
spiraller ve benzeri Urlnler.

5. Bilgisayar Sarf Malzemeleri: Kagitlar, asetatlar, etiketler ve benzeri Grtnler.

6. Digerleri: Yukaridaki siniflara kesin olarak girmemekle beraber buro malzemeleri
icinde yer alan (makaslar, yapiskanh not kagitlari, silgiler, yazi enstrimanlari vb)
arunler.

Yukarida yer verilen ayrim yapildiktan sonra ise ilgili run pazar “biro malzemeleri
pazari ve bu pazarin alt pazarlari” olarak tanimlanmistir.
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Ote yandan 23.12.2009 tarih ve 09-60/1476-392 sayili Rekabet Kurulu kararinda,
taraflarin faaliyetlerinin zimba, zimba teli, zimba c¢ikarici ve delge¢ pazarlarinda
cakistigl ifade edildikten sonra islem en genis haliyle ‘calisma ortami UrUnleri pazarr’
acgisindan, en dar haliyle ‘Grin bazinda’ (zimba pazari, delgec pazari vb.), ve
farklilasan musteri niteliklerinin olasi etkilerini algilayabilmek adina “geleneksel
kanaldan yapilan calisma ortami UrUnleri satigl” ve “modern kanaldan yapilan
calisma ortami UrlUnleri satisi” olmak Uzere alternatif pazar tanimlari altinda
degerlendirmeye tabi tutulmustur. Ancak benimsenecek pazar taniminin islemin
piyasadaki rekabet ortami Uzerindeki etkisinin tahlilinde belirleyici olmayacagdindan
oturd kararda herhangi bir pazar tanimi yapilmamistir.

Taraflardan alinan bilgiler ve ge¢cmis Kurul kararlari 1s1ginda, ilgili Grin pazari en
genis haliyle “¢calisma ortami Urlnleri pazar” olarak degerlendiriimekle birlikte, gerekli
gorulmesi halinde yukarida yer verilen, anilan sirketin Gretim/satigini yaptigi trin
gruplarina yonelik, alt pazarlar agisindan da degerlendirmeye tabi tutulacaktir.
Ancak, ilerleyen bdlimlerde de gorllecegi Uzere, ilgili Grin pazarinin igsbu islemin
degerlendiriimesinde herhangi bir etkisi olmayacagindan, ilgili dosya kapsaminda
kesin bir pazar tanimina gidilmemigtir.

H.3.2. iigili Cografi Pazar

islem acisindan ilgili Uriin pazarinda dlkenin herhangi bir bdlgesindeki rekabet
kosullarinin diger bolgelerden farklilik gostermemesi, bir baska deyisle rekabet
kosullarinin tlkenin tamaminda homojen bir yapi sergilemesi nedeniyle, ilgili cografi
pazar “Tlrkiye” olarak belirlenmistir.

H.4. Degerlendirme
H.4.1. 1997/1 Sayih Teblig Agisindan Yapilan Degerlendirme

Yukarida da belirtildigi gibi islem esas olarak, Derya A.S. hisselerinin tamaminin
Holdham tarafindan devralinmasina iliskindir. S6z konusu islem, kapanis tarihinde
hisselerin  %70’inin, 2013 yilinda ise geri kalan %30'unun devri seklinde
gerceklesecektir. Bu noktada hisselerin %70’inin devri gergeklestiginde (ilk asama),
ve daha sonrasinda geri kalan %30’unun devri gergeklestiginde (ikinci asama) Derya
A.S.’nin kontrol yapisinin ne sekilde olacagini degerlendiriimesi gerekmektedir.

Hissedarlar Anlagsmasi’'nin ilgili maddelerinden anlasildigi Uzere, kilit dneme sahip
kararlarin alinabilmesi i¢cin ¢gogunluk hissedari tarafindan onerilen adaylar arasindan
secilen Uyenin katilimi ve olumlu oyunun yaninda, diger U¢ yonetim kurulu Uyesinin
de olumlu oylar gerekmektedir. Bir bagska deyisle, hem ¢ogunluk hissedar tarafindan
hem de azinlik hissedari tarafindan 6nerilen adaylar arasindan secilen tyelerin, kritik
oneme sahip kararlari veto etmesi ve bdylece Derya A.S. Uzerinde belirleyici etkiye
sahip olmalari mumkundur. Dolayisiyla her ne kadar ¢ogunluk hissedarinin payi
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%70, azinhk hissedarlarinin payr %30 olsa da, Derya A.S., devir igleminin ilk
asamasinda, Yusuf ve Selim KOHEN ile Holdham’in ortak kontroline gececektir.

Derya A.S. hisselerinin geri kalan %30’unun Holdham’a devrini iceren islemin ikinci
asamasinin tamamlanmasi ile, Holdham, Derya A.S.'yi tek bagina kontrol etmeye
baslayacaktir. Bu gergevede, islemin ilk asamasiyla ortak kontrolin Yusuf ve Selim
KOHEN ile Holdham’a (ve dolayisiyla Group Hamelin’e), gececek olmasindan ve
ikinci asamasiyla da mutlak kontroliin Holdham’a gegecek olmasindan dolayi, bildirim
konusu igslemin 1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesi anlaminda bir devralma iglemi
oldugu sonucuna varilmistir.

islemin, ayni Teblig’in, izne Tabi Birlesme veya Devralmalar baslikli 4. maddesinin;
‘Bu Teblig’in 2. maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma sonucunda
birlesmeyi veya devralmayi gergeklestiren tesebbdislerin, lilkenin tamaminda veya bir
bélimdinde lgili Griin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin % 25’ini
asmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam cirolarinin yirmi bes milyon Tirk
Lirasini agmasi halinde Rekabet Kurulu’ndan izin almalari zorunludur.” hikmu
uyarinca, Teblig’de belirtilen ciro ve pazar payl esikleri agisindan incelenmesi
gerekmektedir.

Taraflardan alinan bilgilere gore, Derya A.S.’nin 2009 yili yurtici satiglarindan elde
ettigi cirosunun (...... ) TL oldugu ve Holdham ile Group Hamelin’in mevcut durumda
Tarkiye cirosunun bulunmadigi belirtiimistir. Dolayisiyla incelemeye konu devralma
isleminde, calisma ortami UrUnleri pazarinda 1997/1 sayili Teblig’de belirtilen 25
milyon TL ciro esiginin asildig! ve iglemin Rekabet Kurulu'nun iznine tabi bir devralma
islemi oldugu kanaatine variimistir.

H.4.2. 4054 Sayil Kanun’un 7. maddesi Agisindan Degerlendirme

4054 sayill Kanun’un 7. maddesi “Bir ya da birden fazla tesebbiisiin hakim durum
yaratmaya veya hakim durumlarini daha da glglendirmeye yoénelik olarak, (lkenin
butinu yahut bir kisminda rekabetin 6nemli élgiide azaltiimasi sonucunu doguracak
sekilde birlesmeleri veya herhangi bir tesebblisiin ya da kiginin diger bir tesebbiisiin
mal varligini yahut ortaklik paylarinin timdini veya bir kismini ya da kendisine
ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araglari, miras yoluyla iktisap durumu harig
olmak lzere, devralmasi hukuka aykiri ve yasaktir’ demek suretiyle hakim durum
doguran ya da mevcut bir hakim durumu guglendiren ve bunun sonucunda rekabetin
onemli 6l¢cide azalmasina yol agan birlesme ve devralmalari yasaklamaktadir.

Devralan taraf Holdham veya onu kontrol eden Group Hamelin, Turkiye'de galisma
ortami Urlnleri pazarinda veya onun alt pazarlarinda faaliyet gdstermemektedir.
Dolayisiyla ¢aligma ortami drunleri pazarinda faaliyet gosteren Derya A.S.nin
devralinmasi iglemi, piyasada yogunlagma dizeyini degdistiren bir islem olarak degil,
yalnizca bir sirketin varliginin el degistirmesi islemi olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bunun
yaninda, Group Hamelin’in yurtdisinda dosyalama, defter ve notluk, zarf ile kagit ve
karton gruplarinda Uretim ve satis yaptigi g6z 6nine alindiginda, devralma igleminin
pazardaki rekabet Uzerinde etkisinin anlasilabilmesi igin Derya A.$.’nin pazar payi ve
pazara giris kosullari da incelenmigtir.

Calisma ortami drlnleri pazan ile ilgili olarak Turkiye’de pazar paylarina dair
herhangi ciddi bir ¢calisma bulunmadigi ancak tahminen Derya A.S.nin %(...... )-
(... ) pazar payina sahip oldugu belirtiimistir. Ayrica, pazarda ¢ok daginik ve
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genellikle kiguk isletme seklinde faaliyet gosteren birgok sirketin bulundugu, pazarin
kayit disi faaliyetlere ve ithalata acik oldugu ifade edilmistir’.

Pazara giris kosullarn incelendiginde ise, pazara giris onlinde teknik veya hukuki
herhangi bir engel bulunmadigi ve son 5 yil igerisinde Kraf Dosyalama Sanayi, istas
Kirtasiye San. Tic. Ltd. Sti.,, Tekniker Kirtasiye Malz. Paz. San. Tic. Ltd. $ti. gibi
sirketlerin pazarda faaliyete basladigi gorulmektedir. Sonug olarak, ¢alisma ortami
urtnleri pazarinda (veya spesifik olarak bu pazarin alt pazarlarinda) faaliyet gosteren
Derya A.$.nin Group Hamelin tarafindan devralinmasi igleminin, devralan
tesebblsun Tuarkiye pazarinda faaliyet gdstermemesinden dolayr pazardaki
yogunlagsma duzeyini arttirici bir islem olmamasinin yani sira, Derya A.$.’nin s6z
konusu pazardaki payl ve pazar giris kosullari da degerlendirildiginde, herhangi bir
rekabeti kisitlayici etki dogurmayacagi anlagiimigtir.

H.4.3. islemin Yan Sinirlamalar Agisindan Degerlendirilmesi

Taraflar arasinda imzalanmis olan (e TICARI SIR.......... )
su sekildedir:
oo, TICARI SIR.......... y

Bilindigi gibi rekabet hukuku uygulamalarinda, rekabet yasaklari devredilen
malvarliginin degerinin korunmasi gereginden ortaya ¢ikmistir ve alicilarin yaptiklari
yatinmlarin kargiliklarini tam olarak almalarinin bir araci olarak gorulmektedir. Genel
olarak rekabet yasaklarinin yan sinirlama olarak degerlendiriimesi i¢in yogunlasma
ile dogrudan ilgili ve gerekli olmasi, sadece taraflar agisindan kisitlayici olmasi ve
orantil olmasi gerekmektedir. Bu kapsamda, s6z konusu sinirlamalarin igslemin
gerceklestirimesine yardimci unsur olarak diizenlenmis olmasi, yogunlasmanin daha
kisa surede daha az maliyetle ve daha rahat bir sekilde sonuca ulagsmasi bakimindan
gerekli olmasi, Gguncu Kkisilerin ticari faaliyetlerini sinirlayici  bir  yoninin
bulunmamasi, kisitlamanin nitelik, sure ve kapsam bakimindan da islemin
yurattlmesi igin gerekli olandan fazla sinirlama getirmemis olmasi gerekmektedir.

Yukarida bahsi gegen kosullar ¢cergcevesinde, sdzlesmede dizenlenen rekabet yasagi
hikmU degerlendirildiginde, s6z konusu hukmun sdresi, muhatabi, kapsami
bakimindan devralma igsleminin gergceklesmesi icin gerekli olandan daha fazla bir
kisitlama igcermedigi, dolayisiyla makul oldugu, Rekabet Kurulu’'nun dnceki kararlari

! Pazarda faaliyet gosteren yaklasik 20 tesebbisin bulundugu ve bunlardan 3 tanesinin pazar

paylarinin Derya’dan yuUksek, 2 tanesinin ise ayni seviyelerde oldugunun tahmin edildigi ifade
edilmistir.
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ile uyum igcinde oldugu ve yan sinirlama olarak degerlendiriimesi gerektigi sonucuna
variimistir.

I. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, bildirim konusu iglemin,
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 1997/1 sayil
“Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Tebli§” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
belirtilen nitelikte hakim durum vyaratiimasinin veya mevcut hakim durumun
gUglendiriimesinin ve bodylece rekabetin 6nemli dlglide azaltiimasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



