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11.3.2008 tarih ve 2008-3-36/Oi-08-NNO sayili Birlesme/Devralma Raporu ve
Rapora iligkin Bilgi Notu, 14.3.2008 tarih ve REK.0.07.00.00-120/39 sayili Baskanlik
Onergesi ile 08-25 sayili Kurul toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da;

- Tekin Acar Buylk Magazacilik Ticaret A.S. hisselerinin %50’sinin Turk Venture
Partners Il Limited kontrolinde olan Holmstreet Administraties B.V. tarafindan
devralinmasi isleminin 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak
cikarilan 1997/1 sayil Teblig kapsaminda izne tabi bir islem oldugu;

- sOz konusu iglem sonucunda ayni kanun maddesinde yasaklanan nitelikte hakim
durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun gugclendiriimesinin ve bdylece
ilgili pazarda rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu olmadigi, dolayisiyla
basvuruya konu devir iglemine izin verilmesinin yerinde olacag;

- Hisse Allm ve Sermaye Katihm Soézlesmesi'nin 8. maddesi ve Hissedarlar
Anlagsmasr’nin 4. maddesi ile ortak girisim tarafi olan tesebbus ve kisilere getirilen
rekabet etmeme ve mdusteri/calisanlara teklif gotirmeme yukimlaliklerinin, s6z
konusu kisi ve tesebbuslerin Tekin Acar Bluyluk Magazacilik Ticaret A.S.'deki ortak
kontrollerinin devam ettigi sure ile sinirlanmasi durumunda bu yikdmliliklere yan
sinirlama sayilarak bildirim konusu iglemle birlikte izin verilebilecegi

kanaat ve sonucuna ulasildigi ifade edilmigtir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar
H.1.1. Sektore iligkin Bilgiler

Tekin Acar Bluyuk Magazacilik Ticaret A.S. (Tekin Acar A.S.) segici kozmetik Uranleri
perakende satigi isinde faaliyet gdstermektedir. Kozmetik Urlnler, 5324 sayili
Kozmetik Kanunu’'nda, epiderma, tirnaklar, killar, saclar, dudaklar ve dis genital
organlar gibi insan vicudunun degisik dis kisimlarina, dislere ve agiz mukozasina
uygulanmak Uzere hazirlanmig, tek veya temel amaci bu kisimlari temizlemek, koku
vermek, gorunimuinu degistirmek ve/veya vucut kokularini duzeltmek ve/veya
korumak veya iyi bir durumda tutmak olan butin preparatlar ve maddeler olarak
tanimlanmigtir. Kozmetik sektdrtine iliskin olarak bu Kanun’'un yani sira 23.5.2005
tarih ve 25823 saylli Resmi Gazete’de yayimlanarak yururlige giren Kozmetik
Yonetmeligi duzenlenmistir. Fonksiyonlari itibariyla kozmetik Grtnler, sa¢ bakim, cilt
bakim ve tuvalet mustahzarlari olarak farkli segmentlere ayrilabilmektedir.

Kozmetik drlnler, harcialem (mass market) kozmetik Urtnler ve segici (selektif)
kozmetik Urunler olmak Uzere ikiye ayriimaktadir. Secici kozmetik drtnleri, harcialem
kozmetik Urunlerin aksine, marka bazinda uzman satis temsilcileri tarafindan
pazarlanmaktadir. Secici kozmetik Grlnlerin rafta satisi s6z konusu olmadigindan,
bu Urlnler harcialem Grtnler gibi marketlerde satilmamaktadir. S6z konusu Grtnlerin
satisiyla istigal eden sirketler, genel olarak, harcialem kozmetik Urlnlerin satigi
alaninda faaliyet gostermemektedir. S6z konusu Urlnler, pahali, yogun bir sekilde
satis artirici gaba gerektiren ve marka prestiji altinda satilan UrGnlerdir. Dunya
¢apinda ¢ok sayida segici kozmetik GrinU markasi bulunmaktadir. Her bir markanin
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belli élgtlerde musteri bagimliigina sahip olmasi s6z konusu olabilecekse de; anilan
markalarin Urin yelpazeleri buyuk olgtide ayni tipte Grlinlerden olugsmaktadir.

Segici kozmetik Urtnleri sektérinde Tekin Acar A.S. den baska YKM, Boyner, Sevil
Parfumeri, Douglas, Sephora, Altug Kozmetik gibi firmalar faaliyet gdstermekte
bunun yani sira internet Gzerinden aligveris de mumkin olmaktadir.

H.1.2. ilgili Uriin Pazar

1997/1 sayih Teblig’'in 4. maddesine goére, devralma islemlerinde devre konu mal
veya hizmetlerle tlketicinin goézinde fiyati, kullanim amaglari ve nitelikleri
bakimindan ayni sayilan mal veya hizmetlerden olusan pazar ilgili Grin pazarini
olugsturmaktadir. Dolayisiyla belirli bir Grun ve onunla yuksek ikame edilebilirligi olan
diger Urunlerden olusan pazar ilgili Grin pazarinin taniminda temel alinmaktadir.

Dosya konusu iglem taraflarinin faaliyetleri herhangi bir pazar bakimindan
ortigsmemektedir. 28.1.2008 tarih ve 06-04/56-M sayili Iigili Pazarin Tanimlanmasina
lliskin Kilavuz’'un 20. maddesinde “...inceleme konusu islem, gerek Uriin gerekse de
cografi agidan olasi alternatif pazar tanimlari ¢ergevesinde rekabet agisindan
endiseler yaratmiyor ya da alternatif tUm tanimlar agisindan rekabeti bozucu bir etki
s6z konusu oluyorsa pazar tanimi yapilmayabilir.” denilerek rekabetci endise
yaratmayan iglemlerde Kurul'un ilgili pazar tanimlamayabilecegi ifade edilmistir. Bu
cercevede yogunlasma yaratmayacagl kanaati olusan dosya konusu isleme iligkin
ilgili Grtn pazarn ve ilgili cografi pazar tanimi yapiimasina gerek olmadigi sonucuna
variimistir.

H.2. Taraflar
H.2.1. Holmstreet Administraties B.V. (Holmstreet)

Tekin Acar A.S.nin hisselerinin %50’sini devralan Holmstreet, Hollanda kanunlar
uyarinca kurulmustur. Holmstreet'in kontroline %100 oraninda hisseyle Turk
Venture Partners Il Limited (Turkven) kontrolindeki Turkven Co-op sahiptir.
Dolayisiyla, planlanan islem ile Turkven, Holmstreet araciligiyla Tekin Acar A.S.'nin
%350 hissesinin kontrolline sahip olacaktir.

Turkven, kontroll altinda bulunan yatirnm fonlar araciligiyla, sermaye aktariminin
geligtirecegine inandidi sirketlerdeki sermaye hisselerinin (kontrol saglayan veya
saglamayan) devralinmasi isi ile istigal etmekte olan 6zel bir girisim sermayesi
sirketidir. Turkven fonlarinin baslica hissedarlari, Dinya Bankasi yan kurulusu olan
Uluslararasi Finans Kurumu (IFC), Alman Yatinm Bankasi (DEG), Hollanda
Kalkinma Bankasi (FMO) ve Avrupa Yatirim Bankasidir (EIB).

Turkven Turkiye’de kozmetik sektérinde faaliyet gdsteren bir sirketin dogrudan veya
dolayli kontrollne sahip degildir.

H.2.2. Tekin Acar Bliyuk Magazacilik Ticaret A.S. (Tekin Acar A.S.)

Tarkiye Cumhuriyeti kanunlarinca kurulan Tekin Acar A.S., secici kozmetik Grtnleri
perakende satigl alaninda faaliyet gostermektedir. Dunyanin 6nde gelen hemen
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hemen tim kozmetik ve parfim markalarini, yaklasik 19.000 Urin c¢esidiyle,
Tarkiye'nin 11 iline dagilmis 37 magazasinda musterilerine ulastiran Tekin Acar
A.S.nin 2006 yili cirosu (................. ) YTL, 2007 Cirosu iS€ (......vvvuvnennnnns ) YTL'dir.

Tekin Acar A.S.’nin islem Oncesi sermaye yapisina Tablo 1’de yer verilmigtir.

Tablo 1 - Tekin Acar A.S.’nin islem Oncesi Ortaklik Yapisi

Hisse Sahibi Hisse Adedi | Pay Orani (%)
Tekin ACAR 9.260.000 92,60
Filis ACAR 244.000 2,44
Cem ACAR 244.000 2,44
Tolga ACAR 244.000 2,44
Mehmet Oktay SEVER 8.000 0,08
Toplam 10.000.000 100

Tekin Acar A.$.'nin yonetim kurulu Gyeleri; Tekin Acar (Yonetim Kurulu Bagkant),
Cem Acar (Baskan Vekili), Filis Acar ve denetgisi Suheyla Isil'dir.

Tekin Acar A.$.’nin hissedarlarindan olan Tekin Acar ve Cem Acar'in kontrolinde
bulunan ve kozmetik ithalati ile istigal eden iki sirket bulunmaktadir. TCA i¢ ve Dis
Ticaret Ltd. Sti ve Kozmotlrk Dis Tic. Paz. Ltd. $ti. unvanli bu sirketler, ithal ettikleri
kozmetik drUnlerinin  Tekin Acar A.S. ve baskaca tesebbuslere satisini
gerceklestirmektedirler.

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

Taraflar, devir iglemini dizenlemek amaciyla 22.2.2008 tarihinde “Hisse Alim ve
Sermaye Katilim Anlagsmasi” (Hisse Alim Anlasmasi) imzalamiglardir. Holmstreet,
Hisse Alim Anlagsmasi’nda belirtilen birinci kapanig doneminde Tekin Acar'dan, Tekin
Acar A.S.’deki hisselerinin %40’ ina karsilik gelen B grubu hisselerini; ikinci kapanis
doneminde de taraflarin birinci kapanis tarihinde imzalayacaklar Hisse Emanet
Sozlesmesi uyarinca Tekin Acar A.S.’nin hisselerinin %10’una denk gelen B grubu
hisselerini, Hisse Alim Anlagsmasi’nda belirtilen kosullar uyarinca devralacaktir. Bu
islem sonucunda Tekin Acar A.$.’nin hisselerinin %50’si (B grubu) Turkven'’in eline
gecgerken, %50’si (A Grubu) Tekin Acar ve diger mevcut hissedarlarda kalacaktir.
Dosya mevcudu bilgi ve belgeden islem sonrasinda Tekin Acar A.S.’nin hissedarlik
yapisinin asagidaki sekilde olacagi anlasiimistir.

Tablo 2: islem sonrasi Tekin Acar A.S. Hisse Yapisi

Hisse Sahibi Hisse Turu | Pay Orani (%)
Tekin ACAR A Grubu 42,68
Holmstreet B Grubu 50
Cem ACAR A Grubu 2,44
Filis ACAR A Grubu 2,44
Tolga ACAR A Grubu 2,44
Toplam 100,00
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Rekabet Hukuku anlaminda bir devralmadan s6z edilebilmesi igin hisseleri
devralinan tesebbuUslerin kontrolinde bir degisiklik olmasi gerekmektedir. Bildirim
konusu devralma iglemi 6ncesinde Tekin Acar A.$.nin kontroli %92,6 oraninda
hisseyle tek bagina Tekin Acardadir. islem sonrasinda ise Holmstreet aracigiyla
Turkven, Tekin Acar A.$.’nin %50 hissesine sahip olacaktir. Bu islem ile Tekin Acar
A.$.nin kontroli Tekin Acarin tek basina kontrolinden s6z konusu Kisi ve
Holmstreet'in ortak kontroline ge¢cmektedir. Bu gergevede islem ile 1998/2, 1998/6
ve 2000/2 sayih Rekabet Kurulu Tebligleri ile Degisik, 1997/1 sayili Teblid
cercevesinde bir kontrol degisikligi olmaktadir.

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

Tesebbusler arasi bir islemin 1997/1 sayih Teblid’in ilgili maddesi cergevesinde
birlesme ve devralma sayilabilmesi igin tagsimasi gereken unsurlar sunlardir:

- Ortak kontrol altinda bir tesebblsun bulunmasi,

- Ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢gikmasi,

- Ortak girisimin, taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki
rekabeti sinirlayici amaci veya etkisinin olmamasi

Bu noktada Tekin Acar A.S.’nin %50 oraninda hissesinin Holmstreet tarafindan
devralinmasi sonucunda bu girketin 1997/1 sayih Tebli§ anlaminda ortak girigim
niteligi kazanip kazanmayacagdinin, yukarida sayillan unsurlar bakimindan
degerlendiriimesi gerekmektedir.

H.3.1.1. Ortak Kontrol Altinda Bir Tesebblisiin Bulunmasi

iki veya daha ¢ok sayida tesebbiis ya da gercek kisinin bagka bir tesebbls Uizerinde
belirleyici etki uygulama olanagina sahip olmalari halinde ortak kontroltin varligindan
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 gucinden kaynaklanan
cozulemeyen anlagsmazliklarin ortaya ¢ikmasi ihtimali ile karakterize edilir. Boylelikle
pay sahiplerinin ortak girisimin ticaret politikalarinin belirlenmesinde fikir birligine
ulagsmalarn gerekecektir.

Ortak kontrol gesitli bigimlerde ortaya ¢ikabilmektedir. Ortak kontrolin varliginin en
acik ifadesi oy haklarini ve karar organlarina atanacak kisi sayisini, aralarinda egit
olarak bodlusen iki ana tesebbls tarafindan ortak girisimin olusturulmus olmasidir.
Diger yandan ortak girisimin iki tarafi arasinda ilgili unsurlar agisindan egitlik olmasa,
ya da ikiden fazla ana tesebbils bulunsa dahi belli kosullar altinda ortak kontrolden
bahsedilebilecektir.
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Yukarida deginildigi tGzere inceleme konusu islem ile Tekin Acar A.S.'nin %50
oraninda hissesi Holmstreet'in kontroliine gegecektir. Her ne kadar bu durum ortak
kontrolin varligina igaret etse de, taraflarin Tekin Acar A.$.nin kontroline ortak
olarak sahip olup olmadiklarinin degerlendiriimesi i¢in, Hisse Aim Anlagsmasi’na ek
olarak paraflanan Hissedarlik Anlagsmasi’nin incelenmesi gereklidir. S6z konusu
anlasma uyarinca islem sonrasinda Tekin Acar A.S.’nin toplam 5 yonetim kurulu
dyesinin Genel Kurul tarafindan se¢iminde, A Grubu hissedarlarin (Tekin Acar A.S.
mevcut ortaklar) ve B Grubu hissedarlarin (Turkven) ikiser aday gosterme yetkisi
bulunacaktir. Diger Gye ise (s6zlesmede bagdimsiz Uye olarak ifade edilmektedir) A
ve B grubu hissedarlarin godsterdikleri adaylar arasindan bir yilligina dontsumlu
olarak segilecektir. Hissedarlar Anlagmasinin 1.2.(a) maddesinde ilk yil igin
bagimsiz Uyenin B Grubu hissedarlarca goOsterilen adaylar arasindan segilecegi
hikim altina alinmistir. S6z konusu maddede taraflarin, bagimsiz Uyenin taraflar ile
ilgisi olmayan bagimsiz bir kisi olacagi konusunda mutabik olduklar ifade
edilmektedir. Sozlesmenin 1.2.(c) maddesinde yodnetim kurulunda kararlarin bes
Uyeden dordinin hazir bulunmasi, ayrica belirli zamanlarda bosalan Uyelikler
hesaba katilmaksizin bir A grubu Uye ve bir B grubu Uyenin olumlu oyu bulunmasi
kaydiyla salt cogunlukla alinacagi belirtiimektedir. 1.2.(d) maddesinde ise maddede
siralanan hususlarda karara varilamamasi halinde bagimsiz tyenin toplantida hazir
bulunmasi sartiyla, olumlu oy kosulu aranmaksizin salt c¢ogunlukla karar
alinabilecegi ifade edilmektedir. Buna ek olarak asagidaki islemlerin bir A grubu ve
bir B grubu Uyenin olumlu oyu bulunmaksizin gergeklesmesinin mimkuin olmadigi
hikim altina alinmistir.

e Onemli sirket personelinin atanmasi, gérevden alinmasi ve Ucretlerine iliskin
kararlar

Konsolide yillik butgenin ve uzun dénem sirket planlarinin onaylanmasi

Bagka sirketlerle ortak girisim veya baska ortakliklar olusturulmasi

Onemli miktarda yatirim yapilmasi

Anlagsmada belirtilen degerlerin Gzerinde borglandirici islem yapiimasi

Sirketin istigal konusu disinda bir faaliyete girmesi

Sirket faaliyetlerine ara verilmesi

Ayrica s6zlesmenin 1.1. maddesinde genel kurulda her bir hissedarin, sahip oldugu
hisse basina birer oyu bulundugu belirtiimektedir. Yukarida siralanan hususlar devir
islemi sonrasinda Tekin Acar A.S.'nin Tekin Acar ve mevcut hissedarlar ile
Holmstreet’in ortak kontrolU altinda bulunacagina isaret etmektedir.

H.3.1.2. Ortak Girigsimin Bagimsiz Bir iktisadi Varlik Olmasi

Ortak girisimin devamlilk arz edecek sekilde o6zerk bir iktisadi varligin 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 tesebbuslerin ticari faaliyetlerinden spesifik olarak birini ifa etmek Uzere
kurulmus ise bunun bagimsiz iktisadi varlik oldugunu ileri sirmek mumkun
olmayacaktir. Ayrica ortak girisim faaliyet konusunu gergeklestirebilmek Uzere bir
yonetime; personel de dahil mali, taginir ve tasinmaz malvarliklarini da igceren yeterli
kaynaklara sahip olmalidir.
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Bildirim konusu iglem ile yeni bir sirket olusturulmamakta, hisse devriyle Tekin Acar
A.S. ortak girisim sirketi haline gelmektedir. Bu nedenle, halen Tulrkiye g¢apinda
dagitim agiyla faaliyet gostermekte olan devre konu sirketin, ayni pazarda faaliyet
gOsteren diger firmalarin sahip oldugu tim fonksiyonlar yerine getirebildigi, bu
amagla gerekli maddi ve gayri maddi varliklara sahip oldugu aciktir.

Diger yandan bildirim formunda inceleme konusu iglemin kisa vadeli amacinin Tekin
Acar A.$.’nin kurumsal bir yonetim anlayisi olusturulmasi ve pazarlamaya yonelik
yenilikgi yontemlerin geligtiriimesi suretiyle secici kozmetik drtnleri toptan ve
perakende satigi faaliyetlerindeki etkinliginin arttinimasi oldugu ifade edilmektedir.
Bu islem ile gudilen uzun vadeli ama¢ ise Hissedarlar Anlagsmasr’nin 3.3.
maddesinde ifade edildigi Uzere kapanistan sonraki 3 ile 5 yillik stre zarfinda sirket
hisselerinin halka arzi ya da Uguncu bir tesebbuse/kisiye satisidir. Bu amaglar
cercevesinde Tekin Acar A.$.nin halka arzi ya da satisina kadar gegen sire
icerisinde 6zerk bir iktisadi varlik olarak faaliyetlerini surdurecegdi anlagiimaktadir.

H.3.1.3. Taraflar Arasindaki Veya Taraflarla Ortak Girisim Arasindaki Rekabeti
Sinirlayici Amaci Veya Etkisinin Olmamasi

Taraflarin ortak girisimin faaliyet gosterdigi ilgili Grin pazarinda aktif olmamalari, ana
tesebbuslerden sadece birinin ilgili Urin pazarindaki faaliyetlerine devam etmesi ya
da ana tesebbuslerin ortak girisimin faaliyet gosterecegi ilgili Grin pazarindaki tim
faaliyetlerini ortak girisime devretmeleri hallerinde bagimsiz tesebbusler arasinda
rekabetgi davraniglarin koordinasyonu riski bulunmamaktadir.

S6z konusu anlagsmalarda Holmstreet'in de Tekin Acar A.S.nin dogrudan ya da
dolayli hissedari oldugu sure boyunca dogrudan ya da dolayli olarak Turkiye’de
faaliyet gosteren parfUmeri ve kozmetik zincirlerine yatinm yapmayacadi ifade
edilmektedir.

Bununla birlikte Tekin Acar ve Cem Acar'in miinhasir hissedarlari oldugu TCA i¢ ve
Dis Ticaret Ltd. Sti. ile Kozmotlrk Dig Ticaret ve Pazarlama Ltd. Sti'nin toptan
satiglarinin Tekin Acar A.S. ile rekabet halinde sayllmayacag! ve rekabet etmeme
yukimluliglu kapsaminda degerlendiriimeyecegi ifade edilmektedir. Taraflardan
alinan bilgi cercevesinde s6z konusu iki sirketin kozmetik Urlnleri ithalati ile
ilgilendigi ve Tekin Acar A.S. disinda baskaca tesebbilslere de urin satisi
gerceklestirdigi, bununla birlikte kozmetik CUrlnleri perakende satigi alaninda
herhangi bir faaliyetlerinin bulunmadigdi anlagiimistir.

Yukarida yer verilen, taraflarla ortak girisim arasindaki rekabetin kisitlanmamasi
kosulu gergevesinde deg@erlendirildiginde Tekin Acar'in kozmetik Grtnleri alanindaki
faaliyetlerinin sinirlandiriimis olmakla birlikte tamamen sona ermedigi, yukarida
sayllan sirketler (Uzerinden bu kiginin faaliyetlerine devam edebileceqgi
anlagilmaktadir. Ancak diger ana tesebbus olan Holmstreet ve dolayisiyla Turkven'’in
Tarkiye’de kozmetik UrGnler ya da buna iligkin etkilenen pazarlarda herhangi bir
faaliyetinin bulunmadigi ve yani sira, Hisse Alm Anlagsmasinin 8. maddesi
geregince Holmstreet'in Turkiye’de faaliyet gosteren baska parfUmeri ve kozmetik
zincirlerine yatinm yapmayacagi g6z 6nunde bulunduruldugunda, ortak girisimin
taraflarindan sadece Tekin Acarin ortak girisim sirketinin pazarinda faaliyette
bulunmasi koordinasyon riski dogurmamaktadir. Agiklamalar ¢ergevesinde ilgili ortak
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girisim isleminin taraflar arasindaki ya da taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti
sinirlayici amag ya da etkisinin olmadigi kanaatine variimistir.

Yukaridaki degerlendirmeler 1s1ginda, Tekin Acar A.$.’nin %50 oraninda hissesinin
Holmstreet tarafindan devralinmasi yoluyla Tekin Acar ve diger A grubu hissedarlar
ile Holmstreet arasinda 1997/1 sayili Tebligin 2. maddesinin (c) bendi anlaminda bir
ortak girisim ortaya ¢ikmaktadir.

1998/2 sayili Teblig ile degisik 1997/1 sayili Teblid'in 4. maddesinde yer alan
“Ulkenin tamaminda veya bir boliiminde ilgili (rin piyasasinda, toplam pazar
paylarinin, piyasanin % 25’ini asmasi halinde veya bu orani agsmasa bile toplam
cirolarinin yirmi bes trilyon Turk Lirasi’ni asmasi halinde Rekabet Kurulu’ndan izin
almalari zorunludur” hukmda ile birlesme ve devralmalara pazar payi ve ciro esigi
getirilmistir. islem tarafi tesebbuslerin pazar payi ve cirolarinin bu esikler baglaminda
incelenmesi gereklidir.

Holmstreet ve kontrolinde bulundugu Turkven’in kozmetik Granleri alaninda
herhangi bir faaliyeti yoktur. Bu nedenle islemin izne tabi olup olmadigina iligskin
olarak Tekin Acar A.$.’nin ciro ve pazar payl degerlendirilecektir. Bildirim formunda
s6z konusu sirketin 2007 yili tahmini pazar payinin % (...-...) cirosunun ise
(e, ) YTL oldugu belirtimektedir. Gerek pazar payl ve gerekse ciro
bakimindan 1997/1 sayili Teblig’de dngdorulen esiklerin asilmasi nedeniyle islem izne
tabidir.

Holmstreet ve kontrolinde oldugu Turkven’in Turkiye'’de dogrudan ya da dolayli
olarak kozmetik sektdrinde herhangi bagka bir faaliyetinin olmamasi nedeniyle,
bildirim konusu islem sonucunda, kozmetik pazarinin rekabet yapisini ve
yogunlagsma derecesini etkileyecek herhangi bir dedisikligin ortaya g¢ikmayacagi
kanaatine varilmistir. Diger yandan mevcut durumda segici kozmetik Urtnler
pazarinda Tekin Acar A.3.'nin pazar payinin yuksek olmadigi gérulmektedir.

Secici kozmetik drlnler pazarinda birgok firmanin faaliyette bulundugu,
yogunlagsmanin fazla olmadigi, Grin ve marka ¢esitliliginin yiksek oldugu ve pazara
yeni firmalarin girmesini énemli boyutta zorlastiracak herhangi bir giris engelinin
olmadigi da g6z 6ninde bulunduruldugunda, Tekin Acar A.S.’nin devralma yoluyla
ortak girisime donlsmesi islemi sonucunda bir hakim durum yaratilmasinin veya var
olan bir hakim durumun guglendirilerek rekabetin dnemli dl¢gtide sinirlandinimasinin
s6z konusu olmadigi kanaatine variimigtir.

H.3.2. Rekabet Yasag

Hisse Alim Anlagsmasi’nin 8. maddesi ile satici konumunda bulunan Tekin Acar’a ve
diger hissedarlara Tekin Acar A.S.’nin dogrudan ya da dolayll hissedari veya g¢alisani
olunan sure zarfinda Tekin Acar A.S$.nin istigal konusu olan kozmetik Grunleri
alaninda rekabet etmeme yukumluligu getirilmektedir.

Hissedarlar Anlasmasi’nin 4.1.(a) maddesiyle ise “Kurucular’ olarak adlandirilan
Tekin Acar A.$.nin hissedarlari olan Tekin Acar, Cem Acar, Tolga Acar ve Filis
Acar’a rekabet etmeme yukimluligu getiriimektedir.
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Ortak girisim islemlerinde taraflara getirilen rekabet yasaklar, taraflar arasindaki
veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabetci davraniglarin koordinasyonuna yol
acllmamasi gerekliligi nedeniyle ana tesebbulslerin ortak girisimin faaliyet
gOsterecedi ilgili pazardan ¢ekilmelerini ve bodylelikle yeni ekonomik birimin fiili ya da
potansiyel rakibi olma imkanlarinin ortadan kalkmasini saglamaktadir. Bu
Ozellikleriyle ortak girisim iglemlerinde ana tesebbislere getirilen rekabet
yasaklarinin yogunlagsma islemi ile dogrudan ilgili ve gerekli olduklari kabul
edilmektedir.

Genel olarak rekabet yasaklarinin yan sinirlama kavrami gergevesinde yogunlasma
islemi ile birlikte degerlendirilebilmesi i¢in, yogunlasma ile dogrudan ilgili ve gerekli
olma kriterinin yani sira “sadece taraflar agisindan kisitlayici olma” ve “orantililik”
kriterlerini de saglamasi gerekmektedir. Bu kriterler ¢cergevesinde yukarida deginilen
rekabet yasaginin sadece taraflar agisindan kisitlayici olma ilkesini de sagladigi
dosya mevcudu bilgi ve belgeden anlagiimigtir.

Bir kisitlamanin yan sinirlama olarak kabul edilmesinde yalnizca kisitlamanin
niteliginin degil ayni zamanda kapsaminin, suresinin ve cografi uygulama alaninin da
islemin yurattlebilmesi igin gerekli olandan fazla olup olmadiginin degerlendirilmesi
gerekmektedir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden; ilgili kisitlamanin, daha genis bir faaliyet alani
bakimindan 6ngoéralmemis olmasi, sinirlamanin kapsam yonunden zorunluluk ve
objektiflik  niteliklerini  tasidigini, cografi uygulama alani  bakimindan
degerlendirildiginde ise, ortak girisimin faaliyet alaninin tim Turkiye oldugu dikkate
alindiginda Turkiye bakimindan s6z konusu sinirlamanin cografi agidan gerekenden
fazla olmadigi anlagiimigtir.

incelenen ortak girisim sodzlesmesi ile getirilen rekabet etme yasaginin sire
yonunden de degerlendiriimesi gerekmektedir. Bir ortak girisim isleminde ana
tesebbUslere getirilen rekabet yasaginin suresinin degerlendirimesinde ana
tesebbuUslerin ortak girisimin kontroli Uzerinde etkili olduklar surenin dikkate
alinmasi gerekmekte ve ortak kontrolin devam etti§i doneme yodnelik rekabet
yasaklari makul bulunmaktadir. Bdylelikle ana tesebbusler yalnizca ortak girisimin
kontrolinu paylastigi sUrece, diger bir deyigle ortak girisimin émri boyunca rekabet
etmeme yukimlalugu ile baglanabilecektir.

So6z konusu rekabet yasaginin, Tekin Acar ve diger hissedarlar bakimindan Tekin
Acar A.S.’de hissedar veya ¢alisan olduklari stre ve bu sureci izleyen 3 yillik ddnem
icin  dngoruldigu  gérilmektedir. Oncelikle belirtiimelidir ki, Tekin Acar A.S.de
taraflarin ortak kontrol devam ettigi surece rekabet etmeme yukumlulugu ile bagl
olmasi makul bulunabilecek bir sinirlamadir. Ancak islemi dizenleyen anlagsmalar ile
Tekin Acar ve diger hissedarlara, ortak kontrol sona erdikten sonra dahi, eger
sirkette hissedarliklari devam ediyorsa ya da sirkette calisan olarak faaliyet
gOsteriyorlarsa rekabet etmeme yukimluligu getirildigi gérilmektedir. Tekin Acar ve
diger hissedarlarin sirkette calisan olarak faaliyette bulunduklarn sirece rekabet
etmeme yukumlaligu ile bagh olmalari pazardaki rekabetin seviyesi bakimindan bir
sorun teskil etmemektedir. Nitekim, bu kisiler yeni bir sirket ile pazarda faaliyet
gostermek isterlerse Tekin Acar A.$.'deki gorevlerinden ayrilarak bunu yerine
getirebilirler. Bu kisilerin sirkette ortak kontrole sahip olmayan hissedarlar olduklari
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dénem ya da hisselerinin devri ardindan sonraki doneme iliskin rekabet yasaklarinin
ise yan sinirlama kapsaminda degerlendiriimesi mimkin gérinmemektedir. Nitekim,
inceleme konusu igslemde rekabet yasagi getirilen kimseler pazar payr mevcut
durumda %(...-...) seviyesinde bulunan Tekin Acar A.$.’nin Tekin Acar ve diger
hissedarlardir.

Bu cercevede islemi dizenleyen anlagsmalar ile Tekin Acar ve diger A grubu
hissedarlara getirilen rekabet etmeme yukimlaliginun, ortak kontrolin devam ettigi
sure ile sinirlanmasi durumunda islemin tamamlanmasi igin gerekli ve rekabeti
gereginden fazla sinirlamayan bir yan sinirlama olarak dederlendirilebilecegi
kanaatine variimistir.

H.3.3. Personele Teklif Gotiirmeme ve Gizlilik Hiikiimleri

Hisse Alim Anlagsmasi’nin 8.2. maddesinde “Mlisteri Ve Calisanlarin Tesvik Edilmesi”
ve 8.3. maddesinde “Gizli Bilginin Agiklanmasi” hukumlerine yer verilmigtir.

Gerek gizlilik hukumleri gerekse personele teklif gotirmeme yukumleri rekabet
yasagina benzer etkiler dogurduklari middet¢ce rekabet etmeme yukumlalUkleri
cercevesinde degerlendiriimektedir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden anlasildigi Uzere 8.2. madde ile “Saticl”
konumunda bulunan Tekin Acar’a s6zlesmenin imza tarihinden itibaren 5 yil boyunca
sirket calisan ve mausgsterilerini girketten uzaklastirmaya yonelik faaliyetlerde
bulunmama yukumlulagu getiriimektedir. Ayrica Hissedarlar Sézlesmesi'nin 4.1.(b)
maddesi ile “Kurucular” olarak nitelendirilen diger A grubu hissedarlara da ayni
yukumluligun getirildigi gértlmektedir. Hisse Alim Anlagsmasi’nin 3.3. maddesinde
ifade edildigi Uzere, ortak girisimin suUresinin kapanistan sonra 3 ile 5 yil arasinda
olmasi, bu sure sonunda sirket hisselerinin halka arzi ya da u4guncu bir
tesebblUse/kisiye  satisi  planlanmaktadir.  Dolayisiyla  teklif  goétirmeme
yukimluliginin  ortak  girisim  suresince gegerli  olmasinin  amaglandigi
gorulmektedir. Bununla birlikte s6z konusu teklif gotirmeme yUkUmluligundn
suresinin ortak kontrolin devam ettigi sure ile sinirlandiriimasinin gerekli oldugu
kanaatine variimistir.

Hisse Allm Anlagsmasrnin 8.3. maddesi ile getirilen gizlilik yukamlulaganin ise
“Taraflar” olarak tanimlanan Holmsreet ve Tekin Acar’a yonelik olarak duzenlendigi
gorulmektedir. Buna ek olarak, Hissedarlar Anlasmasi’'nin 5.1. maddesi ile gizlilik
yukumlalugu diger A grubu hissedarlar olan Cem Acar, Tolga Acar ve Filis Acar'a da
getiriimektedir. Hisse Alim Anlagsmasi’nin 8.3. maddesi ile iglem taraflarina suresiz
olarak, ortak girisim slresince elde ettikleri gizli bilgileri, gizli tutma ve kullanmama
yukimluligu getirilmektedir. Nitekim taraflar islem suresince ortak girisim
blnyesinde bilgi paylasmakta ve normal kosullar altinda birbirleri hakkinda
edinemeyecekleri bilgilere sahip olmaktadirlar. Dolayisiyla rekabet yasagina iligkin
getirilecek bir kisitlamanin gizlilik maddesi kullanilarak ortadan kaldirilmasi mamkun
olamayacaktir. Bu da taraflarin gizlilik maddesi ile amaglarinin sézlesme sonrasi
donemde rekabeti engellemek degil, taraflarin birbirleri hakkinda edindikleri ve
normal kosullar altinda acgiklanmamasi gereken bilgileri koruma istegi oldugunu
ortaya koymaktadir. Ortak girisim sUresince elde edilen ticari bilgi, know-how vb.
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bilgilerin igslem sonrasinda taraflarca agiklanmamasinin herhangi bir rekabeti
sinirlayici etki dogurmadidi kanaatine variimigir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

2-Bildirim konusu islemin, 4054 sayilli Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye
dayanilarak gikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§d” kapsaminda izne tabi olduguna, islem
sonucunda ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin
veya mevcut hakim durumun guiglendiriimesinin ve bdylece ilgili pazarda rekabetin

onemli 8lgiide azaltiimasinin s6z konusu olmadigina OYBIRLIGI ile,

2- Hisse Alm ve Sermaye Katihm Sozlesmesi'nin 8. maddesi ve Hissedarlar
Anlagsmasr’nin 4. maddesi ile ortak girisim tarafi olan tesebbus ve kisilere getirilen
rekabet etmeme ve mdusteri/galisanlara teklif gotirmeme yukumlaliklerinin, s6z
konusu kisi ve tesebbuslerin Tekin Acar Bluyluk Magazacilik Ticaret A.S.'deki ortak
kontrollerinin devam ettigi sure ile sinirlandiriimasi kaydiyla bildirim konusu igleme
izin veriimesine OYCOKLUGU ile

karar verilmigtir.
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Rekabet Kurulu’nun 20.03.2008 Tarih ve 08-25/260-87 Sayili Karari’na

KARSI OY GEREKCESI

11.3.2008 tarih, 2008-3-36/0I-08-NNO sayili Raporda degerlendirilen
Hisse Alim ve Sermaye Katilim S6zlesmesi’nin 8. maddesinde diizenlenen gizli
bilgiyi kullanmamaya yonelik yiikiimliiliiglin siiresinin de ortak kontrolde s6z
sahibi olan kisi ve tesebbiisiin ortak kontrolleri devam ettigi siire ile

siirlandirilmas: gerektigi goriisii ile cogunluga katilmiyorum.

M.SiracASLAN
Kurul Uyesi



