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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-5-020 (Ozellestirme)
Karar Sayisi : 25-37/877-517

Karar Tarihi : 02.10.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE (Bagskan)

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK,

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN,
Ayse USLU CEVLEK
B. RAPORTORLER : Sebahat YILMAZ, Metehan KAYA

C. BIiLDIRIMDE
BULUNAN : Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu
BuylUkdere Caddesi No:143 Kat:8A 34394 Esentepe
Sisli/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Halihazirda %100 oranindaki hisseleri Hazine ve Maliye
Bakanligina ait Aydinli Hazir Giyim Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi, PLS Marka
Pazarlama Ticaret Limited Sirketi, PCU Tekstil Mumessillik Ticaret Anonim
Sirketi ve Aydinli Moda Tekstil Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’nin hisselerinin
tamaminin Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu tarafindan yapilan ihale yoluyla HRK
Holding AS tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF) tarafindan génderilen
ve Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 25.04.2025 tarihinde 67012 sayi ile intikal
eden yazi ile AYDINLI GiIYiM, PCU, PLS ve AYMODA’nin Hazine ve Maliye Bakanlig
mulkiyetinde bulunan %100 oranindaki payinin, 7076 sayili Olaganustu Hal
Kapsaminda Bazi Duzenlemeler Yapiimasi Hakkinda Kanun HUkminde
Kararnamenin Degistirilerek Kabul Edilmesine Dair Kanun hukimleri kapsaminda
TMSF tarafindan satisa sunulacagi belirtilerek, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2013/2 sayili Ozellestirme Yoluyla
Devralmalarin Hukuki Gegerlilik Kazanabilmeleri icin Rekabet Kurumu’'na Yapilacak
On Bildirimlerde ve izin Basvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda
Teblig (2013/2 sayili Teblig) huklimleri uyarinca 6n bildirimde bulunulmustur.

Bu bildirimi takiben hazirlanan Mesleki Daire Goérusu ve bu goéruse istinaden hazirlanan
TMSF goérusu Uzerine 28.05.2025 tarihli ve 25-21/513-M sayili Kurul karari ile s6z
konusu Ozellestirme igslemine iliskin Rekabet Kurulu'nun (Kurul) gorasi
olusturulmustur.

S0z konusu 6n bildirimi takiben TMSF’nin Kurum kayitlarina 25.09.2025 tarih ve 73983
sayi ile intikal eden yazisinda; Aydinh Giyim Grubu Sirketleri paylarinin ihalesinin
23.09.2025 tarihinde gerceklestirildigi ve HRK Holding Anonim Sirketinden (.....) TL
teklif alinmis oldugu beyan edilmis olup 2013/2 sayili Teblig’in 5. maddesi uyarinca s6z
konusu teklif sahibine iligkin bildirim yapilmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda; Aydinli Hazir Giyim Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi, PLS Marka Pazarlama Ticaret Limited Sirketi, PCU Tekstil Mimessillik Ticaret
Anonim Sirketi ve Aydinli Moda Tekstil Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi hisselerinin
tamaminin HRK Holding AS tarafindan devralinma igleminin 4054 sayili Rekabetin
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Korunmasi Hakkinda Kanun’'un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak cikarilan
2010/4 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblid’'in 5. maddesi kapsaminda bir devralma iglemi oldugu ve ayni Teblig’in
7. maddesi kapsaminda izne tabi oldugu, s6z konusu islemin 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi anlaminda hé&kim durum yaratan veya
mevcut bir hakim durumu guglendiren ve boylece ilgili pazarda rekabetin onemli dlgude
azaltilmasi sonucunu doguran bir islem olmadidi, dolayisiyla isleme izin verilebilecegi
ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1. Ozellestirilen Tesebbiisler:

Aydinl Hazir Giyim Sanayi ve Ticaret AS (AYDINLI GiYiM): AYDINLI GiYiM, U.S. Polo
Assn., Pierre Cardin ve Cacharel gibi hazir giyim markalarinin Tarkiye basta olmak
Uzere bircok Uulkede lisansli dagiticisi konumunda bulunmakta ve s6z konusu
markalara iligkin hem yurt icinde hem de yurt digsinda perakende ve toptan olmak tzere
satis faaliyetleri yuritmektedir. U.S. Polo Assn. ile 44 llkede, Pierre Cardin ile 10
Ulkede, Cacharel ile yedi tlkede operasyonu bulunan AYDINLI GIYiM, toplamda 66
ulkede lisans hakkina sahiptir.

PCU Tekstil Mumessillik Ticaret AS (PCU): PCU, U.S. Polo Assn., Pierre Cardin ve
Cacharel markalarina ait hazir giyim Urlnlerinin perakende satisi alaninda faaliyet
gOstermektedir. Bununla birlikte tesebblsin Turkiye’de herhangi bir faaliyeti
bulunmamakta olup tim faaliyetleri yurt disinda yurutulmektedir.

PLS Marka Pazarlama Ticaret Ltd. S$ti. (PLS): Pierre Cardin ve Cacharel markalarinin
fikri malkiyet haklarinin ve benzer Urunlerin leasingi ile ilgilenmektedir. PLS’nin
faaliyetleri, ilgili markalarin Turkiye’deki alt lisansiyelerinin lisansli Gretim ve perakende
operasyonlari ile sinirhdir.

Aydinli Moda Tekstil Sanayi ve Ticaret AS’'nin (AYMODA): 1972 yilindan itibaren
Sanlurfa’da Uretim faaliyetlerini surdiren AYMODA, temel olarak kumas ve gorap
uretimi ile istigal etmektedir. Ginumuzde U.S. Polo Assn., Pierre Cardin ve Cacharel
gibi birgok global marka adina Uretim saglamaktadir.

G.2. TEKLIF SAHIBI

HRK Holding AS’'nin (HRK HOLDING) pay sahipleri Ramazan Kaya ve Hamza Kaya
olup bu kapsamda ana tesebbusler birlikte Kaya Ailesi Grubu olarak faaliyet
g6stermektedir. Gruba bagh sirketlerden HRK HOLDING'in yalnizca holding faaliyetleri
amaciyla kurulmus olup henlz aktif bir faaliyetinin bulunmadi§i, HRK Tekstil AS’nin
(HRK TEKSTIL) ise dis giyim esyasi imalati alaninda faaliyet gostermek iizere
kuruldugu ancak henuz faaliyete ge¢medigi ifade edilmektedir. Saat sektorinde
faaliyet gbsteren grup sirketlerinden Saat Holding AS (SAAT HOLDING), holding
faaliyetleri yuritmektedir. Saat ve Saat Sanayi ve Ticaret AS (SAAT&SAAT) ise saat
ve saat malzemelerinin toptan ve perakende ticaretinin yani sira kozmetik ve kisisel
bakim dGrunlerinin satisini gergeklestirmektedir. Saat ve Saat Magazacilik AS
(SAAT&SAAT MAGAZACILIK) magazacilik faaliyetleri kapsaminda nihai tiiketiciye
satis yaparken, Saat & Saat SRL (SAAT&SAAT ROMANYA) Romanya’da perakende
saat ticareti alaninda faaliyet goéstermektedir. Bununla birlikte Carus Canta AS
(CARUS) bavul ve canta imalati ile toptan ve perakende ticaret faaliyetlerinde
bulunmakta; Dénmezler Lisans Kirtasiye AS (DONMEZLER) ise kirtasiye urunleri
ticaretinin yani sira deri esya ticareti ve lisansli Grln Uretimi gergeklestirmektedir.
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G.3. DEGERLENDIRME

2013/2 sayili Teblig'in ‘Kapsam’ baslikli 2. maddesine gore bir tesebbusin ortaklik
paylarinin ya da diger hak ve araglarin timinuan veya bir kisminin tesebbusun
uzerindeki kontrolu degistirecek ya da karar organlarini etkileyecek sekilde yahut mal
veya hizmet uretimine yonelik birimlerin 6zellestirme yolu ile her turli devri bu Teblig
hakumlerine tabidir.

Hisseleri devre konu tesebbuslerin TMSF kontrolinde olmasi nedeniyle iglem 2013/2
saylli Teblig'in 2. maddesi kapsaminda bir 6zellestirme islemidir. Bu nedenle TMSF
tarafindan bildirimi yapilan islemin 2013/2 sayili Teblig’'in 2. maddesi kapsaminda yer
aldigi degerlendiriimektedir. Dosya kapsaminda sunulan ciro bilgilerinden 2013/2 sayili
Teblig’”de 6ngorulen bildirim esiginin asildig1 dolayisiyla iglemin Kurulun iznine tabi
oldugu tespit edilmistir.

2010/4 sayili Teblig’'in Ekinde yer alan Bildirim Formu uyarinca, Turkiye'de bildirim
konusu islemden etkilenme ihtimali olan ve taraflardan iki veya daha fazlasinin ayni
uriin pazarinda faaliyette bulundugu ya da taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin
faaliyet gosterdigi herhangi bir Griin pazarinin alt veya Ust pazarinda ticari faaliyette
bulundugui ilgili Gran pazarlari etkilenen pazarlari olusturmaktadir. Yukarida yer verilen
faaliyet alanlar g6z 6nuinde bulunduruldugunda taraflarin faaliyetlerinin Tlrkiye’'de
herhangi bir ilgili Grin pazarinda yatay ya da dikey olarak ortismedigi ve dolayisiyla
Tarkiye’de herhangi bir etkilenen pazar bulunmadidi degerlendiriimektedir.
Ozellestirme islemine taraf olan tesebbislerin faaliyet gdsterdigi hazir giyim ve kumas
sektort; hem ulusal hem de kuresel duzeyde ¢ok oyunculu bir yapiya sahiptir. Bu
sektorde yalnizca buyuk uluslararasi aktorler (6rnegin INDITEX Grubu, H&M, Mango)
degil, ayni zamanda yerel ve bolgesel dlgekte faaliyet gosteren pek ¢ok kiglk ve orta
Olcekli Uretici ile perakendeci de bulunmaktadir. Bu yonuyle, hazir giyim ve kumas
sektorinun yapisal olarak rekabetin yogun oldugu ve yeni oyuncularin potansiyel
varliklarinin pazarda dengeyi 6nemli dlcide degistirmedigi kanaatine ulagiimigtir.

Tarkiye hazir giyim sektérinde farkh O&lgeklerde cok sayida tesebbis faaliyet
gOstermektedir. 2024 yili itibaryla pazar payl dagilimina bakildiginda, LC WAIKIKI
yaklasik %f(.....)'lik bir oranla sektorde lider konumda yer almakta; s6z konusu
tesebblsu %(.....)’lik bir pazar payi ile DEFACTO ve %(.....)’'luk bir pay ile KOTON takip
etmektedir. AYDINLI GRUBUnun %(.....), MAVI’'nin %(.....), BOYNER'in %(.....) ve
INDITEX'in ise %(.....)’lUk bir pazar payiyla sektorde faaliyet gosterdigi goriimektedir.

Sonu¢ olarak HRK TEKSTIL'in heniiz faaliyete baslamamis olmasi, taraflarin
pazardaki paylarinin olduk¢a dusuk duzeyde bulunmasi ve sektorin genel olarak ¢ok
oyunculu ve rekabetgi bir yapiya sahip olmasi, islem sonrasi pazarda belirgin bir
degisiklik yaratma ihtimalini azaltmaktadir. Bu kosullar bir arada degerlendirildiginde,
HRK TEKSTIL'in heniiz faaliyete gegmemesi nedeniyle ilgili pazarda yatay seviyede
potansiyel bir ortiusmesinin s6z konusu olabilecegi, ancak iglem sonucunda
dogabilecek olasi rekabet endigelerinin ihmal edilebilir dizeyde oldugu sonucuna
variimaktadir.

Ote yandan islem taraflarina iliskin edinilen bilgiler 1s1ginda; SAAT&SAAT ile AYDINLI
GIYIM arasindaki tedarik iliskisi kapsaminda, SAAT&SAAT’in, US Polo Assn. markali
saatlerin tek tedarikgisi konumunda oldugu, AYDINLI GiYiM'in markal saatlerin
dagitimi ve satigi alaninda faaliyet gosterdigi anlasiimaktadir. Bu bakimdan, taraflarin
faaliyetleri arasinda dikey drtusmenin s6z konusu oldugu degerlendiriimektedir.

Ayrica AYDINLI GiYiM ile DONMEZLER arasinda imzalanan alt lisans sézlesmesi
kapsaminda, US Polo Assn. markasina ait ¢anta, valiz, evrak ¢antasi gibi Urlnlerin
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kullanim haklari da devralanin ekonomik bitiinligu altindaki DONMEZLER’e
devredilmistir. Bu nedenle, taraflar arasinda bu bakimdan da bir dikey iligski bulundugu
anlagsmakta olup s6z konusu dikey ortusmeler 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi
kapsaminda deg@erlendiriimelidir.

llk olarak dikey olarak etkilenen pazarda SAAT&SAAT'in kol saati ve Urinleri
pazarindaki pazar payi, 2022 yilinda %(.....), 2023 yilinda %(.....) ve 2024 yilinda
%(.....) olarak gerceklesmistir. Ikinci olarak, DONMEZLER'in faaliyet gdsterdigi
seyahat urunleri ve canta aksesuarlari pazarinda pazar payi, son U¢ yil boyunca
%(.....)'In altinda kalmig olup, AYDINLI GiYiIM'in hazir giyim Uriinleri pazarindaki payi
ise %(.....)’'un altindadir.

Yatay Olmayan Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz’'un 28.
paragrafinda “... Birlesik tesebblsiin her bir pazardaki pazar payinin %25’in altinda
olmasi, s6z konusu birlesmenin rekabetin azaltimasi bakimindan rekabeftci endige
yaratmadiginin ilk asamadaki gostergesi olarak kabul edilebilir.” belirtimekte olup
birlesik tesebbuslun her bir pazardaki pazar payinin %25’in altinda olmasi nedeniyle
bildirime konu iglem ile herhangi bir pazarda etkin rekabetin 6nemli Olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi degerlendiriimektedir.

Yukarida aciklanan hususlar c¢ercevesinde, anilan teklif sahibi bakimindan
gerceklestirilecek devralma isleminin, basta hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir
hakim durumu gugclendiriimesi olmak uUzere, Ulkenin butunu yahut bir kisminda ilgili
pazarda etkin rekabetin onemli Olglide azaltilmasi sonucunu doguran bir nitelik
tasimadigl kanaatine ulasiimistir.

H. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

- Aydinli Hazir Giyim Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi, PLS Marka Pazarlama
Ticaret Limited Sirketi, PCU Tekstil MUimessillik Ticaret Anonim Sirketi ve
Aydinli Moda Tekstil Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi hisselerinin tamaminin
HRK Holding AS tarafindan devralinma isleminin 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak ¢ikarilan
2013/2 sayih  Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin Hukuki Gecerlilik
Kazanabilmeleri icin Rekabet Kurumuna Yapilacak On Bildirimlerde ve izin
Basvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda Tebli§ uyarinca izne
tabi olduguna,

- Bildirim kapsamindaki teklif sahibi tarafindan yapilacak devralma igleminin,
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi kapsaminda
basta hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumu guglendiriimesi
olmak uzere, Ulkenin butunu yahut bir kisminda ilgili pazarda etkin rekabetin
onemli dlgude azaltiimasi sonucunu doguran bir nitelik tagsimadigina ve isleme
izin verilmesinde sakinca bulunmadigina
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gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gun icinde Ankara Idare Mahkemelerinde yargi
yolu agik olmak tzere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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