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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof.Dr. Nurettin KALDIRIMCI

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

B. RAPORTOR : Ayse Ozlem UZUN

C. BASVURUDA
BULUNAN : - Hujuori Financieringen B.V.
Temsilcileri: Av. Efser Zeynep ERGUN ve Av. Kiibra SIVGIN
BlylUkdere Cad. No:127 Astoria A Kule, Kat 6-26-27 34394
Esentepe-istanbul

D. TARAFLAR : - Arkaz Saglik isletmeleri A.S.
Mustafa Kemal Paga Mah. Kayabasi Sok. No:1/3
Avcllar-istanbul

- Hujuori Financieringen B.V.
Prins Bernhardplein 2001097 JB Amsterdam HOLLANDA

E. DOSYA KONUSU: Arkaz Saglhk Hizmetleri A.S. ve istiraklerinin %51
oranindaki hissesinin TPEFIl tarafindan, sermaye artinmi yoluyla gikarilacak
yeni hisselerin taahhut edilmesi suretiyle ve Hujuori Financieringen B.V.
vasitasiyla, devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 21.12.2010 tarih ve 9520 sayi ile intikal
eden bildirim Gzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ve 2010/4
sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig'in ilgili hikiimleri cercevesinde hazirlanan 5.1.2011 tarih ve 2010-2-294/0i-11-
345.A0U sayili Devralma On inceleme Raporu, 10.01.2011 tarih ve REK.0.06.00.00-
120/32 sayili Baskanlik Onergesi ile 11-03 sayili Kurul toplantisinda goriisilerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORUN GORUSU: Ilgili raporda; Arkaz Saglik Hizmetleri A.S. ve
istiraklerinin %51 oranindaki hissesinin Hujuori Financieringen B.V. vasitasiyla,
TPEFII tarafindan, sermaye artirrmi yoluyla c¢ikarilacak yeni hisselerin taahhut
edilmesi suretiyle devralinmasi igleminin 4054 sayili Kanun ve 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§
kapsaminda izne tabi bir devralma islemi olmadigi ifade edilmigtir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Arkaz Saglik Hizmetleri A.S. (Arkaz)

Arkaz, aslen, devir isleminin gerceklestirilebilmesi igin kurulan bir anonim sirkettir.
Arkaz hissedarlari ve kontrol ettikleri sirketler (Arkaz Grubu) tarafindan kurulmustur.
Dolayisiyla Arkaz'in faaliyet alani, kontrol ettigi sirketlerin faaliyetleri ile sinirlidir.
Devir isleminin kapanisindan énce Anadolu Hastane ve Saglik Isl. San. ve Tic. A.S.
(Avcilar Anadolu), Ozel Canakkale Arkaz Saglik ve Egitim Hizmetleri San. ve Tic.
Ltd. Sti. (Canakkale Arkaz), Ozel Eregli Arkaz Saglik Hizmetleri Ltd. Sti. (Eregli
Arkaz) ve Ozel Silivri Arkaz Saglik Hizmetleri Ltd. Sti. (Silivri Arkaz) Arkaz
blnyesinde toplanacaktir. Bu sirketler, devralmanin konusunu teskil eden Arkaz
hastanelerini ydonetmekte ve kontrol etmektedir.

Arkaz’'in devir isleminden onceki ve sonraki ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer
almaktadir.

Tablo 1: Arkaz'in Devir Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Hissedarlar Devir Oncesi Hisse Orani | Devir Sonrasi Hisse Orani (%)
(%)

HFBV (.....) (.....)

Hayati ARKAZ (.....) (.....)

Mustafa ARKAZ (.....) (.....)

Halil Burak ARKAZ

Sebati ARKAZ

Celal KARAKAS

Kadir YALCINER

Mehmet Ali YESILADA

Semih COLAK

TOPLAM

H.1.2. Devredilen Taraf: Arkaz Hastaneleri

Ozel Avcilar Anadolu Hastanesi

Avcilar Anadolu tarafindan isletilen ve 1989 yilinda Istanbul’'un Avcilar ilgesinde
kurulan hastane, 1991 yilinda tam tesekkulli bir hale gelmistir. Hastane, 38 yatak
kapasitesine sahiptir. Avcilar Anadolu’nun 2009 yili cirosu (........... ) TLdir.

Avcilar Anadolu’nun devir dncesi ve ertesi hissedarlik yapisi agsagidaki gibidir.

Tablo 2: Avcilar Anadolu'nun Devir Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Hissedarlar

Devir Oncesi Hisse

Orani (%)

Devir Sonrasi Hisse Orani (%)

Arkaz Saglik Isletmeleri
Anonim A.S.

Hayati ARKAZ

Ayse ARKAZ

Goknil ARKAZ

Halil Burak ARKAZ

Bilge ARKAZ

TOPLAM
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Ozel Silivri Anadolu Hastanesi

Silivri Arkaz tarafindan igletilen hastane Silivri'de kurulmus olmakla birlikte istanbul,
Corlu ve Tekirdag’a esit uzaklhiktadir. Bu sebeple genis bir hasta kitlesine hitap
etmekte olup 100 yatak kapasitesine sahiptir. Silivri Arkaz’in 2009 yili cirosu

(covree, )TL dir.

Silivri Arkaz’in mevcut hissedarlik yapisi agagidaki gibidir.

Tablo 3: Silivri Arkaz'in Devir Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Hissedarlar

(%)

Devir Oncesi Hisse Orani

Devir Sonrasi Hisse Orani (%)

Arkaz Saglik Igletmeleri
Anonim A.S.

Hayati ARKAZ

Mustafa ARKAZ

Mustafa Emin OGUC

TOPLAM

Canakkale Ozel Anadolu Hastanesi

Canakkale Arkaz tarafindan isletilen hastane, 2006 yilinda 49 yatak kapasitesi ile
hizmet vermeye baglamistir. Canakkale Arkaz’'in 2009 yili cirosu, (............ ) TLdir.
Canakkale Arkaz'in mevcut hissedarlik yapisi asagidaki gibidir.

Tablo 4: Canakkale Arkaz'in Devir Oncesi ve Sonrasi Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar

Devir Oncesi Hisse Orani (%)

Devir Sonrasi Hisse Orani (%)

Arkaz
Isletmeleri

Saglik
Anonim

A.S.

Hayati ARKAZ

Mustafa ARKAZ

Kadir YALCINER

Nuriye KARAKAS

Cem Haydar
ERPULAT

Engin OZCAN

Mustafa CICEK

TOPLAM

Ozel Eregli Anadolu Hastanesi
Eregli Arkaz tarafindan isletilen devre konu hastane Karadeniz Ereglide 49 yatak
kapasitesi ile faaliyet gostermektedir. Eregli Arkaz’in mevcut ortaklik yapisi asagidaki

tabloda yer almaktadir. Eredli Arkaz'in 2009 yili cirosu (............. )TL’dir.

Tablo 5: Eregli Arkaz'in Devir Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Hissedarlar

Devir Oncesi Hisse
Orani (%)

Devir Sonrasi Hisse Orani (%)

Arkaz Saglik isletmeleri | (.....)

Anonim A.S.

Hayati ARKAZ

Mustafa ARKAZ

Serpil YESILADA

Semih COLAK
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| TOPLAM [ (....) [ (....)

H.1.3. Hujuori Financieringen B.V. (HFBV)

HFBV, devralma islemini gerceklestirmek amaciyla TPEFII tarafindan kurulmus olan
Hollanda menseli bir gsirkettir. HFBV hisselerinin %100’ ATA Investments
Coodperatief U.A.'ya aittir. ATA Investments Cooperatief U.A. ise tamamiyla TPEFII
tarafindan kontrol edilmektedir. TPEFII, sirket devralmasi igiyle istigal eden bir girisim
sermayesi fonudur. Sirketlere sermaye koymak suretiyle ortak olarak yatirrmcilar igin
deger yaratmaktadir. Dosya mevcudunda yer alan bilgilere gére, TPEFIl dosya
konusu devralma islemi ile Arkaz'in cirosunu ve degerini arttirnp uzun vadede
hisselerini tekrar nakde donusturmeyi hedeflemektedir. TPEFII'nin Turkiye'de ilgili
pazari etkileyecek herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

TPEFII'nin baslica hissedarlari Dlinya Bankasi yan kurulusu olan International
Finance Corporation, Alman Yatirim bankasi-DEG, Hollanda Kalkinma Bankasi-FMO
ve Avrupa Yatirrm Fonu’dur. Yatirimcilardan higbirinin TPEFI'de %10’'un Uzerinde
hissesi bulunmamaktadir. TPEFII'nin higbir Tark yatirnmcisi bulunmadigi gibi Arkaz
ile ayni pazarda faaliyet gdsteren bir sirket de portféyinde yer almamaktadir.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan

Devre konu hastaneler 6zel hastane niteligindedir. Bu sebeple, Rekabet Kurulu’nun
05.08.20010 tarih ve 10-52/1006-382 sayili, 25.11.2009 tarih ve 09-57/1392-361
sayili ve 07.02.2008 tarih ve 08-12/125-42 sayili kararlari dogrultusunda ilgili Grin
pazar “6zel hastane isletmeciligi pazari” olarak belirlenmigtir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Devre konu hastaneler Avcilar, Silivri, Canakkale ve Zonguldak-Eredli'de faaliyet
gOstermektedir.

Tarkiye'de hastalarin basvuracaklar 6zel saglik kuruluslarinin segiminde, diger mal
ve hizmetlerden farkli olarak, sunulan hizmetlerin fiyatindan ¢ok guvenilirligini dikkate
aldiklar1 bilinmektedir. Uzmanlhk gerektiren 06zel saglik sorunlari s6z konusu
olmadikga sunulan hizmetlere erisim kolayligi hastalar agisindan 6nem arz
etmektedir. Dolayisiyla hastalar cogunlukla ikamet ettikleri il siniri igindeki hastaneleri
tercih etmektedirler. Bu bakimdan 6zel hastane isletmeciligi pazarina iligkin cografi
pazar genellikle devre konu hastane(ler)nin  bulundugu il sinin  olarak
belirlenmektedir. Bununla birlikte, Istanbul gibi ulagim imkanlarinin zor oldugu
metropollerde hastalarin genellikle ikametgahlarina yakin yerlerdeki hastaneleri
tercih etmeleri sebebiyle ilgili cografi pazarin hastanelerin bulundugu bdlgeler
(Istanbul igin Avrupa Yakasi, Anadolu Yakas! gibi) ya da ilgeler 6zelinde
belirlenebilmesi de mumkinddr. Bu sebeple dosya kapsaminda ilgili cografi pazar,
Rekabet Kurulu’nun 07.02.2008 tarih ve 08-12/125-42 sayili ve 21.08.2007 tarih ve
07-65/797-293 sayili kararlari da dikkate alinarak “Istanbul Avcilar ilgesi, Istanbul
Silivri ilgesi, Canakkale ili ve Zonguldak Eredli ilgesi” olarak kabul edilmistir.

H.3. Degerlendirme
H.3.1. islemin 4054 Sayili Kanun ve 2010/4 sayili Teblig Kapsaminda Olmasi

2010/4 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin alinmasi gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in 5. maddesinin 1. fikrasinda, “Kontrolde kalici degisiklik meydana
getirecek sekilde;
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a) Iki veya daha fazla tesebbiisiin birlesmesi ya da

b) Bir veya daha fazla tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya
dolayli kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya
diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya hélihazirda en az bir tesebbisii
kontrol eden bir ya da daha fazla kisi tarafindan devralinmasi...” birlesme ve
devralma sayilan haller olarak nitelendirilmistir.

Bildirim konusu devralma iglemi ile Arkaz hisselerinin %51’i HFBV vasitasiyla TPEFII
tarafindan iktisap edilecek ve s6z konusu tesebbisun ve devre konu istiraklerinin
kontroli TPEFII'ye gegecektir. Hissedarlar S6zlesmesi'nin 6. maddesine goére, yeni
kurulacak sirketin (Arkaz Saglik Isletmeleri Anonim A.S. / Sirket) yénetim kurulu 6
(Altr) Uyeden olusacak olup bunlarin dordld yatinmci tarafindan ve ikisi kurucu
hissedarlar tarafindan aday gosterilecek kisiler arasindan atanacaktir. Yonetim kurulu
baskani ve baskan yardimcisinin belirleyici oy hakki bulunmamaktadir. Yonetim
kurulu, en az 4 (Dort) dyenin hazir bulunmasi ile toplanacak ve onemli kararlar
haricinde en az 4 (Dort) Gyenin olumlu oylari ile kararlar alinacaktir. Onemli kararlar
icin en az 5 (Bes) Uyenin olumlu oyu gerekli gorilmustir. Onemli kararlarin
alinmasinda’ her iki tarafin da oylarinin gerekli olmasi sebebiyle devir ertesinde
sirket Uzerinde ortak kontrol s6z konusu olacaktir.

Devir islemi ile sirketin kontrol yapisinin ortak kontrole gegerek dedismesi sebebiyle
dosya konusu islem 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin 1. fikrasi (b) bendi
kapsaminda bir devralma iglemidir.

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

ilgili Teblig’in 7. maddesinde izne tabi birlesme ve devralmalar asagidaki sekilde
belirtiimigtir:

“(1) Bu Tebligin 5 inci maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde;

a) Islem taraflarinin Tiirkiye cirolari toplaminin yiiz milyon TL’yi ve islem taraflarindan
en az ikisinin Ttirkiye cirolarinin ayri ayri otuz milyon TL’yi veya

b) Islem taraflarindan birinin diinya cirosunun bes yiiz milyon TL'yi ve diger islem
taraflarindan en az birinin TUrkiye cirosunun bes milyon TL'yi,

asmasi halinde s6z konusu islemin hukuki gegerlilik kazanabilmesi i¢in Kuruldan izin
alinmasi zorunludur.

(2) Ortak girigsimler hari¢ olmak lzere, bu maddenin birinci fikrasinda yer alan egikler
asllsa dahi, her hangi bir etkilenen pazarin bulunmadigi iglemler igin Kuruldan izin
alinmasi gerekmez...”

Devralan taraf HFBV’nin devralma iglemini gergeklestirmek amaciyla TPEFII
tarafindan kurulmus bir sirket oldugu ve ciro olusturacak herhangi bir faaliyeti
bulunmadigi, TPEFII'nin ise ilgili pazarda dogrudan ya da dolayh olarak herhangi bir
faaliyetinin bulunmadigi bildirilmistir. TPEFII'nin Turkiye'de ilgili pazarda ve bu
pazarla iliskili pazarlarda herhangi bir faaliyetinin bulunmamasi dolayisiyla iglem

' Hissedarlar Sézlesmesi’nin 6.9'uncu maddesine gére, tasfiye, satin alma, birlesme, ortaklik, halka
arz ve benzeri islemler hakkinda Genel Kurula 6neride bulunulmasi, 3 buyik muhasebe/denetim
sirketi olan Ernst & Young, Deloitte veya Price Water House Coopers haricindeki bir denetgi segimi,
muhasebe politikalarinin degistiriimesi, yillik hesaplarin ve finansal tablolarin incelenip onaylanmasi,
nevi degisikligi hakkinda Genel Kurula éneride bulunulmasi, sirket is alanin degistiriimesi hakkinda
Genel Kurula dneride bulunulmasi dnemli kararlar arasinda yer almaktadir.
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bakimindan etkilenen pazar olmadigi sonucuna ulagiimistir. Teblig’in 7. maddesinin
2. fikrasi ¢ergevesinde, herhangi bir etkilenen pazarin bulunmamasi sebebiyle dosya
konusu devralma islemi, Teblig kapsaminda izne tabi bir islem niteliginde degildir.

l. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin,
4054 sayili Kanun ve 2010/4 sayili “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda olduguna; ancak iglem
sonucunda etkilenen bir pazar bulunmamasi nedeniyle izne tabi olmadigina

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



