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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-3-043 (Devralma)
Karar Sayisi : 24-31/723-306

Karar Tarihi : 25.07.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE .

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

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Yunus Salih YiGIT, Selahattin Burak EKEN,
Hatice Berna ERMENEK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Credia Partners Danismanlik AS
Temsilcisi: Av. A. Bugra Aydin
Maslak Mah. Ahi Evran Cad. Polaris Plaza No:21 Kat:15 D:63,
34398 Sariyer/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Kosan Kozmetik Pazarlama ve Ticaret AS ile Kosan Kozmetik
Sanayi ve Ticaret AS hisselerinin tamaminin Tacirler Portféy Yonetimi AS Ozel
Sermaye 1 Girisim Sermayesi Yatirm Fonu, ESPRO Investment B.V. ve Credia
Partners Danigsmanlik AS tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 13.06.2024 tarihli ve 53009
sayili yazi ile intikal eden ve eksiklikleri en son 12.07.2024 tarihli, 53822 sayili yazi ile
tamamlanan bildirim (zerine diizenlenen 19.07.2024 tarihli ve 2024-3-043/Oi sayili
Devralma On inceleme Raporu gorustilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle, dosya konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bagvuruda, Laboratoires De Biologie Vegetale Yves Rocherin (YVES ROCHER)
tamamina sahip oldugu Kosan Kozmetik Pazarlama ve Ticaret AS (KOSAN PAZARLAMA)
ile Kosan Kozmetik Sanayi ve Ticaret AS (KOSAN SANAYI) hisselerinin tamaminin
Tacirler Portfoy Yonetimi AS Ozel Sermaye 1 Girisim Sermayesi Yatirim Fonu (TACIRLER
OZEL SERMAYE 1), ESPRO Investment B.V. (ESPRO) ve Credia Partners Danismanlik
AS (CREDIA) tarafindan devralinmasi islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun’un (4054 sayili Kanun) 7. maddesi kapsaminda izin verilmesi talep
edilmektedir.

islemin temelini YVES ROCHER ile CREDIA, TACIRLER OZEL SERMAYE 1 ve ESPRO
arasinda 17.05.2024 tarihinde imzalanan Pay Satis ve Alim Sézlesmesi olusturmaktadir.

Bildirime konu islemin ekonomik gerekgesi, FLORMAR’In? bliyimesini hizlandirarak
Ozellikle Orta Dodu ve cevresinde olmak Uzere uluslararasi pazarlardaki konumunu
guglendirmek oldugu ifade edilmigtir.

2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde, “Kontrolde kalici
degisiklik meydana getirecek sekilde; Bir veya daha fazla tesebblisiin tamaminin ya da bir

1 Devre konu sirketler olan KOSAN PAZARLAMA ve KOSAN SANAYIi, FLORMAR olarak adlandirimistir.
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kisminin dogrudan veya dolayli kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla,
sézlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya héalihazirda en az bir
tesebblisii kontrol eden bir ya da daha fazla kisi tarafindan devralinmasi, Kanunun 7.
maddesi kapsaminda birlesme veya devralma iglemi sayilir.” hUkma ile hangi tur iglemlerin
birlesme veya devralma iglemi sayilacagi belirlenmistir.

2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin tguncu fikrasinda ise “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olugturulmasi, bu maddenin
birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir.” hukmune yer verilmigstir.
Anilan hikum uyarinca, ortak girisimler bakimindan aranan kosullar; (i) ortak kontrol
altinda bir tesebblsin bulunmasi ve (ii) ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam
islevsel) niteligini tasimasidir. Bu nedenle agagida oncelikle bildirim konusu islemin ortak
kontrol sartini yerine getirip getirmedigi, ardindan ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik
olup olmadigi incelenmistir.

Pay Satis ve Alim Sdézlesmesi uyarinca (.....). Bu kapsamda bildirilen igslemle birlikte
NewCo’'nun %(.....) sahip oldugu devre konu KOSAN PAZARLAMA ve KOSAN SANAYI
(ikisi birlikte FLORMAR) tizerinde (.....) TACIRLER OZEL SERMAYE 1, ESAS HOLDING
ve CREDIA'nin NewCo araciligiyla ortak kontrol tesis edecekleri gorulmektedir.

Basvuru sahibi tarafindan gonderilen cevabi yazida yer alan bilgilere gére FLORMAR’In;
pazarda hélihazirda bagimsiz bir iktisadi varlik olarak faaliyet gosterdigi, islem sonrasinda
da bu iglevin korunarak devam edecedi, hem satis hem de tedarik konusunda
hissedarlarindan bagimsiz olarak faaliyet gosterecegi ve bu alanlarda bagimsiz olarak
calismak icin yeterli kaynak ve kapasite ile yapilandirilacagi, ayrica ortaklik yapisi ayni
kaldig! surece faaliyet gosterdigi sektorde kalici olarak yer almayi amagladiklari ifade
edilmistir.

Bu cercevede, halihazirda YVES ROCHER tarafindan tek kontrol edilen FLORMAR,
bildirim konusu isleme izin veriimesi durumunda CREDIA, TACIRLER OZEL SERMAYE 1
ve ESAS HOLDING tarafindan ortak kontrol edilecek tam iglevsel bir ortak girisim niteligi
sergileyecektir. islem neticesinde FLORMAR’In kontrol yapisinda kalici degisiklik
meydana geleceginden s6z konusu islem, 2010/4 sayil Teblig'in 5. maddesi uyarinca bir
devralma islemi niteligi tasimaktadir. Ote yandan, dosya kapsaminda sunulan ciro bilgileri
dikkate alindiginda, 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinda belirlenen
esiklerin asilmis oldugu ve bu sebeple bahse konu islemin izne tabi bir islem oldugu
kanaatine ulasiimistir.

Bildirim konusu islemdeki ortak girisim taraflarindan TACIRLER HOLDING; istanbul,
Tarkiye merkezli bir sanayi ve finans holdingidir. Sirketin baslica faaliyetleri arasinda
finansal hizmetler, emtia ticareti, gayrimenkul, depo hizmetleri ve esnek ambalaj Gretimi
yer almaktadir.

Ortak girisim taraflarindan bir digeri olan ESAS HOLDING ise yurt icinde ve uluslararasi
alanda havacilik, perakende, eglence ve gayrimenkul gibi gesitli sektdrlerde yatirim
yonetimi gerceklestirmektedir. Bununla birlikte ESAS HOLDING, Korozo Ambalaj Sanayi
ve Ticaret AS’deki (KOROZO AMBALAJ) (.....)'lik hissesi ve ortak kontrol hakki ile plastik
torbalar, ¢op torbalari, gida, hijyen ve hizli tuketim malzemeleri pazarlarina esnek
ambalajlar gibi ambalaj malzemelerinin Uretilip satilmasi alaninda faaliyet gostermektedir.
Ayrica ESAS HOLDING, ESPRO araciligiyla Oplog Operasyonel Lojistik AS’de (OPLOG)
(....)'lik hissesi ve ortak kontrol hakki ile e-ticaret pazarinda faaliyet gostermekte ve
saticilardan teslim alindiktan sonra hizmet verdigi musteriler icin ilgili sipariglerin
depolama, ellegleme, kutulanarak paketleme ve ambalajlama ile postalama hizmetlerini
saglamaktadir. Son olarak ESAS HOLDING, ESPRO araciligiyla Tirkiye'de AVM
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isletmeciligi sektoriinde faaliyet géstermektedir, ESAS HOLDING'in séz konusu pazarda
faaliyetleri oldukga klgUk olmakla beraber pazar payi (.....)Un altinda oldugu ifade
edilmektedir.

Diger ortak girisim tarafi olan CREDIA ise igletme ve diger idari danismanlik faaliyetlerini
yurutmektedir (bir organizasyonun stratejik, mali, pazarlama, uretim, is suregleri, proje vb.
yonetim hizmetleri ile ticari marka ve imtiyaz konularinda danigsmanlik). Misterilerine M&A,
yapilandirniimis kredi, 6zel durumlar, rekaptilizasyon ve yeniden yapilandirma gibi gesitli
konularda bagimsiz danismanlik hizmetleri sunmaktadir.

Bildirim konusu iglem ile Uzerinde tam iglevsel bir ortak kontrol kurulmasi planlanan
FLORMAR ise kozmetik Urlnlerin imalati, perakende, toptan satisi ve ihracati faaliyetlerini
yurutmektedir. S6z konusu faaliyetlerin konusunu allik, gz fari, maskara, pudra, kremler,
dudak boyalari, dudak ve g6z kalemleri, oje, parfumeri, losyonlar, deodorantlar, cilt
tonikleri, sa¢ boyalari, sag sampuanlari ve kremleri, sag firgalari gibi guzellik mistahzarati
ile kimyevi ve kozmetik sanayi UrlUnlerinin ticareti olusturmakta olup FLORMAR’In
“kozmetik ve kisisel bakim Grunleri pazari’ndaki pazar payinin (.....)’den dusuk oldugu ifade
edilmistir.

Bildirim formu ve cevabi yazilarda yer verilen bilgilere gore, islem taraflarindan ESAS
HOLDING’in, KOROZO AMBALAJ'In hisselerinin %(.....)’sine sahip oldugu bununla birlikte
(.....)belirtilmigtir.

Mezkar ifadelere bakildiginda ESAS HOLDING’in KOROZO AMBALAJ lizerinde negatif
tek kontroli bulundugu degerlendiriimekle beraber KOROZO AMBALAJIn 2023 yilinda
kozmetik pazari ile alakali neredeyse higbir satisinin bulunmadigi, kozmetik pazari ile
iliskilendirilebilecek paketleme satisinin ise KOROZO AMBALAJ'In 2023 yilindaki toplam
cirosunun %(.....)'ini olusturdugu ayrica s6z konusu satiglarin hi¢birinin FLORMAR ile bir
ticari baglantisinin bulunmadigi belirtilmistir. llaveten FLORMAR'In “kozmetik ve kigisel
bakim Urlnleri pazari’ndaki faaliyeti ile KOROZO AMBALAJ'In “esnek ambalaj
pazar’’ndaki faaliyeti arasinda UrlUnlerin ambalajlanmasi bakimindan potansiyel olarak
dikey bir iligski s6z konusu olabilecegi ancak KOROZO AMBALAJ'In faaliyetlerinin kozmetik
pazarina iliskin olmamasi nedeniyle s6z konusu iligkinin mevcut pazar yapisini etkilemedigi
anlasiimaktadir.

Buna ek olarak ESAS HOLDING, hisselerinin %(.....)’sine sahip oldugu OPLOG ile e-ticaret
lojistigi pazarinda faaliyet gdstermekte ve OPLOG’un “e-ticaret lojistigi pazari”’ndaki pazar
payinin %(.....))den dusuk oldugu ifade edilmektedir. Bununla birlikte FLORMAR’In
‘kozmetik ve kisisel bakim Urlnleri pazari’nda faaliyet goOsterdigi g6z 6nlnde
bulunduruldugunda “e-ticaret lojistigi pazar” ile “kozmetik ve kisisel bakim Grunleri pazari”
arasinda urunlerin musterilere tedariki bakimindan bir dikey iligki sz konusu olabilecektir.
Son olarak ESAS HOLDING Turkiye'de AVM igletmeciligi sektorinde de faaliyeti
bulunmaktadir. Bu faaliyetleri (.....) adet AVM ile sinirlidir. S6z konusu AVM’lerin toplam
kiralanabilir briit alani (.....) m2 olmakla birlikte, ESAS HOLDING'in ilgili pazardaki payi
(.....)’un altinda (kiralanabilir brit alana gére sadece (.....) ve AVM sayisina gore sadece
(.....)’tir) oldugu belirtiimigtir. “aligveris merkezleri isletmeciligi pazar” ile “kozmetik ve
kisisel bakim durunleri pazari” arasinda da UrUnlerin tuketici ile bulusturulmasinin
saglanmasi anlaminda dikey bir értisme gundeme gelebilecektir. Ancak OPLOG’'un ve
ESPRO’nun ilgili pazarlardaki payinin oldukga disuk oldugu dikkate alindiginda bu olasi
dikey ortismeler bakimindan herhangi bir rekabetci endise olusmayacagi anlasiimaktadir.

Yukarida verilen bilgiler dogrultusunda bildirime konu islemin herhangi bir pazarda etkin
rekabetin dnemli 6lglide azaltilmasi sonucunu dogurmayacagi kanaatine varilmaktadir.
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H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§ kapsaminda
izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin dnemli Olglide azaltilmasinin soz
konusu olmamasi nedeniyle isleme izin veriimesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren
60 giin icinde Ankara Idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak lizere OYBIRLIGI ile
karar verilmigtir.
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