REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2002-4-102 (Devralma)
Karar Sayisi : 02-44/519-214
Karar Tarihi :18.7.2002

A- TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. M. Tamer MUFTUOGLU
Uyeler : Nejdet KARACEHENNEM, R. Miifit SONBAY, Kubilay ATASAYAR,
Murat GENCER, Mustafa PARLAK, Prof. Dr. Zihtii AYTAC, Rifki UNAL

B- RAPORTORLER: Cihan AKTAS, M. Haluk ARI

C- BILDIRIMDE BULUNAN: Kog Holding A.S.
Temsilcisi: Murat PEKSAVAS
Nakkastepe, Azizbey Sk. No:1 81207
Kuzguncuk/istanbul

D- TARAFLAR: - UniCredito Italiano S.p.A.

Via San Prosato, 3 20121 Milano/ITALYA
- Kog Holding A.S.

Nakkastepe, Azizbey Sk. No:1 81207 Kuzguncuk/istanbul
- Rahmi M. KOC

Nakkastepe, Azizbey Sk. No:1 81207 Kuzguncuk/istanbul
- Suna KIRAC

Nakkastepe, Azizbey Sk. No:1 81207

Kuzguncuk/istanbul
- Semahat ARSEL

Nakkastepe, Azizbey Sk. No:1 81207 Kuzguncuk/istanbul
- Sevgi GONUL

Nakkastepe, Azizbey Sk. No:1 81207 Kuzguncuk/istanbul
- Temel Ticaret ve Yatirrm A.S.

Nakkastepe, Azizbey Sk. No:1 81207 Kuzguncuk/istanbul

E- DOSYA KONUSU: Kog¢ Finansal Hizmetler A.§. (Ko¢ Finansal)'de bulunan
Rahmi M. KOG, Suna KIRAG, Semahat ARSEL, Sevgi GONUL, Kog Holding A.S.
ve Temel Ticaret ve Yatirm A.S.'ye ait toplam %50 oraninda hissenin
UniCredito Italiano S.p.A. (UniCredito Italiano)'ya devredilmesi iglemine izin
verilmesi talebi.

F- DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 27.6.2002 tarih, 2814 sayi ile
giren bildirim Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7.
maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Tebli@'in ilgili hukimleri uyarinca duzenlenen 12.7.2002 tarih,
2002-4-102/0.1.-02-C.A. sayili Devraima On Inceleme Raporu 15.7.2002 tarih,
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REK.0.08.00.00/79 sayili Bagkanlik onergesi ile 02-44 sayili Kurul toplantisinda
gorusulerek karara baglanmigtir.

G- RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da; basvuru konusu islem sonucunda
olusacak ortak girisimin, niteligi ve ilgili Grin pazari olarak belirlenen finansal
hizmetler pazarindaki toplam cirolari yonuyle 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu
Kanun'a dayanilarak c¢ikarilan 1997/1 sayili Teblig kapsaminda birlesme veya
devralma sayilan hallerden oldugu, ancak bu iglem sonucunda, ilgili Grin pazarinda
hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun daha da guglendiriimesi ve
bdylece rekabetin 6nemli dlgide azaltilmasinin s6z konusu olmadigdi, bu nedenle
bildirime konu ortak girisim islemine izin verilmesi gerektigi ifade edilmigtir.

H- INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

ligili Uriin Pazari: Bildirim konusu cergevesinde, taraflarin faaliyet alanlari dikkate
alinarak ilgili Gran pazari, "finansal hizmetler pazar" olarak belirlenmistir. Bununla
birlikte, ortak girisimde yer alacak olan Ko¢ Finansal ¢atisi altinda bulunan sirketlerin
herbirinin finans sektdrinun farkh alanlarinda faaliyet gostermesi dolayisiyla, ayri
Ozelliklere sahip bir ¢ok alt pazar bulunmaktadir.

ligili Cografi Pazar: ilgili (irtin pazarinda faaliyette bulunan bankalarin ve diger finans
sirketlerinin subelerinin tim Glkeye yayilmis olmasi ve yapilan iglemlerin tim tlke
capinda ayni 6zellikler gostermesi nedeniyle, ilgili cografi pazar "Turkiye
Cumbhuriyeti sinirlari" olarak tanimlanmistir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Bildirim, bankacilik, menkul kiymet aracilik islemleri, varlik yonetimi, finansal
kiralama ve faktoring hizmetleri alanlarinda Ko¢ Grubu'na bagli olarak faaliyet
gOsteren sirketlerin ayni ¢ati altinda toplanmasi suretiyle 2001 yilinda kurulmus olan
Ko¢ Finansal'in %50 hissesinin UniCredito Italiano'ya devredilmesi iglemine izin
verilmesine dairdir. Bu devir islemi sonucunda Ko¢ Finansal, Ko¢ Grubu’nun ve
UniCredito Italiano’nun ortak kontrol yetkisine sahip oldugu bir tesebbls olacaktir.
Bu nedenle her ne kadar devralma islemi bir hisse devri olarak gerceklesse de,
islem neticesinde tek kontrolin yerini ortak kontrolin almasi dolayisiyla bir ortak
girisim s6z konusu oldugundan degerlendirme bu kapsamda yapilmistir.

1997/1 sayili Teblig'in 2/c maddesinde, “Amaclarini gerceklestirmek Uzere
isglcu ve malvarhigina sahip olacak sekilde bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya
clkan ve taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti
sinirlayict amaci veya etkisi olmayan ortak girisimler (joint-venture)”, “Birlesme veya
Devralma Sayilan Haller” arasinda sayilmistir.

Dolayisiyla bir ortak girisimin, yogunlasma dogurucu bir birlesme olarak kabul
edilebilmesi i¢in “bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikmasi”, “taraflar
arasindaki ya da taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti sinirlayici amaci veya
etkisi olmamasi” ve “ortak kontrolun varligi” kosullari aranmaktadir.

REKABET KURUMU 2




Bagimsiz Bir iktisadi Varlik Olarak Ortaya Cikma:

Bagimsiz bir ekonomik varliktan bahsedebilmek icin s6z konusu Ortak
Girisim'in faaliyetlerini yuritmek Uzere yeterli isgicine ve mal varligina sahip
olmasi, pazarda bagimsiz bir saglayici ve alici olarak davranmasi, faaliyetlerinin belli
bir sire ile sinirh olmamasi, rekabet¢i davranislarini kendi ekonomik menfaatlerine
gore 6zerk bir sekilde belirlemesi gerekmektedir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgelere gore, Kog¢ Finansal'in 262.000.000.000.000
TL sermayesi mevcut olup, bu sermaye hisse devri sonucunda 569.171.052.000.000
TL'ye yukseltilecektir. Dolayisiyla girket varligini sirdarebilmek icin yeterli
sermayeye sahiptir. Ayrica, ortak girisimin yonetim yapisi rekabetc¢i davranislarini
kendi ekonomik menfaatlerine goére belirleyebilecek sekilde olusturulmaktadir.
Bunlarin yanisira, s6z konusu ortak girisime bagl olacak sirketler de yeterli sermaye
ve malvarligina sahip durumda faaliyetlerini strdtrmektedir.

Netice itibariyla, hisse devri sonucunda olusacak ortak girisimin bagimsiz bir
iktisadi varlik olacagi anlagiimigtir.

Taraflar Arasindaki Veya Taraflarla Ortak Girisim Arasindaki Rekabeti Sinirlayici
Amaci Veya Etkisi Olmamasi:

Bu unsurun degerlendirilmesinde belirleyici faktor, ortak girisimin taraflar
arasinda veya taraflar ile ortak girisim arasindaki rekabet¢i davraniglarin
koordinasyonuna sebebiyet verip vermedigi hususudur.

Buna gore;

1) Ana tesebbulslerin ortak girisimin faaliyet gosterecedi ilgili Grin pazarindaki
etkinliklerinin dnemsiz seviyede kalmasi veya ana tesebbislerden sadece birinin
ilgili Urin pazarindaki faaliyetlerine devam etmesi,

2) Ana tesebbuslerin ortak girisimin faaliyet gosterecedi ilgili Grin pazarindaki tim
faaliyetlerini ortak girisime devretmeleri,

hallerinde badimsiz tesebbusler arasinda rekabet¢i davraniglarin koordinasyonu
riski bulunmamaktadir.

Dosya konusu agisindan, UniCredito Italiano'nun ve baglh bulundugu
UniCredito Grubu'nun (UniCredito) ortak girisimden o6nce Turkiye Cumhuriyeti
sinirlar icerisinde faaliyet gdstermedidi bagvuru igeriginden anlasiimistir. Ortak
girisimin diger tarafini olusturan Ko¢ Grubu'nun ise ilgili Urin pazarlarindan
bankacilikta Kogbank A.S$. (Kogbank), faktoring pazarinda Kog¢ Faktoring A.S. (Kog
Faktoring), finansal kiralama pazarinda Kog¢ Finansal Kiralama A.$. (Kog¢ Finansal
Kiralama), menkul kiymet aracilik iglemleri pazarinda Kog¢ Yatirrm Menkul Degerler
A.S. (Ko¢ Yatirm Menkul Degerler) ve portfoy yonetimi pazarinda Kog¢ Portfoy
Yonetimi A.S. (Kog Portfdy Yonetimi) araciligiyla faliyette bulundugu belirlenmistir.
So6z konusu sirketler halihazirda Kog¢ Finansal'a bagli olarak Kog Holding A.S. ¢atisi
altinda faaliyet gostermektedir.

Bu cgercevede, UniCredito'nun Turkiye pazarinda faaliyetinin bulunmamasi
nedeniyle ortak girisimin taraflarinin rakip olmadiklari agiktir. Ortak girisim islemi
surecinde, Ko¢ grubunun finans alaninda faaliyette bulunan sirketlerinin yonetiminin
Ko¢ Finansal'a devredilecek olmasi ve getirilen rekabet etmeme yukumlulukleri
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neticesinde, Ko¢ grubunun da ilgili pazardaki faaliyetlerini sadece ortak girisim
vasitasiyla yurutecegi anlagiimigtir.

So6z konusu bilgiler dikkate alindiginda, islemin taraflar arasindaki rekabeti
sinirlayan bir ydoninin bulunmadigi kanaatine variimistir.

Ote yandan, ortak girisime iliskin Hisse Devir S6zlesmesi'nin 11. maddesi'nde
hisse devrini gerceklegtiren taraflarin Turkiye'de hisse devir tarihinden itibaren iki yil
boyunca Kog¢ Finansal veya bagl sirketleri ile anlasma konusu iglerde rekabet
etmeyecekleri hukmU bulunmaktadir. Ayrica, Ortaklik Anlagsmasi'nin 15.1. maddesi
ile de taraflarin anlasma suresince Turkiye ile sinirli kalmak kosuluyla ortak girisim
ile anlasma konusu islerde rekabet etmemeleri 6ngdrulmustar.

Her iki anlasmada yer alan rekabet yasagi ile ilgili s6z konusu hukimlerin
ortak girisimin zorunlu ve makul bir yan sinirlamasi niteliginde oldugu ve 4054 sayil
Kanun'a aykirilik tagimadigi sonucuna varilmigtir.

Ortak Kontroliin Varligi:

Ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikmasi ve rekabet
koordinasyonuna yol agmamasi igin, ortak girisim Oncelikle 6zerk bir yonetim
anlayisina ve karar mekanizmasina sahip olmalidir. Ortak girisimin, kendisini
olusturan taraflardan bagimsiz karar alabilmesi ve uygulayabilmesi igin, verilecek
onemli kararlarda s6z konusu taraflardan hig birinin tek basina karar alma yetkisinin
bulunmamasi, bir bagka deyisle, tek tek ilgili taraflarin iradesinden bagimsiz yeni bir
iradenin ortaya ¢ikmasi gerekmektedir.

Basvuru konusu ortak girisime ait Ortaklik Anlagmasi'nin "Sirketin Yonetimi ve
idaresi" baslikli V. béliminde sirketin ve grup sirketlerinin faaliyetlerinin
kolaylastiriilmasi ve etkin bir sekilde yurutulebilmesi igin "Hissedarlar Kurulu" adiyla
bir kurul olusturulmasi ongorulmastir. 4 Uyeden olugacak bu kurulun 2 Gyesi (A)
grubu hisselerin sahibi Ko¢ Grubu tarafindan, 2 tyesi de (B) grubu hisselerin sahibi
UniCredito italiano tarafindan atanacaktir.

Anlagsma'da ayrica, Yonetim Kurulu'nun da (A) grubu hisselerin tayin edecegi
5 Gye ve (B) grubu hisselerin tayin edecegi 5 Uyeden olusacagina iligskin dizenleme
bulunmaktadir. Yonetim Kurulu Bagkani (A) grubu hissedarlar tarafindan atanirken,
Baskan Yardimcisi ve Denetim Kurulu Bagkani (B) grubu hissedarlar tarafindan
atanacaktir. Ote yandan, Anlagsma'da Yonetim Kurulu'nca alinacak tim kararlarin (A)
ve (B) grubu uyelerinin gogunlugunun olumlu yénde oy kullanmasi ile alinacagi
belirtiimektedir. S6z konusu ortak girisim bunyesinde yer alan en énemli kurulug olan
Kogbank ise, yine yukaridaki esaslar dahilinde 4'G (A) grubu ve 4'U de (B) grubu
hissedarlar tarafindan atanacak 8 Uyeli Yonetim Kurulu tarafindan idare edilecektir.

Tum bu dizenlemelerden ortak kontrol unsurunun gerceklesecedi
anlasiimaktadir.

Bu cergevede, dosya konusu ortak girisim igleminin niteligi g6z 6nunde
bulunduruldugunda, islemin 1997/1 sayili Teblig kapsaminda birlesme ve devralma
sayllan hallerden oldugu anlasiimistir. Bu tespitin yanisira, s6z konusu islemin
anillan Teblig'in 4. maddesi ile getirilen ilgili UGrin pazarindaki esikleri asip
asmadiginin belirlenmesi gerekmektedir.
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Ortak Girisim'in taraflarindan UniCredito Italiano ve bagli oldugu grubun
Ulkemizde faaliyetinin bulunmamasi nedeni ile ilgili Grin pazarinda payi
bulunmamaktadir. Ayrica, devralmaya konu olan ortak girisim sirketi Kog Finansal'in
da henlz faaliyete gegmemesi nedeniyle ilgili pazarda cirosu ve pazar payi
bulunmamaktadir. Bu nedenle, yalnizca ortak girisimin diger ortagdi Ko¢ grubunun
faaliyet gosterdigi bankacilik, faktoring, finansal kiralama, menkul kiymet aracilik
islemleri ve portfoy yonetimi alt pazarlarinda yer alan, bu gruba dahil sirketlerin ciro
ve pazar paylari degerlendirilmistir.

2001 yili itibariyla, Kog¢ grubunun bankacilik pazarinda faaliyet gosteren

sirketi Kogbank'in cirosu ...............c.oon TL'dir. Ote yandan, ayni yil igin
faktoring pazarinda Ko¢ Faktoring'in cirosu .......................... TL, finansal kiralama
pazarinda Ko¢ Finansal Kiralama'nin cirosu ........................... TL, menkul kiymet

islemlerine aracilik hizmetleri pazarinda Ko¢ Yatirrm Menkul Degerler'in cirosu
.......................... TL olarak gerceklesmistir. Portfoy yonetimi pazarinda ise Kog¢
Portfdy Yonetimi henlz faaliyete ge¢cmemistir. Ko¢ grubunun anilan pazarlardaki
paylari ise %..... ile %..... arasinda degismektedir.

Bu bilgiler 1s1§inda, alt pazarlar dikkate alindiginda, pazar paylari yonuyle
%25 oranindaki esigin altinda kalinmakla birlikte, cirolar yonuyle 1997/1 sayil Teblig
ile belirlenen 25.000.000.000.000 TL. esiginin asildigi, bu cergevede basvuru
konusu ortak girisim igleminin Rekabet Kurulu'ndan izin alinmasi gereken bir iglem
oldugu anlasiimistir.

Bununla birlikte, ortak girisimin faaliyet gdsterecedi ilgili Grin pazarinda Kog
grubu sirketlerinin en fazla pazar payina sahip oldugu finansal hizmetler ve faktoring
pazarlarindaki payinin dahi yaklasik %.... olarak gerceklestigi ve ayrica ortak girisim
isleminin diger tarafini olusturan UniCredito Italiano’'nun ve bagli bulundugu grubun
ilgili pazarlarda faaliyetinin bulunmadigi hususlari dikkate alindiginda hisse devir
islemi sonucunda rekabetin 6nemli 6l¢glide azaltiimasinin sdzkonusu olmadigi
kanaatine variimistir.

I- SONUGC
Yukarida yer verilen tespit ve degerlendirmeler dogrultusunda,

Ko¢ Finansal Hizmetler A.S.'de bulunan Rahmi M. KOC, Suna KIRAGC,
Semahat ARSEL, Sevgi GONUL, Kog¢ Holding A.S. ve Temel Ticaret ve Yatirim
A.S.'ye ait toplam %50 oraninda hissenin UniCredito Italiano S.p.A.'ya devredilmesi
neticesinde olusacak ortak girisimin niteligi ve ilgili Grin pazarindaki toplam cirolari
yonuyle, 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanuna dayanilarak g¢ikarilan
1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Almasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi birlesme veya devralma sayilan hallerden
olduguna; ancak bu islem sonucunda ilgili GUrin pazari olarak belirlenen finansal
hizmetler pazarinda, 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesinde belirtilen hakim durum
yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun daha da guglendiriimesi ve bdylece
rekabetin 6nemli 6lgude azaltilmasinin s6z konusu olmadigina; bu nedenle, bildirime
konu ortak girisim islemine izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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