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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2008-2-52 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 08-29/366-120
Karar Tarihi 1 17.4.2008

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI
Uyeler : Tuncay SONGOR, Sureyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN,
Dr. Mustafa ATES, Ismail Hakki KARAKELLE
B. RAPORTORLER : Adnan AKGUN, Remzi Ozge ARITURK
C. BILDIRIMDE : Saudi Telecom Company
BULUNAN Temsilcisi: Av. Senem iISMEN

Slleyman Seba Cad., Siraevler 55 Akaretler 34357
Besiktas-Istanbul

D. TARAFLAR : - Saudi Telecom Company
P.O. Box 58773, Riyad 11515, SUUDi ARABISTAN
- Saudi Oger Limited
P.O. Box 1449 Riyad, SUUDI ARABISTAN
- Oger Telecom Saudi Arabia Limited
Sitteen St., Al-Malaz, Riyad, SUUDI ARABISTAN

E. DOSYA KONUSU : Saudi Oger Limited ve Oger Telecom Saudi Arabia
Limited’e ait Oger Telecom Limited hisselerinin %35’inin Saudi Telecom
Company tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kuruma 13.03.2008 tarih ve 1574 sayi ile intikal eden,
ve eksiklikleri 26.03.2008 tarih ve 1877 sayi ile tamamlanan bildirim ve ilgili
Telekominikasyon Kurumu goérusu Uzerine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun ve 1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig hiukuimleri gergcevesinde yapilan
degerlendirme sonucunda hazirlanan 15.04.2008 tarih ve 2008-2-52/ Oi-08-
A.A. sayil On inceleme Raporu, 15.04.2008 tarih ve REK.0.06.00.00-120/121
sayili Bagkanlik Onergesi ile 08-29 sayili Kurul toplantisinda gérusilerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Raporda; bildirim konusu iglemin izne
tabi bir ortak girisim islemi oldugu, ancak ortak girisimin tesis edilmesi
sonucunda ilgili triin pazarinda herhangi bir hakim durum yaratiimadigi veya
mevcut hakim durumun gugclendiriimedigi ve bu suretle rekabetin 6nemli
Olcide azaltimasinin s6z konusu olmadigi; Hissedarlar Sozlesme’sinde
dizenlenen rekabet yasaginin, Saudi Telecom Company hissedarlik payinin
%10’un altina dismesini miteakip 12 aylik déneme iliskin kisminin, Saudi
Telecom Company’nin kendisine s6z konusu tesebbus Uzerindeki ortak
kontroliin tarafi olma imkani veren hisseleri, Ug¢uncu Kkisilere devretmesi
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durumunda gegerli olacak sekilde duzenlenmesi halinde yan sinirlama
sayllabilecegi ifade edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Saudi Telecom Company (STC)

STC, Suudi Arabistan’da sabit ve mobil veri ve internet hizmeti saglayan
ulusal bir telekomlnikasyon sirketidir. STC sabit hizmetler, karth telefon
hizmetleri, 6n ddemeli kart hizmetleri ve kurumsal hizmetler iceren Al Hatif;
mesaj hizmetleri, is hizmetleri, veri hizmetleri ve dolasim hizmetleri iceren Al
Jawal; internet ve veri ¢OzUmleri saglayan Saudi Data ve diger yerel
operatorlere sebeke hizmetleri saglayan Toptan Hizmet Birimi olarak dort is
birimi araciligiyla faaliyet gostermektedir. STC Suudi Arabistan, Hindistan,
Malezya, Kuveyt ve Endonezya’da faaliyette bulunmaktadir.

Tablo 1: STC ortaklik yapisi

HISSEDAR HISSE PAY!I (%)
Public Investment Fund (PIF)’ 70
Halka acik hisseler 20
Public Pension Agency (PPA) 5
General Organisation 5
TOPLAM 100

H.1.2. Oger Telecom Saudi Arabia Limited (OTSA) ve Saudi Oger Limited
(SO)

SO, 1978'de Suudi Arabistan’da bir insaat sirketi olarak kurulmustur. SO,
Suudi Arabistan ve diger Ulkelerde bagl sirket ve istirakleri bulunan birden gok
sirket ve boélimden olusan bir sirket olup yapi endustrisi, operasyon ve bakim,
basim, telekominikasyon, altyapi hizmetleri ve bilisim teknolojileri alanlarinda
faaliyette bulunmaktadir. SO’nun hisselerinin tamami Rafic Hariri ailesinin
kontrolindedir.

Dosya mevcudu bilgiler cercevesinde, OTSA’nin ana faaliyetinin Oger
Telecom Limited (OTL)in hisselerini elinde bulundurmak oldugu
anlasiimaktadir. OTSA’nin gelirleri istirak ve bagli sirketlerinden gelen
temettllerden olusmakta ve tesebbls mal ve hizmet satisindan herhangi bir
gelir elde etmemektedir. OTSA’nIn hisselerinin yaklasik %70’i SO’ya aittir.

OTL Turkiye, Guney Afrika ve Orta Dogu’da sabit hat, mobil iletisim ve
internete erisim hizmeti veren &6nemli bir telekominikasyon hizmeti
saglayicisidir. OTL Avea lletisim Hizmetleri A.S. (Avea)nin %81 hissesine
sahip olan Turk Telekomunikasyon A.S. (Turk Telekom)'nin %55 hissesine
sahip olan Ojer Telekomunikasyon A.S. (Ojer Telekom)'nin %99 oranindaki
hissesine sahiptir. Dolayisiyla OTL’'nin, Turkiye’'deki bagh sirketleri Ojer
Telekom, Oger Telekom Ydnetim Hizmetleri Ltd. $ti.,, Turk Telekom, Avea,
TTNet A.S., Asist Rehberlik ve Musteri Hizmetleri A.S., Argela Yazilim ve
Bilisim Teknolojileri San. ve Tic. A.S., innova Bilisim Cozimleri A.S. ve |IES
Egitim ve Bilgi Teknolojiler A.S.’dir.

' PIF, Suudi Arabistan hiikiimeti tarafindan sahip olunan ve kontrol edilen bir fondur.
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H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan

Hisseleri devre konu OTL’nin Tarkiye’deki bagl sirketlerinin tuma bilisim ve
telekomunikasyon sektorunun degisik alanlarinda faaliyet gostermektedirler.
Dosya konusu iglem 0zelinde, alicinin devre konu sgirketlerin faaliyet
alanlarinda faaliyet gosteren herhangi bir tesebblsu kontrol etmiyor olmasi
nedeniyle ilgili pazarlarin genig veya dar tanimlanmasinin dosyanin
degerlendiriimesinde sonucu degistirebilecek bir unsur olmadidi kanaatine
varilmigtir. Bu nedenle hisseleri devre konu OTL’nin Turkiye'deki badli
sirketleri ile ilgili olarak bilisim ve telekominikasyon sektérinin alt alanlarina
goOre detayh bir pazar tanimi yapilmasina gerek gortlmemistir. Bu dogrultuda
dosya kapsamindaki ilgili Grin pazari “bilisim ve telekominikasyon hizmetleri
pazari” olarak tanimlanmigtir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Bildirime konu iglemin Turkiye pazarinin timunu etkilemesi ve Turkiye sinirlari
icerisinde yukarida belirlenen Urln pazarinda rekabetin farklilasmasina neden
olacak bir unsur bulunmamasi nedenleriyle ilgili cografi pazar "Tirkiye
Cumhuriyeti sinirlari” olarak belirlenmigtir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

H.3.1. islemin Niteligi Bakimindan Yapilan Degerlendirme

Bildirim konusu islem sonucunda STC, OTL’nin %35 hissesine sahip olacaktir.
Bu bakimdan islem sonrasi OTL’nin ve dolayisiyla OTL’'nin Turkiye’deki bagl
sirketlerinin ortaklik yapisi, yonetim kurulu Gyelerinin atanmasindaki gruplar
arasindaki yetki dagilimi ve STC’ye, OTL ve OTL'nin Turkiye'deki badl
istirakleri bunyesinde verilen haklar s6z konusu islem agisindan yapilacak
degerlendirmede belirleyici 6zellik tagimaktadir.

1997/1 sayih Teblig’'in “Birlesme ve Devralma Sayilan Haller’ baslikl 2.
maddesinde; herhangi bir tesebblsin ya da kisinin diger bir tesebblsun
malvarligini yahut ortaklik paylarinin timunu veya bir kismini ya da kendisine
yonetimde hak sahibi olma yetkisi veren araglari devralmasi veya kontrol
etmesi 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi c¢ergevesinde tesebbuUsler arasi
birlesme ve devralma olarak kabul edilmektedir.

Bir hisse devir isleminin rekabet hukuku anlaminda birlesme/devralma olup
olmadiginin tespiti, s6z konusu devir islemi ile birlikte alicinin devre konu
tesebblsun kontrolt ile ilgili haklari elde edip etmedigine gore
belirlenmektedir.

Bildirim konusu islem sonucunda, OTL’nin Turkiye’deki bagh sirketlerinin
hissedarlik yapisi dogrudan etkilenmeyecektir. Bununla birlikte STC, OTL’nin
yani sira Ojer Telekom, Turk Telekom ve Avea yodnetim kurullarina Gye atama
hakkina sahip olacaktir. STC tarafindan s6z konusu sirketlere atanacak
yonetim kurulu tyelerinin dagihmi asagidaki tabloda gosterilmektedir.



08-29/366-120

Tablo 2: OTL, Ojer Telekom, Turk Telekom ve Avea’nin ydnetim kurulu Gyelerinin hisse sahibi

taraflar arasindaki dagilimi

STC’nin Yonetim Kurulu

Toplam Yoénetim Kurulu

Sirket Adi Uyelerinin Sayisi Uye Sayisi
OTL 3 9
Ojer Telekom 2 6
Tiirk Telekom 2 10°
Avea 2 10

140  Hissedarlar Sodzlesmesi’'nin 5.7. maddesine goére, OTL (Sirket) yodnetim
kurulunun ¢ogunlugunu SO Grubu atayacaktir ve “Sakh Hukamler” digindaki
konularda oy c¢oklugu ile karar alinabilecektir. Ayrica Hissedarlar
Sozlegmesi'nin  5.6. maddesine gore, STC tarafindan OTL’nin bagl
sirketlerinin yonetim kurullarina atanan uyeler, “Sakli Hiktumler” bashgi altinda
diizenlenen kosullar istisna teskil etmek (izere®, SO Grubu’'na bagl ydnetim
kurulu Qyeleri ile ayni yonde oy kullanmakla yakumludarler.

Hissedarlar S6zlesmesi’'nin 6. maddesinde;
“llgili Sakli Hiikiim’e dair mutabakat gésteren her bir Hissedar’in imzasi

150 bulunan yazili bir belge olmadigi takdirde, SO Hissedarlari asagidaki

yukdamliliklerin uygulanmasini saglayacaklardir:
Sakli Hikidmlere iligkin olarak Sirket tarafindan herhangi bir aksiyon
veya karar alinmayacaktir;
Sun [STC] Bagl Sirket Yénetim Kurulu Uyesi tarafindan bir Artis’a tabi
kilinan higbir Sakli Hiikiim’e iligskin olarak hi¢bir Bagl Sirket tarafindan
aksiyon veya karar allnmayacaktir.”

ifadeleri yer almaktadir.

160 SO Grubu ve STC yoOnetim kurulu Gyelerinin birlikte karar almasi gereken
konulari iceren ve inceleme kapsaminda sirketin yonetimi bakimindan stratejik
bir hak tahsisi olarak degerlendirilen, Hissedarlar Sozlegsmesi'nin 4 No’lu
programinda yer alan Sakli Hikdmlerin 1. kisminin 15. ve 16. maddelerine
asagida yer verilmektedir:

“15. . (cvvennn. TICARISIR............... )

170 16. . (.coenen... TICARISIR............... ),

% Tiirk Telekom’un ana sézlesme hiikiimleri uyarinca yénetim kurulu, Ojer Telekom’un sahip
oldugu A grubu hisseleri temsil eden 6, Hazine’nin sahip oldugu B tipi hisseleri temsil eden 3
ve yine Hazine’nin sahip oldugu bir adet C grubu imtiyazli hisseyi (altin hisse) temsil eden 1
Uye olmak Uzere toplam 10 Gyeden olugsmaktadir.

® Bu husus Hissedarlar sozlesmesinde “Artis” olarak ifade edilmektedir.



08-29/366-120

Ayrica Sakli Hukumlerin 2. kisminda;

‘Asagidaki iglem (............ ) tarihinden itibaren her bir lIsletme
Sermayeli Sirket igcin uygulanacaktir:
1. R TICARISIR............... )
180
2. R TICARISIR............... )
3. R TICARISIR............... )
190
200

ifadelerine yer verildigi gorilmektedir.
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“Sakli Hukumler’in 2. kisminin sonunda yer verilen Tolerans yuzdeleri
asagidaki tabloda sunulmaktadir:

Tablo 3: Tolerans Yuzdeleri

Deger Gruplari Tiirk Telekom Avea
Gelir %(...) %(...)
Opex %(...) %(...)
EBITDA %(...) %(...)
EBITDA-Capex %(...) %(...)

Bunlara ek olarak, Hissedarlar Sdézlesmesi'nin 3 No’lu programinda
dizenlenen, OTL ve OTL’nin Turkiye’deki bagl sirketlerinin yodnetim
kadrosuna STC tarafindan atanacak pozisyonlara ve bu pozisyonlarin gorev
tanimlarina agsagida yer verilmigtir:

Tablo 4: STC tarafindan OTL, Tlrk Telekom ve Avea ydnetim kadrosuna atanacak ydneticiler

Sirket Adi STC Tarafindan Atanacak Yoéneticiler

- Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi

- Stratejiden Sorumlu Bag Yonetici

- Dizenlemeden Sorumlu Bas Yoénetici
- Mali Kontrolér

OTL

- Strateji ve Is Gelistirme Bolumiu Bagkan
Turk Telekom Yardimcisi
- Mali Kontrolor

- Operasyondan Sorumlu Bas Yonetici
- Pazarlamadan Sorumlu Bas Yonetici
- Stratejiden Sorumlu Bas Ydnetici

- Mali Kontrolor

Avea

Hissedarlar S6zlesmesi uyarinca, STC tarafindan atanacak olan OTL, Turk
Telekom ve Avea bunyesindeki s6z konusu yonetim pozisyonlarinin gorev
tanimlarindan bazilar su sekildedir:

Stratejiden Sorumlu Bas Yonetici:

- Sirket icin ortak stratejinin gelistiriimesine katiimak, katkida
bulunmak ve yardim etmek,

- Sirketin ve her bir bagl sirketinin is planlarina ve yillik butgelerine
(idare komitesinin bir Gyesi olarak) yardim etmek, katkida bulunmak,
katilmak ve bunlari onaylamak,

- Onaylanan stratejilerin yonetim kurulu ve OTL’nin bagh sirketlerinin
her birisinin yonetim kadrosu ile iletisimine dnderlik etmek,

- s istihbaratini, rekabetci ve misteri istihbaratini ve pazar
arastirmasi faaliyetlerini ydonetmek ve bagl sirketler arasinda yakin
isbirligi saglamak,

- Urlin ve hizmet stratejileri olusturmak ve OTL'nin bagl sirketlerinin
s6z konusu stratejileri takip etmelerini denetlemek,

- OTL’nin tim bagli sirketlerinin isleyen sinerjileri yerine getirmeye ve
kapsamli hizmet portfOyleri gelistirmeye hazir olmalarini saglamak
icin yakinsama stratejileri gelistirmek ve bu stratejileri denetlemek,

- Yeterli Grin yasam dongusU ve UurUnler ve hizmetler arasindaki
yamyamligin enazlastirimasini saglamak igin OTL’nin bagh
sirketlerinin portfoy yonetimlerinin gézden gegirilmesi,
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Kurumsal stratejik planlama politikalari ve OTL ve bagh sirketleri igin
kilavuzlar geligtirmek.

Pazarlamadan Sorumlu Bas Yonetici:

Pazarlama grubunun eylem plani ve stratejisini gelistirmek,
Pazarlama grubunun butgesini degerlendirmek ve onaylamak,
Eylem planlarini ve butceyi denetlemek ve gerekli yeniden gézden
gegirmeler igin gorevli gruba nezaret etmek,

Pazarlama surecini onaylamak ve OTL'de gergeklestiriimelerini
desteklemek,

Hukuk isleri Muadarligt tarafindan hukuki olarak gdzden
gegirildikten sonra c¢alisanlar ile olan tim sodzlesmeleri
degerlendirmek ve imzalamak,

Kurulum tekliflerini, musterilere ve Uguncl taraflara sunulan
hizmetlerin fiyatlama duzeylerini koordine etmek.

VP Strateji Planlamasi - Avea:

Stratejik planlama mudurliGginin eylem planlarini ve stratejilerini
gelistirmek,

Sirketin ve her bir bagli sirketinin is planlarina ve yillik butgelerine
(idare komitesinin bir Gyesi olarak) yardim etmek, katkida bulunmak,
katilmak ve bunlari onaylamak,

Kurumsal stratejik planlama politikalari ve Avea igin kilavuzlar
gelistirmek,

Yeni is firsatlarini tanimlamak, degerlendirmek ve analiz etmek ve
sirket icinde stratejik duslnceyi desteklemek, Stratejik Planlama
MuduarlGgunun butgesini degerlendirmek ve onaylamak,

Eylem planlarini ve butceyi denetlemek ve gerekli yeniden gézden
gegirmeler igin gorevli gruba nezaret etmek,

Pazarlama surecini destekleyen ekonomik degerlendirmeleri
(tarifeler ve Urtn inovasyonu), dolagim ve ara baglanti anlagmalarini
ve tarifeleri ve dizenleyici politikalari koordine etmek.

VP Strateji Tiirk Telekom:

Bir Turk Telekom ig stratejisinin olugturulmasina ve surdurilmesine
profesyonel is girdisi saglamak,

Sirketin ve her bir bagli sirketinin is planlarina ve yillik butgelerine
(idare komitesinin bir Gyesi olarak) yardim etmek, katkida bulunmak,
katilmak ve bunlari onaylamak,

Kurumsal stratejik planlama politikalari ve kilavuzlar gelistirmek,
Kalite yodnetim surecinin, strateji ve is gelistirme fonksiyonu ve
bunlarin gunlik bazda etkin sekilde uyarlanmasina tam olarak
eklemlenmesini saglamak,

Tark Telekom’un Uzerinde anlasilan stratejisi ve is geligtirme
planlarinin optimal etkinlikte yerine getirilmesini saglamak icin
performans hedefleri ve dlglleri belirlemek.

Bildirim konusu iglemin 1997/1 sayili Teblig anlaminda bir birlesme/devralma
olup olmadiginin tespiti, OTL hisselerinin %35’inin devri ile birlikte, STC’ye
verilen ve yukarida yer alan, OTL ve OTL’nin Turkiye'deki bagh sirketlerinin
yonetim kurullarina Uye atama hakki ile “Sakli Hikumler” kapsamindaki veto
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haklarinin ve OTL ile OTL’nin Turkiye'deki bagli sirketlerinin ydnetim
kadrosuna STC tarafindan atanacak pozisyonlarin, STC'ye sz konusu
tesebbuslerin  kontroli Uzerinde belirleyici etki saglama imkani verip
vermediginin agikliga kavusturulmasi ile mimkiandar. Bu anlamda, hisse devri
oncesinde SO Grubu tarafindan yodnetilen s6z konusu tesebbuslerin
yonetiminin, bildirim konusu hisse devri sonrasinda STC ve SO Grubu’nun
ortak kontrolline gegip gegcmediginin belirlenmesi gerekmektedir.

1997/1 sayih Teblig’in 2. maddesinde kontrol kavrami ile ilgili olarak “...ayri
ayri ya da birlikte, fillen ya da hukuken bir tesebbliis lizerinde belirleyici etki
uygulama olanagini saglayan haklar, s6zlesmeler veya baska araglarla ve
6zellikle bir tesebbdiistin malvarliginin tamami veya bir kismi tzerinde mlilkiyet
veya igletimeye misait bir kullanma hakkiyla veya bir tesebbdiisiin
organlarinin olusumunda veya kararlari U(zerinde belirleyici etki saglayan
haklar veya sézlesmelerle meydana getirilebilir” ifadelerine yer verilmektedir.

Ortak kontrol veto haklarinin kullaniimasi, oylamalarda ortak hareket edilmesi
ya da fiili kontrole sahip olunmasi gibi cesitli yollarla saglanabilir. Ortak
kontrolln elde edilmesi bakimindan belirleyici etkinin varhgi, ilgili tesebbusin
temel ticari politikasina iligskin konularda birlikte karar alinabilmesine baglidir.
Belirleyici etki, nitelikli azinlik hisseleri veya bireysel ya da toplu halde birgok
etken yoluyla ortaya ¢ikabilmektedir.

OTL’nin 9 kisiden olusan yonetim kurulunun oy c¢oklugu ile karar alabilecek
olmasi, STC’nin s6z konusu kurulda yalnizca Ug Uyeyle temsil edilecek olmasi
ve OTL’nin Turkiye’deki bagli sirketlerinin yonetim kurullarina STC tarafindan
atanacak uyelerin, “Sakh Hukumler” disindaki hususlarda, SO Grubu’na bagli
yonetim kurulu Gyeleri ile ayni yonde oy kullanmakla yikimli olmalari,
STCnin s6z konusu tegebbusler uUzerinde belirleyici etkiye sahip
olamayacagina isaret etmektedir. Buna ek olarak, hem SO Grubu’nun hem de
STC’nin mutabakatini gerektiren sdzlesme ile belirlenmis Sakli HukUimler’in
cok blyuk bir kisminin STC tarafindan yapilan yatirimin korunmasi amacini
yansittigi gértlmagtar.

Bununla birlikte, Hissedarlar So6zlesmesi uyarinca STC’ye, “Sakli Hukumler”
kapsaminda taninan veto haklarinin ve OTL ile OTL’'nin Turkiye'deki bagh
sirketlerinin yonetim kadrosuna atanacak sahislarla ilgili STC’'ye taninan
haklarin, rekabet hukuku baglaminda isleme konu tesebbuslerin kontrolinde
belirleyici etki olusturabilecek hususlar olup olmadiginin  agikliga
kavusturulmasi gerekmektedir.

Yogunlasma Kavrami Hakkindaki Konsolide Komisyon Duyurusu’nun® “Veto
Haklar1” ile ilgili béluminde asagidaki ifadeler yer almaktadir:

“Iki ana tesebblisiin karar verme organlarinda oy haklarinda veya
temsilde egitliginin olmadigi veya ortak girisimde ikiden fazla ana
tesebbliisiin bulundugu durumlarda da ortak kontrolden s6z edilebilir.
Bu durum azinlik hisselerine sahip hissedarlarin ortak girisimin stratejik

* Commission Consolidated Jurisdictional Notice under Council Regulation (EC) No 139/2004
on the control of concentrations between undertakings.
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ticari faaliyetlerini veto etmesi ile ilgili ek haklara sahip oldugu hallerde
de ortaya ¢ikabilmektedir. S6z konusu veto haklari ortak girisimin ana
sézlesmesinde diizenlenmis veya ana tesebbdislerin anlasmasiyla
saglanmig olabilir. Bu veto haklari genel kurulda veya ybnetim
kurulunda alinacak kararlar igin getirilmis olan ve ana tesebblislerin
temsil edilmesini gerektiren 6zel toplanti nisabiyla igleyebilir. Ayni
zamanda stratejik kararlarin alinmasinda azinlik hisselerine sahip
hissedarlarin temsil edildigi ve bu tir kararlarin alinmasinda yeter
saylya ulagiimasi igin gerekli oldugu bir danisma kurulunun onayina
tabi tutulmasi da mimkdind(ir.

[Ortak kontroliin mevcudiyeti igin] séz konusu veto haklari ortak
girisimin ticari politikas! tzerindeki stratejik kararlarla ilgili olmalidir. [Bir
baska deyisle s6z konusu] veto haklari, azinlik hisselerine sahip
hissedarlarin yatirrmci olarak ortak girisimdeki mali ¢ikarlarini
korumaktan oteye giden haklar olmalidir.

[Aksine] azinlik hisselerine sahip hissedarlarin haklarinin normal
korunmasi [ise], ortak girisimin esasi hakkindaki, ana sbézlesmenin
tadili, sermayenin arttirlmasi veya azaltiimasi veya ortak girisimin
tasfiye edilmesi gibi kararlarla ilgilidir. Ornegin, ortak girisimin satigini
veya tasfiye edilmesini énleyen bir veto hakki azinlik hisselerine sahip
hissedarlar igin ortak kontrol hakki saglamaz.

Buna karsin, ortak kontrolii saglayan veto haklari blitge, is plani, blylik
yatirimlar ya da Ust diizey bir ybneticinin atanmasi gibi karar ve
konulari icerir. Ote yandan, ortak kontroliin saglanmasi, ortak kontrol
hakkina sahip olan tegebblsiin ortak girisimin ginliik islerindeki
belirleyici etki gticiini sahip olmayi gerektirmez. Kritik unsur, veto
haklarinin ana tegebblislere ortak girisimin stratejik ticari davranisina
etki edebilmesini saglayabilmeye yeterli olmasidir. Ayrica, kontrol
hakkina sahip tesebbdiisiin belirleyici etkisini kullanacaginin ortaya
konmasi gerekli degildir. Béyle bir etkinin kullaniima olasiliginin varligi
ve dolayisiyla tek basina béyle bir hakkin varligi yeterlidir.

Ortak kontroliin saglanmasi igin azinlik hisselerine sahip hissedarin
yukarida belirtilen tiim veto haklarina sahip olmasi gerekli degildir. Bu
haklardan sadece bazilarinin hatta sadece birisinin varligi yeterli
olabilir. Bunun bdéyle olup olmadidi, veto hakkinin agiklikla ifade edilmis
icerigine ve ayni zamanda bu hakkin ortak girigsimin i¢inde bulundugu
sektérdeki 6nemine baglidir.

Yénetimin Atanmasi ve Blitgenin Belirlenmesi

Yénetimin atanmasi ve gérevden alinmasi ve bltgenin onaylanmasini
ilgilendiren kararlar en énemli veto haklaridir... (st diizey ybnetim
yapisinin  birlikte belirlenmesi genellikle bu hakka sahip olana
tesebbusiin ticari politikalari tzerinde belirleyici etki uygulama yetkisi
verir. Ayni husus bltgeye iliskin kararlar i¢in de gegerlidir...

Is Plani

Is plani, dogal olarak, bir sirketin amaglarinin detaylari ile bu amaglara
ulasabilmek igin alinmasi gereken tedbirleri ortaya koyar. Bu bigimde



390

400

410

420

430

08-29/366-120

bir is plani lizerindeki veto hakki baska veto haklarinin yoklugunda bile
tek basina ortak kontrolli saglayan bir veto hakki olabilir ...”

Yukarida yer verilen ifadelerden anlasilacagi Uzere, azinlik hisse sahiplerine
taninan veto haklari ancak s6z konusu haklar tesebbusin stratejik ticari
davranislarina etki edebilme gucu saglayabildigi Olgide ortak kontrolin
varligina isaret etmektedir. S6z konusu haklarin varliginin tespiti ise 6zellikle
azinlik hisse sahibinin tesebbusin ydnetiminin atanmasi, butgesinin ve is
planin olusturulmasi ile yatirnm kararlari Gzerindeki yetkisinin mevcudiyeti ile
degerlendiriimektedir.

Oncelikle, SO Grubu ve STC yo6netim kurulu Gyelerinin birlikte karar almasi
gereken konulari iceren ve Hissedarlar Sézlesmesi'nin 4 No’lu programinda
yer alan “Sakli Hikdmler”in 1. kisminin 15. ve 16. maddeleri ve 2. kismina
bakildiginda, Avea ve Turk Telekom’un yillik performansina iliskin olarak,
yukarida yer verilen “Diisiik Performans” ve “Ongérilen Disiik Performans”
kosullarinin gerceklesmesi halinde, islem taraflarinca kabul edilen 5 yillik is
plani ve butcenin gecersiz hale gelecegi ve bir sonraki mali yilin ve/veya ikinci
alti aylik donemin batgesi ve is plani onayinin “Sakli Hikimler’in kapsamina
girerek her iki tarafin da onayina tabi olacagi goérulmektedir. S6z konusu
dizenlemelerle, esas itibariyla STC tarafindan yapilan yatirimin korunmasinin
amagclandigi anlasilmaktadir. Buna karsin, ticari yasamin belirsizligi
karsisinda, tesebbuslerin performanslari agisindan “DusUk Performans” ve
“Ongérilen Dusik Performans” kosullarinin  gergeklesmesinin  olasilik
dahilinde oldugu g6z 6nunde bulunduruldugunda, anilan tegebbuslerin bltce
ve is planlarinin onayinin “Sakli Hikimler’in kapsamina girebilecegi ve SO
Grubu ile STC’nin mutabakatini gerektirebilecedi ortaya ¢cikmaktadir. Boyle bir
durumda bu dtzenleme, SO Grubu ile STC’nin butge ve is planlarinin onayina
yonelik bir uzlasma tesis etmelerini gerektirecek olmasi nedeniyle, STC’ye s6z
konusu tesebbusler Uzerinde belirleyici etki saglayacaktir. Zira STC’nin
belirleyici etkisini kullanacaginin ortaya konmasi sart degildir. Boyle bir etkinin
kullaniima olasiliginin varligi dahi yeterlidir.

Yukarida yer verilen ve “Sakli HukUmler” kapsami igerisinde yer alan
hususlarin, STC’ye, OTL ve OTL'nin Turkiye'deki bagh sirketleri Uzerinde
belirleyici etki saglamadigi ve sadece azinlik pay sahibi olarak STC’nin yaptigi
yatirrmi koruma amacini yansittigr bir an igin kabul edilse dahi; OTL ve
OTL’nin Tarkiye'deki bagli sirketlerinin yonetim kadrosuna STC tarafindan
atanacak pozisyonlarin, bu pozisyonlarin Hissedarlar Sézlesmesi’nde yer alan
ve belli bir kismina yukarida yer verilen gorev tanimlari itibariyla, STC’ye, adi
gecgen tesebbuslerin operasyon, strateji belirleme, pazarlama ve duzenleme
alanlarinda, diger bir deyisle, temel ticari politikasina iliskin 6nemli ve stratejik
konularda belirleyici bir rol sagladigi sonucuna variimistir.

Bu cercevede STC'’ye taninan haklarin, azinlk hisselerine sahip hissedarlarin
yatirnmci olarak mali cikarlarint korumanin o6tesine gectigi, STC’nin yaptigi
yatinrmi koruma amacini astigi, STC’ye s6z konusu tesebbuslerin kontroll
Uzerinde belirleyici etki saglama imkani verdigi ve bildirim konusu devir islemi
sonucunda s6z konusu tesebbuslerin SO Grubu ve STC’nin ortak kontrold
altinda faaliyetlerine devam edecegi kanaatine variimistir.

Yukarida yapilan agiklamalar ¢ergcevesinde STC tarafindan OTL’nin %35
hissesinin devir alinmasi ile STC’ye “Sakli Hikumler’ kapsaminda taninan
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veto haklari ve OTL ile OTL'nin Tudrkiye’deki bagh sirketlerinin yonetim
kadrosuna STC tarafindan atanacak pozisyonlar ile ilgili haklar sebebiyle,
1997/1 sayili Teblig bakimindan inceleme konusu devir islemi dncesine gore
bir kontrol degisikligi yasandigl ve bu anlamda anilan hisse devir igleminin bir
birlesme/devralma olarak nitelendiriimesi gerektigi sonucuna ulasiimigtir.

1997/1 sayili Teblid'in “Birlesme ve Devralma Sayilan Haller’ baslikli 2.
maddesinin (c) bendine goére, amaglarini gerceklestirmek Uzere isgucu ve
malvarligina 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, 4054 sayili Kanun’un 7.
maddesi c¢ergevesinde tesebbusler arasi birlesme ve devralma kabul
edilmektedir.

Bu cergcevede, bir ortak girisim isleminin yodunlagsma dogurucu kabul
edilebilmesi ve dolayisiyla 1997/1 sayili Teblid'in 2. maddesinin birinci fikrasi
(c) bendi cergevesinde birlesme veya devralma sayilabilmesi igin tagimasi
gereken unsurlar asagidaki sekilde sayilabilir;

- Ortak kontrol altinda bir tesebblUsun bulunmasi,

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

- Ortak girigsimin, taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim

arasindaki rekabeti sinirlayici amaci veya etkisinin olmamasi.

Dosyada yer alan bilgi ve belgelerin incelenmesinden, bildirim konusu iglemin
yukarida sayilan unsurlar tasidigr ve 1997/1 sayili Teblig kapsaminda bir
ortak girisim islemi oldugu sonucuna ulasiimistir.

H.3.2. Bildirimin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 1997/1 sayili Teblig
Kapsaminda Degerlendirilmesi

1997/1 sayili Teblig'in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4. maddesi uyarinca “Bu
Teblig’in 2. maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma sonucunda
birlesmeyi veya devralmayi gerceklestiren tesebblislerin, llkenin tamaminda
veya bir béliminde ilgili triin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin
% 25’ini asmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam cirolarinin yirmibes
trilyon Tirk Lirasi’'ni (yirmi bes milyon Yeni Tiirk Lirasi)) asmasi halinde
Rekabet Kurulu’ndan izin almalari zorunludur’.

Dosya konusu devralma isleminde alici konumundaki STC’nin ilgili pazarlarda
herhangi bir faaliyeti olmamasi nedeniyle bu pazarlara iligkin bir cirosu
bulunmamaktadir.

Yukarida da belirtildigi Uzere, dosya konusu islem 6zelinde, alicinin devre
konu sirketlerin faaliyet alanlarinda yer alan herhangi bir tesebbusu kontrol
etmiyor olmasi nedeniyle ilgili pazarlarin genis veya dar tanimlanmasinin
dosyanin de@erlendiriimesinde sonucu degistirebilecek bir unsur olmamasi
nedeniyle, ilgili Grin pazari, bilisim ve telekomlnikasyon hizmetleri pazari
olarak tanimlanmistir. Bu ¢ercevede, Avea’nin %81 hissesine de sahip olan
Tark Telekom'un 2006 yili cirosu 7.111.193.983 YTL’dir. Dolayisiyla 1997/1
sayili Teblig'de belirtilen ciro esiginin asilmasi nedeniyle inceleme konusu
islemin Rekabet Kurulu’ndan izin alinmasi gereken bir islem oldugu tespit
edilmistir.
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4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi uyarinca, bir birlesme veya devralmanin
yasaklanabilmesi igin islemin, hakim durum yaratarak ya da mevcut bir hakim
durumu guglendirerek ilgili piyasada rekabeti donemli 6l¢clide azaltmasi
gerekmektedir.

Yukarida deginildigi Uzere dosya konusu islemlerde OTL hisselerini devralan
taraf olan STC’nin ve onu kontrol eden kigilerin devralinan tesebbusin ilgili
pazarlarda herhangi bir faaliyetinin bulunmamasi sebebiyle dosya konusu
devralma islemlerinin 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesinde belirtilen sekilde
hakim durum yaratarak veya mevcut bir hakim durumu guglendirerek ilgili
piyasada rekabeti 6nemli dlgide azaltmayacagdi sonucuna ulasiimigstir.

H.3.3 Rekabet Etmeme Yiikumluliigii Bakimindan Yapilan Degerlendirme

Hissedarlar Sozlesmesi’nin 4.2.1. No’lu maddesinde yer verilen rekabet
sinirlamasi, “STC hissedarlik payr %10’dan blyiik oldugu middetce (ve
%10’un altina dismesini miteakip 12 ay boyunca), STC ve Grup Sirketleri’nin
Tirkiye ... ticari faaliyetleri ile rekabet icerisine girmeyecek ve iliskili
sirketlerinin  herhangi birinin bu ybénde bir faaliyette bulunmamasini
saglayacaktir.” seklindedir.

Rekabet yasaklarinin yan sinirlama kavrami gergevesinde yogunlagsma iglemi
ile birlikte degerlendirilebilmesi icin, yogunlagsma ile dogrudan ilgili ve gerekli
olma olgutleri ile birlikte “sadece taraflar agisindan sinirlandirici olma’ ve
“orantililik” dlgutlerini de saglamasi gerekmektedir.

Dogrudan ilgili olma wunsuru sinirlamanin, islemin gerceklestiriimesine
yardimci olmasi ancak yogunlagmanin nihai amaciyla kiyaslandiginda ikincil
nitelik tasimasi, gereklilik unsuru ise isleme iliskin sinirlamanin mevcut
olmamasi halinde islemin hayata geciriimesinin daha zor ya da maliyetli
olmasi durumunu ifade eder.

Taraflar ile ortak girisim arasindaki rekabet yasagini ortak girisimin suresini
asan bir sekilde hukme baglayan dizenlemeler, orantililik 6lgutl agisindan
gerekli olandan daha fazla bir sinirlama igermis olacaktir. Zira ortak girisimin
taraflarinin sonradan yapacaklari hisse devrinin yeni bir devir islemi olmasi
nedeniyle, bu yeni devir iglemi sirasinda satici hissedara rekabet yasagi
getirilebilecektir. Dolayisiyla hisse devri sonrasinda gecerli olacak rekabet
yasaklarina, ortak girisimin kuruldugu anda degil, bu hisse devri sirasinda
karar verilmesi gerekmektedir. Aksi halde, ileride belirsiz bir tarihte
gerceklesmesi olasi ve kontrol degisikligine yol agacak bir hisse devir islemi
sirasinda hisselerini devreden tarafa buginden baglayici nitelikte bir rekabet
yasagi getiriimis olacaktir. Boyle bir dizenleme ise ne zaman gergekleseceqgi
belli olmayan s6z konusu hisse devir islemi esnasinda taraflara getirilebilecek
rekabet yasaklarinin degerlendiriimesinde dikkate alinacak o ddneme ait
kosullarin, buginden tam anlamiyla dngdrulemeyecek olmasi nedeniyle yan
sinirlamalar agisindan gerekli olan orantihlik Olgitinin asiimasina yol
acacaktir.

12
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Bununla birlikte bu degerlendirme, alicinin, kendisine s6z konusu tesebbus
Uzerindeki ortak kontrolin tarafi olma imkani veren hisselerini, bu tesebbls
Uzerinde halihazirda ortak kontrolin diger taraflarina devretmesi durumunda
gegerli olacaktir. Diger bir deyisle, STC’nin, kendisine s6z konusu tesebbus
Uzerindeki ortak kontrollin tarafi olma imkani veren hisseleri, Gg¢lincu kisilere
devretmesi ve bu uglncu kigilerin STC’ye herhangi bir rekabet sinirlamasi
getirmemesi halinde SO Grubu, hisseleri devre konu tesebbuslerin faaliyetleri
itibariyla herhangi bir rekabet yasaginin makul sinirlar g¢ergevesindeki
korumasindan vyararlanamayacaktir. STC’nin OTL, Ojer Telekom, Turk
Telekom ve Avea’nin yonetim kurullarina yonetim kurulu Gyesi ve kendisine
OTL, Turk Telekom ve Avea’nin ticari politikalarina iliskin dnemli ve stratejik
konularda belirleyici rol saglayan pek ¢cok dnemli pozisyona ust dizey yonetici
atama haklarina sahip oldugu g6z o©Onlnde bulunduruldugunda, SO
Grubu’nun, STC’nin s6z konusu hisseleri Gguncl kisilere devretmesi halinde
gecerli olabilecek senaryo agisindan makul bir rekabet sinirlamasi ile
korunmasinda bir sakinca olmadigi kanaatine ulagiimistir.

Yukarida yapilan agiklamalar dogrultusunda, Hissedarlar Sdézlesmesi'nin
4.2.1. maddesinde duzenlenen Saudi Telecom Company’nin hissedarlik
payinin %10’un altina dismesini miteakip 12 ay sure ile bu sirkete getirilen
rekabet etmeme yUukUumluligunun, Saudi Telecom Company’nin kendisine
ortak kontrolin tarafi olma imkani veren hisseleri Uglncu Kisilere devretmesi
hali ile sinirlandiriimasi kosuluyla yan sinirlama sayilabilecedi sonucuna
variimistir.

.SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

1. Bildirim konusu iglemin 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ve bu
maddeye dayanilarak c¢ikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig”
kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni Kanun
maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut
hakim durumun gugclendiriimesinin ve boylece ilgili pazarda rekabetin
onemli 6lgide azaltilmasinin s6z konusu olmadigina,

2. Hissedarlar Sozlesmesi'nin 4.2.1. maddesinde duzenlenen Saudi
Telecom Company’nin hissedarlik payinin %10’un altina didsmesini
muteakip 12 ay sure ile bu sirkete getirilen rekabet etmeme
yukimlaligunan Saudi Telecom Company’nin kendisine ortak kontrollin
tarafl olma imkani veren hisseleri Uguncu kisilere devretmesi hali ile
sinirlandiriimasi kaydiyla bu yikumluligin yan sinirlama sayilarak
isleme izin verilmesine

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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