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Rekabet Kurumu Baskanhgindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2007-4-157 (Devralma/Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 07-77/952-362
Karar Tarihi :4.10.2007

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Tuncay SONGOR (ikinci Baskan)
Uyeler : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI, M. Sira¢g ASLAN,
Sireyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN

B. RAPORTORLER : Oguzkan GUZEL, Fatma CELIK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : The National Commercial Bank
Temsilcisi: Av. Zeynep INCE
Maya Akar Center Buyukdere Cd. No:100/28 34394
Esentepe/istanbul
D. TARAFLAR : - The National Commercial Bank

P.O. Box 3555, Cidde, 21481, Suudi Arabistan

- Yildiz Holding A.S. ve istirak/Ortaklari _
Ferah Cd. Cesme Sk. No:2/4 Buyukgamlica/lstanbul

- Boydak Holding ve istirak/Ortaklar
Organize sanayi Bolgesi 6. Cd. No:35 Kayseri

E. DOSYA KONUSU: Turkiye Finans Katilim Bankasi A.S. (Turkiye Finans)’nin
% 60 oraninda hissesinin The National Commercial Bank (NCB)’a devri ile
ortak girisim kurulmasi igslemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 14.9.2007 tarih, 6145 sayi ile
giren bildirim Uzerine, 4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7.
maddesi ile 1997/1 sayil “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig”in ilgili hakumleri uyarinca duzenlenen 28.9.2007
tarih, 2007-4-157/0i-07-OG sayili Devralma/Ortak Girisim On inceleme Raporu
28.9.2007 tarih, REK.0.08.00.00-120/297 sayili Bagkanlik onergesi ile 07-77 sayili

Kurul toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da,

- bildirimi yapilan devralma igleminin 1997/1 sayili Teblig kapsaminda Rekabet
Kurulu’'nun iznine tabi oldugu, ancak devir sonucunda ilgili pazarda hakim durum
yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun gugclendirilmesi, bdylece rekabetin
onemli Olgclide azaltiimasinin s6z konusu olmayacagdi; bu cergevede igleme izin
verilmesi gerektigdi,
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- “Hissedarlar Sozlesmesi’nin 9. maddesi ile getirilen rekabet yasaginin, yan
sinirlama olarak kabul edilebilecedi

gorusu ifade edilmistir.
H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazar

Turkiye Finans'in faaliyet alanlari dikkate alinarak, ilgili Grin pazari “bankacilik ve
diger finansal hizmetler pazar” olarak belirlenmistir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Devre konu tesebbusun faaliyetlerinin Turkiye geneline yonelik olmasi ve s6z
konusu mal ve hizmetlerin pazar sartlarinin homojen olmasi nedeniyle ilgili cografi
pazar “Turkiye Cumhuriyeti Sinirlari” olarak tespit edilmigtir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

H.2.1. 4054 sayill Kanun’un 7. maddesi ve 1997/1 Sayih Teblig Cergevesinde
Degerlendirme

H.2.1.1. Ortak Girisimin Tespiti

Bildirimin konusu, Turkiye Finans’in % 60 oraninda hissesinin NCB’ye devri ile
ortak girisim kurulmasi iglemine izin verilmesi talebinden ibarettir. islem
sonucunda; Yildiz (Ulker) ve Boydak Gruplar’nin sahip oldugu Tirkiye Finans’'in
kontrolU, Yildiz ve Boydak Gruplari ile NBC’nin ortak kontroline donusecektir

1997/1 sayil Teblig'in “Birlesme ve Devralma Sayilan Haller” baslikli 2. maddesinin
(c) bendine gore, ; "Amaglarini gergeklestirmek (izere igglicli ve mal varligina sahip
olacak sekilde bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikan ve taraflar arasindaki
veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti sinirlayici amaci veya etkisi
olmayan ortak girisimler (joint venture)" 4054 sayili Kanun"un 7. maddesi
cercevesinde tesebbulsler arasi birlesme ve devralma olarak kabul edilmektedir.

Ote yandan, 5411 sayili Bankacilik Kanunu'nun “Birlesme, boliinme ve hisse
degisimi” baslikh 19. maddesi asagidaki sekilde dizenlenmigtir:

“Tlrkiye'de faaliyette bulunan bankalardan birinin; diger bir veya birka¢ banka veya
finansal kurulug ile birlesmesi veya bditin aktif ve pasifi ile diger hak ve
yukumluliiklerini Ttrkiye'de faaliyette bulunan diger bir bankaya devretmesi, bditiin
aktif ve pasifleri ile diger hak ve ylkdmliliiklerini devir almasi veya béliinmesi ya
da hisse dedisimi Kurulun iznine baghdir. izin tarihinden itibaren (i¢ ay icinde ilgili
bankalarin yetkili organlarinca karar alinarak gerekli islemlere gecgilmedigi takdirde,
verilen izin gegersiz olur. Bankalarin bu Kanun hikimlerine gére birlesme,
béliinme ve devirlerinde 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu ile devir veya birlesmeye
konu bankalarin toplam aktiflerinin sektér igindeki paylarinin yldzde yirmiyi
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gecmemesi kaydiyla 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanunun 7, 10 ve
11 inci maddeleri hiikiimleri uygulanmaz.”

Mezkur kanun maddesi ile, Turkiye’de faaliyette bulunan bankalar arasindaki
birlesme ve devir iglemleri duzenlenmistir. Ancak bildirim konusu devralma
igsleminin taraflarindan NCB Turkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmayan bir
sirkettir. Bu nedenle bildirim konusu devralma islemi yukarida aktarilan 5411 sayih
Kanun’un 19. maddesi hikmuUne tabi degildir.

Yukarida yer verilen bilgiler ¢ercevesinde, bildirim konusu islem 1997/1 sayili
Teblig’in 2. maddesi anlaminda bir devralmadir.

Tesebbusler arasi bir iglemin yogunlasma dogurucu kabul edilebilmesi ve
dolayisiyla 1997/1 sayili Teblid'in 2. maddesinin birinci fikrasi (c) bendi
cercevesinde birlesme veya devralma sayilabilmesi i¢in tagimasi gereken unsurlar,
asagidaki sekildedir:

- Ortak kontrol altinda bir tesebblsin bulunmasi,
- Ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikmasi,

- Ortak girisimin, taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti
sinirlayici amaci veya etkisinin olmamasi.

i. Ortak Kontrol

Ortak girisimlerde aranan birinci kosul, isleme konu Sirket’in kurucu firmalar
tarafindan ortak kontrol altinda tutuluyor olmasidir. Bildirim formunda “devralma
islemi neticesinde, NCB, Tiirkiye Finans’in sermayesinin her ne kadar %60’inin
maliki olacak ise de 16 Temmuz 2007 tarihli Hissedarlar Sézlesmesi 6.1 inci
maddesi uyarinca bazi 6nemli kararlarin alinmasi igin Tlirkiye Finans hisselerinin
%80’ini elinde bulunduran hissedarlarin olumlu oyu gerektiginden ortak kontrole
iliskin degigiklik s6z konusu olacaktir ve NCB, Tlirkiye Finans’in diger Saticilar ile
beraber ortak kontroliine sahip olacaktir.” ifadeleri ile Turkiye Finans’in ortak
kontrol altina girece@i belirtiimigtir. Taraflar arasinda imzalanmasi planlanan
Hissedarlar Sdzlesmesi'nin “Sirketin idaresi ve Yénetimi” Baslikli 6. maddesinin
ortak kontrolle ilgili bolumleri soyledir:

‘Asagida sayilan hususlar (“Genel Kurulun Ortak Karar Veriimesi Gereken
Hususlar’) yalnizca usuliine uygun olarak, Sirket Hisseleri'nin en az yiizde
seksenini (%80) elinde bulunduran Hissedarlar’'in aslen katilimi veya temsilcilerinin
katilimi ile olusan toplanti nisabi ile bir Genel Kurul'da karara baglanabilir, kararlar
Sirket Hisseleri’'nin en az ylzde seksenini (%80) temsil eden Hisselerin olumlu oyu
ile alinir:

(i) Sirketin is kolunda herhangi 6nemli bir degisiklik;

(i) isbu Sézlesmenin 4, 5, 6 ve 7. Maddelerinde’ belirtilen hiikiimlere iliskin Ana
Soézlegsme’de yapilacak herhangi bir degigiklik;

(iii) Herhangi bir Hissedarin On-alim taahhiit haklarina sinirlama getirilmesi;

! Hissedarlar Sézlesmesinin 4. maddesi Hisse Devirlerini, 5. maddesi Hakla Arzi ve Alim ve Satim
Opsiyonunui 6. maddesi Sirketin Yoénetimi ve Idaresini ve 7. maddesi de Klittenme halini
dizenlemektedir.
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(iv) Sirket'in tasfiyesi, feshi, infisahi veya baska bir sirketle birlesmesi.”

“Asagdida belirtilen (“Yénetim Kurulunun Ortak Karar Verilmesi Gereken Hususlar’)
kararlarin usuliine uygun olarak alinabilmesi igin, toplanti nisabinin Yd&énetim
Kurulu'nun en az 6 (alti) dyesinin katiimi ile olugsmasi; ve Mevcut Hissedarlar
tarafindan secilen en az bir (yenin mevcut bulunmasi gerekmektedir. Yénetim
Kurulu kararlari en az alt1 (6) yenin olumlu oyuyla alinacaktir; fakat kararin gegerli
ve baglayici olmasi igin Mevcut Hissedarlar tarafindan segilen en az bir (yenin
olumlu oyu gerekmektedir.

() (e TICARISIR............. );
(i) (oo TICARISIR............ );
(i) (covernn. TICARISIR............. );

(iv) GK Ortak Karar Verilmesi Gereken Hususlar’a iligkin kararlar.”

Ote yandan, ayni sdzlesmenin “Halka Arz” baslikli 5. maddesinde® hisse devri
isleminin gerceklesmesinden itibaren (............. TICARI SIR............. ). Dolayisiyla
ortak kontroliin sona erip Turkiye Finans'in NBC’nin tek bagina kontroline gectigi
asamada yeniden bir birlesme-devralma analizine ve Rekabet Kurulu iznine ihtiyag
dogacaktir.

ii. Bagimsiz iktisadi Varlik Olmasi

Ortak girisim igleminin yogunlagma dogurucu olup olmadigini gosteren kriterlerden
bir digeri de s6z konusu ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligi
tasimasidir. Bu kriter ile ifade edilen temel amag, kurulacak olan ortak girisimin
kurucularindan bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini sirdurebilen ayr bir
tesebbls olarak tanimlanabilmesini saglamaktir. Ortak girisim, pazarda faaliyet
gosteren diger firmalarin gerceklestirdigi Uretim, dagitim gibi tum faaliyetlerde
bulunmali ve tam iglevsel firmalarda oldugu gibi kendine ait muhasebe, personel,
idare ve yonetim organina sahip olmalidir. Hisse Alim Soézlesmesi'nde ve
Hissedarlar Anlagsmasi’nda Turkiye Finans’in yonetim ve denetim kurullarinin
belirlenme ve calisma yontemlerine iliskin ayrintili dizenlemelerin olmasi, ayrica
Turkiye Finans’in faaliyetlerinin yuratulmesinin, bltce hazirlanmasinin, hisse
devrinin usullerinin tespit edilmis olmasi Turkiye Finans’in bagimsiz bir tesebbus
olarak karar alabilecegini gostermektedir.

Bagimsiz bir iktisadi varlik olmanin diger sarti, ortak girisimin kendi ticari
politikasinin olmasi veya kendi is faaliyetlerini devam ettirme ve gelistirmede
kurucularindan bagimsiz hareket edebilmesi, yani 'ekonomik bagimsizliga' sahip
olmasidir. Ekonomik bagimsizligin baslica gdstergelerinden biri, ortak girigsimin
baslica mal aldigi ya da mal sattigi yerin kurucu firmalar olup olmadigi veya ortak
girisimin faaliyetlerinin kurucu firmalarin faaliyetleriyle batunlesip butlinlegsmedigidir.

Bu itibarla bildirime konu islem incelendiginde, Turkiye Finans’in ana faaliyet
konusu 0Ozel cari hesaplar ve katilma hesaplari araciligiyla fon toplamak ve diger
katilim bankacihig: faaliyetlerini gerceklestirmektir. Saticilarin ise bu faaliyet alani

? Hissedarlar Sézlesmesi Madde 5: “(............. TICARISIR............. ).
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disinda ¢ok sayidaki istirakleri ile faaliyet gosterdikleri bilinmektedir. NBC’nin de
ulkemizde bankacilik alaninda faaliyetinin bulunmamasi sebebiyle Turkiye
Finans’in faaliyetleri taraflarin faaliyetleri ile butinlesmeyecektir.

Sonug¢ olarak, Turkiye Finans’'in, yukarida belirtlen anlasma hukumleri
dogrultusunda, bagimsiz bir iktisadi varlik olarak faaliyette bulunacag sonucuna
ulasilmigtir.

iii. Rekabeti Sinirlayici Amag veya Etkinin Olmamasi

1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesinin (c) bendinde ifadesini bulan unsurun
degerlendiriimesinde belirleyici faktor, ortak girisimin taraflar arasindaki rekabetgi
davraniglarin koordinasyonuna sebebiyet verip vermedigidir.

- Ana tesebbuslerin ortak girisimin faaliyet gosterecedi ilgili Urin pazarindaki
etkinliklerinin dnemsiz seviyede kalmasi veya ana tesebbuslerden sadece birinin
ilgili trin pazarindaki faaliyetlerine devam etmesi,

- Ana tesebbduslerin ortak girisimin faaliyet gosterecegdi ilgili Grin pazarindaki tim
faaliyetlerini ortak girisime devretmeleri,

hallerinde bagimsiz tesebbusler arasinda rekabetc¢i davraniglarin koordinasyonu
riski bulunmamaktadir.

Hisse devri isleminin saticilar tarafinda bulunan Boydak ve Yildiz gruplarinin
bankacilik alaninda Turkiye Finans diginda faaliyetleri bulunmamaktadir. NBC’nin
ise dogrudan veya istirakleri vasitasiyla Turkiye'de ilgili Grin pazarinda faaliyeti
yoktur. Bu nedenle zaten rakip olmayan taraflar arasinda koordinasyon olugmasi
ihtimali bulunmamaktadir.

Yukarida yer verilen bilgi ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu hisse
devri ile Turkiye Finans’in halka arz edilecegi doneme kadar 1997/1 sayili Teblig'in
2. maddesindeki esaslar cercevesinde tam islevsel bir ortak girisim olacagi
kanaatine ulasiimistir.

H.2.1.2. isleme iliskin Degerlendirme

1997/1 sayih Teblig'in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4. maddesinde yer alan,
“..birlesme veya devralmayi gergeklestiren tegebblslerin (lkenin tamaminda veya
bir béliminde ilgili Griin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin %25’ini
asmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam cirolarinin yirmibes trilyon Tiirk
Lirasi’ni asmasi halinde Rekabet Kurulundan izin almalari zorunludur.” hUkmu ile
izne tabi birlesme ve devralmalara pazar payi ve ciro esigi getirilmistir.

Tarkiye Finans’in 2006 mali yili net cirosu (.............. ) YTL. olarak gerceklesmis
oldugundan, -diger verilere bakilmaksizin- anilan iglemin Kurul’'un iznine tabi
oldugu anlagiimistir.

Bununla birlikte, devralan NCB'nin ilgili pazarda faaliyeti bulunmamasi nedeniyle,
devir islemi sonucunda pazarin yapisi degismeyeceginden, Kanun'un 7. maddesi
anlaminda bir hakim durum vyaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun
guclendirilmesinin s6z konusu olmayacagi kanaatine varilmistir.
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H.2.2. Bildirime Konu Anlagsmada Yer Alan Rekabet Yasagi Agcisindan
Degerlendirme

Taraflar arasinda imzalanan Hissedarlar S6zlesmesi’'nin “Rekabet Etmeme” baslikli
9. maddesi asagidaki gibidir:

“Taraflar’dan her biri, Bagh Kisiler'i ve ézel kisi Taraflara iliskin olarak Aile Uyeleri
(ilgili Taraf'ca Kontrol edilen herhangi bir Kigi de dahil olmak lizere),Kapanis’in
gerceklestigi tarihten sonra, mdisterek onay hususlarinin uygulanabildigi 6lgiide
herhangi bir sekilde, dogrudan ya da dolayli olarak, herhangi bir Kigi vasitasiyla,
tek baslarina ya da digerleri ile birlikte, Tirkiye Cumhuriyeti sinirlari dahilinde
Sirket ile rekabet etmeyecedini ve Ust Diizey yénetim kadrosundakilerle istihdam
etmek veya onlarla ¢alismak igin onlari ayartmayacagini veya onlarla temasa
gecmeyecegi, istihdam edilmek igin ricada bulunmayacaklarini veya iletisime
gecmeyeceklerini kabul ederler. isbu 9. madde amaci dogrultusunda yalnizca (a)
herhangi bir bireysel, kurumsal ya da katiim bankasinin ybnetim kurulunda yer
alma ya da sermayesinin ¢cogunlugunu kontrol etme veya (b) bir finans kurumu,
banka subesi veya acentelik kurma ya da devralma faaliyetleri Sirket ile rekabet
etme olarak degerlendirilecektir.”

Madde metninde gecen “musterek onay hususlar’” duruma goére genel kurulca
ortak karar verilmesi gereken hususlar ve/veya yonetim kurulunca ortak karar
verilmesi gereken hususlari ifade etmektedir. (............. TICARI SIR............. ).
Dolayisiyla “musterek onay hususlarin uygulanabildigi ol¢l” ifadesinden, rekabet
yasaginin ortak kontrolin devam ettigi slire boyunca gegerli olacagi sonucuna
ulasiimaktadir.

[ TICARI SIR............. ). Rekabet yasagi hikmi konu bakimindansa
Turkiye'de bankacilik ve finans hizmetlerinin sunulmasiyla sinirlidir.

Birlesme/devralma iglemine iligkin bir rekabet yasaginin yan sinirlama olarak kabul
edilmesi ve bu cercevede islemle birlikte degerlendiriimesi i¢in s6z konusu yasagin
yogunlagma ile dogrudan ilgili ve gerekli olma”, “sadece taraflar agisindan
kisitlayici olma” ve ‘orantililik” kriterlerini saglamasi gerekmektedir. Yukarida yer
alan rekabet etmeme maddesi yalnizca Turkiye Finans’'in da faaliyet gosterdigi
alan olan bankacilik piyasasi bakimindan, taraflar ve onlarin kontrolinde bulunan
kisiler icin ve ortak kontrolun devam ettigi sureyle sinirli olarak bir sinirlama
getirmektedir. Bu baglamda, yukarida sayilan kriterleri karsiladigi belilenen s6z
konusu hukmun yan sinilama kavrami gercevesinde “ortak girisim” kurulmasi
igslemi ile birlikte degerlendiriimesi gerektigi ve ilgili hUkmun zorunlu ve makul bir
yan sinirlama oldugu anlagiimistir.

. SONUGC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

1. Bildirim konusu islemin 4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”un
7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak cikarilan 1997/1 sayili “Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§”
kapsaminda izne tabi olduguna; iglem sonucunda 4054 sayili Kanun’un 7.

maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim
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durumun gugclendiriimesinin ve bdylece ilgili pazarda rekabetin 6nemli Olglde
azaltiimasinin s6z konusu olmadigina,

2. Hissedarlar Sozlesmesi’nin 9. maddesinde yer alan rekabet yasaginin, yan
sinirlama sayilarak bildirime konu igleme izin verilmesine

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



