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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2006-4-59 (Devralma)
Karar Sayisi : 06-59/780-229
Karar Tarihi : 24.8.2006

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Mustafa PARLAK

Uyeler : Tuncay SONGOR, Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI,
M. Sirag ASLAN, Sireyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN

B. RAPORTORLER : Serpil YANIK, Esin CERCIOGLU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Tarshish Hapoalim Holdings and Investments Ltd.
Av. Hakki GEDIK, Av. Fethiye Yesim API
Suleyman Seba Cd., Siraevler 55 Akaretler, 34357
Besiktas/istanbul
D. TARAFLAR : - Tarshish Hapoalim Holdings and Investments Ltd.

50 Rothschild Boulevard, Tel-Aviv, 66883, ISRAIL

- RP_Explorer Master Fund
P.O. Box 309GT, Ugland House, South Church Str.,
George Town, Grand Cayman, CAYMAN ADALARI

- C Faktoring A.S.
Beybi Giz Plaza Kat:8 Meydan Sk. No:28
Maslak/Istanbul

E. DOSYA KONUSU: Bank Pozitif Kredi ve Kalkinma Bankasi A.S. (Bank
Pozitif)’'nin sermayesinin % 65’ine tekabiil eden hisselerin, Pratic iletigsim ve
Teknoloji Hizmetleri Ticaret A.S. (Pratic iletisim) hisselerinin ve Bank
Pozitifin dogrudan kontroliine sahip oldugu C Menkul Degerler A.S. (C
Menkul Degerler), C Biligim Teknolojileri ve Telekomiinikasyon Hizmetleri
A.S. (C Biligsim) ve C Bilisim’de sahip oldugu hisseler uzerinden dolayli olarak
kontrol ettigi C Telekomunikasyon Hizmetleri A.S. (C Telekom) hisselerinin
Bank Hapoalim B.M. (Hapoalim)’nin bagh sirketi Tarshish Hapoalim Holdings
and Investments Ltd. (Tarshish) ile RP Explorer Master Fund (RP) tarafindan
devralinmasi islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 3.8.2006 tarih ve 5334 sayi ile
giren bildirim Uzerine, 4054 sayill “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7.
maddesi ile 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve

Devralmalar Hakkinda Teblig”in ilgili hukGmleri uyarinca duzenlenen 11.8.2006
tarih, 2006-4-59/01-06-SY sayili Devralma On Inceleme Raporu 14.8.2006 tarih,
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REK.0.08.00.00-120/201 sayih Baskanlk dnergesi ile 06- sayili Kurul toplantisinda
gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da,

- bildirimi yapilan devralma igleminin 1997/1 sayili Tebli§ kapsaminda Rekabet
Kurulu’nun iznine tabi oldugu, ancak devir sonucunda ilgili pazarda hakim durum
yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi, bdylece rekabetin
onemli 6lgude azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi,

- Hissedarlar Anlagsmasi’'nin 28. maddesi ile duzenlenen gizlilik hikimlerinin yan
sinirlama olarak kabul edilebilecedi,

- Hissedarlar Anlasmasi’'nin 24. maddesinde duzenlenen rekabet yasaginin ise
mevcut sekliyle yan sinirlama olarak kabul edilemeyecedi; ayrica 4054 sayil
Kanun'un 5. maddesinde duzenlenen muafiyet igin gerekli kosullar
saglanmadigindan bireysel muafiyet taninamayacagi,

- Bu cergevede, ilgili maddenin, rekabet yasaginin, sadece islemin devreden
tarafina getiriimesine ve sulresinin devirden itibaren en fazla 3 yl ile
sinirlandiriimasina yonelik olarak degistiriimesi kosuluyla isleme izin verilmesi
gerektigi,

- C Biligim, C Telekom ve Pratic iletisim’in bildirime konu islem ile devrinin ilgili
Teblig’in 4. maddesi kapsaminda Rekabet Kurulu’ndan izin alinmasi gereken islem
olmadigi,

goruslerine yer verilmistir.
H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazar

Bildirime konu iglemde, Bank Pozitif'in igslem igin bir 6n sart olan mevduat kabul izni
icin basvurdugu, % 99’una sahip oldugu C Menkul'in aracilik hizmetleri faaliyeti
gosterdigi ve ayrica ilgili pazar ne sekilde tanimlanirsa tanimlansin her bir alt
pazarda yaklasik % (...) pazar payina sahip Bank Pozitifin hisselerinin deuvri ile
herhangi bir hakim durum yaratiimayacagi goz onune alinarak, ilgili trin pazari,

“yatirrm bankacihgr”, “ticari bankacilik” ve “aracilik hizmetleri” pazarlarini kapsayan
bir Ust pazar olan “bankacilik hizmetleri” olarak belirlenmistir.

Ote yandan, devre konu C Telekom ve Pratic iletisim’in halihazirda faaliyette
bulunmamalan nedeniyle bu iki tesebbls bakimindan ilgili pazar belirlenmemistir.
Mevcut durumda faaliyette olan C Bilisim ise genelde grup i¢i olmak Uzere finans
sektorune yonelik biligim teknolojileri hizmetinde bulunmaktadir. C Bilisim‘in agirhkli
bir kismini grup ici satiglardan elde ettigi cirosu (2005 yilhinin ilkk dokuz ayi igin
............... YTL) g6z 6nune alindiginda, pazarin dar ya da genis tanimlanmasinin
islemin izne tabi olmasi bakimindan yapilacak degerlendirmeyi etkilemeyecek
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olmasi nedeniyle, ilgili Urin ve cografi pazar tanimi yapilmasina gerek
gorulmemigtir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Bankacilik hizmetlerinin tum yurt ¢apinda verilmesi ve ilgili hizmetler agisindan
rekabetin Ulke ¢apinda homojen dagildiginin aksine gostergeler bulunmamasi
dikkate alinarak, ilgili cografi pazar “Turkiye Cumhuriyeti Sinirlari” olarak tespit
edilmigtir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.2.1. 1997/1 sayih Teblig Kapsaminda Degerlendirme
H.2.1.1. Bank Pozitif ve C Menkul’iin Devri islemi

4054 sayih Kanun'un 7. maddesinde “Hakim durum yaratmaya veya hakim
durumlarini daha da glglendirmeye yoénelik olarak, Ullkenin bdtini yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin énemli Olglide
azaltiimasi sonucunu doguracak sekilde” gercgeklestirilen birlesme veya devralma
islemlerinin hukuka aykiri ve yasak oldugu duzenlenmistir.

1997/1 sayill Teblig’in “Birlesme ve Devralma Sayilan Haller” baghkh 2. maddesinin
(b) bendine gore, “Herhangi bir tesebblisiin ya da kiginin diger bir tesebbdisiin
malvarligini yahut ortaklik paylarinin timini veya bir kismini ya da kendisine
ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araclari devralmasi veya kontrol etmesi”,
(c) bendine gore, “Amaclarini gerceklestirmek lizere isglicii ve malvarligina sahip
olacak sekilde bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya c¢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 tesebbusler arasi birlesme ve devralma kabul edilmektedir.

Bildirm Formu’'nda yer alan bilgilere gore, islem sonucunda Bank Pozitifin %57.55
oraninda hissesine, Tarshish (Tarshish, Bank Hapoalim B.M.'nin % 100 Gne sahip
oldugu bir holding sirketidir.), %35 oraninda hissesine, C Faktoring ve %7.45
oraninda hissesine RP sahip olacaktir ve kontrole esas sermaye yapisi degismis
olacaktir.

Her ne kadar inceleme konusu iglem, Bank Pozitif hisselerinin devri olsa da,
Bildirim Formu’ndaki, nitelikli cogunlugun arandigi 6nemli kararlara iliskin yapilan
aciklamalar da dikkate alinarak, iglem sonrasinda Bank Pozitifin ortak girigim
niteliginde bir sirket yapisina sahip olup olmayacagi irdelenmistir.

Bir ortak girisim igleminin yogunlagsma dogurucu kabul edilebilmesi ve dolayisiyla
mezkur Tebli§ maddesine gore birlesme veya devralma sayilabilmesi igin tagsimasi
gereken unsurlar; ortak bir kontrolin bulunmasi, ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi
varlik olarak kurulmasi ve rekabeti sinirlayici ve bozucu etkisinin bulunmamasi
olarak sayilabilir:

Bir islemin ortak girisim iglemi olarak nitelendirilebilmesi igin ilk aranan kosul ortak
kontroldir. Ortak kontrol, iki ya da ikiden fazla tesebbusun, bir diger tesebbus
Uzerinde dogrudan ya da dolayll bir sekilde uzun sureli olarak belirleyici etkiyi
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uygulama olanagina sahip olmasi seklinde tanimlanabilir. Buna goére ana
tesebbuslerin esit oy hakkina sahip olmasi veya karar organlarinda esit Uyeyle
temsil edilmesi, ana tesebbuslerden bazilarinin azinlik paylarina sahip olmasina
ragmen veto haklarini elinde bulundurmasi, oylamalarda ortak hareket edilmesi
ortak kontrolun varligina isaret eder. Dosya konusu olay bakimindan ana
tesebbuslerin veto hakkina sahip olmasi konusu dnem tasimaktadir. Veto haklari
konusunda temel belirleyici unsur, ana tesebbuslerin ortak girisimin stratejik ticari
davraniglari Uzerinde belirleyici etki saglayip saglamadigidir. Ortak girigimin
butcesinin onaylanmasi, is planinin tasdik edilmesi, dnemli yatinmlar, Ust dizey
yoneticilerin atanmasi stratejik hususlar olup, ortak kontrolin varligina isaret
ederler. Diger taraftan yatirrmlar konusuna bakildiginda, yatirrmlarin duzeyi ve ilgili
pazarin ozellikleri 6nem kazanir. Yatinm miktarinin asiri yuksek olmasi halinde,
s6z konusu veto haklarinin ortak kontrol saglamaya donuk olmaktan ¢ok, azinlik
hissedarlari korumaya yonelik oldugu sodylenebilecektir. Ortak girisimin faaliyet
gosterdigi pazarda yatirrmlarin 6nemli olup olmadigi da ortak kontrol bakimindan
onem tagiyacaktir. iigili pazarin yapisi geregi kimi haklarin stratejik olarak kabul
edilmesi mumkun olabilecektir. Azinlik hissedarlarin korunmasina yonelik olan ve
ortak girisimin ana s6zlesmesinin degismesine, sermaye artirrmina veya azaltimina
iliskin haklar ise tek bagina ortak kontrol saglamaz.

Bildirim konusuna iliskin olarak taraflar arasinda imzalanan 13.12.2005 tarihli
‘Hisse TaahhUt Anlagsmasi’na gore, islem sonucunda Tarshish % 57.55, C
Faktoring % 35 ve RP % 7.45 oraninda hisseye sahip olacaktir.

Ote yandan, “Hissedarlar Anlagmasi” uyarica, Sirket Yénetim Kurulu’nun, 6’si
Tarshish, 3’4 C Faktoring ve 1'i de RP tarafindan atanacak 10 Uyeden olusacaktir.
Tum yonetim kurulu toplantilari igin nisap, asaleten ve konferans yoluyla katilan
Uyelerin ¢cogunlugundan olusacaktir. Yonetim kurulu kararlari, tim yonetim kurulu
dyelerinin gogunlugunun ilgili kararin lehine oy kullanmalari sartiyla onaylanmis
olacaktir. Genel Kurul toplantilari i¢in ise toplanti nisabi, Sirket'in c¢ikariimis
sermayesinin en az ¢ogunlugunu temsil eden ve asaleten veya vekaleten hazir
bulunan hissedarlardan olusacaktir. Kararlar, ilgili Genel Kurul toplantisinda Sirket
sermayesinin en az c¢ogunlugunu temsil eden hissedarlarin oyumlu oyu ile
alinacaktir. RP’nin Hisse Taahhit Anlagsmasi’nin Kapanigi itibariyle Sirket'in
hisselerini devralamamasi halinde, yonetim kurulu Uyelerinin sayisi 9 olacak ve
asagida belirtilen Onemli Kararlar igin yéneticilerin sayisi 7 olacaktir. Bank Pozitif
gundeminde yer alan ve Sirket yonetimi igin dnem arz eden bazi hususlar
Hissedarlar Anlagmasi’nda Sirket'in faaliyet ve ydnetimi ile ilgili Onemli Kararlar
(Major Decisions) olarak nitelendirilmistir. Gerek yonetim kurulunda gerekse genel
kurulda Onemli Kararlar'in alinmasi konusunda nitelikli nisaplar belirlenmis ve veto
haklari taninmistir. Buna goére, Onemli Kararlara iliskin olarak Sirket'in
gindeminde Onemli bir Karar bulunan herhangi bir genel kurul toplantisi igin
toplanti ve karar nisabi, Sirket'in ¢ikariimig sermayesinin en az %75’i olacaktir.
Yine yénetim kurulu tarafindan alinacak Onemli Karar'larda yénetim kurulunun en
az 8 Uyesinin olumlu oyu gereklidir.
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Hissedarlar Anlasmasi’nin 14. maddesinde belirtilen asagidaki hususlar Onemli
Kararlar'dir:

- Yonetim Kurulu'nda Alinan Onemli Kararlar (14.4.1.madde)

“1. Toplam harcama tutari veya ilgili varlik degeri Sirket’in Hissedarlar’’nin 6z
kaynaklarinin (s6z konusu harcama veya tahakkuktan 6nce, Denelgiler tarafindan
hazirlanmig olan Sirket’in en son mali tablolarina gére belirlenecek) %(....)'Ini
(vizde ......... ) asan herhangi bir yatirrm harcamasi veya herhangi bir varligin
tahakkuku;

2. Asadida belirtilen Madde 14.4.2 uyarinca Genel Kurulun Onemli bir Kararrna
iliskin olarak, Kurul tarafindan alinan bir karar;

3. Sirket’in herhangi bir Hissedar'dan veya Bagli Sirket’ten bir borg veya bir yatirim
almasi dabhil, herhangi bir Hissedar veya herhangi bir Hissedarin Bagl Sirket ile
gerceklesgtirilen herhangi bir 5nemli islem veya Sézlesme; veya

4. Sirketin bir birlegsmesi (degeri Sirket'in Hissedarlari’'nin 6z kaynaklarinin (s6z
konusu harcama veya tahakkuktan énce, Deneftgiler tarafindan hazirlanmig olan
Sirket’in en son mali tablolarina gére belirlenecek) %(...)’inden (............ ) az olan
bir baska tiizel kisiligin Sirket tarafindan devralinmasi yoluyla gerceklestirilen
birlesme harig),”

- Genel Kurul Toplantisinda Alinan Onemli Kararlar (14.4.2. madde)

“1. Varlik degeri Sirketin Hissedarlari’nin 6z kaynaklarinin (s6z konusu harcama
veya tahakkuktan énce, Denetgiler tarafindan hazirlanmis olan Sirket’in en son
mali tablolarina gére belirlenecek) ) %(....)'ini (yizde ......... ) asan Sirket’in
herhangi bir varliginin satisi veya diger sekillerde tasarrufu; ancak Israil Kanunlari
uyarinca veya bir Israil Resmi Merci tarafindan gerekli gériilen satis veya
tasarruflar, bir “Onemli Karar” olarak degerlendiriimeyecektir;

2. Sirketin bir birlesmesi (degeri Sirket'in 6z kaynaklarinin (s6z konusu harcama
veya tahakkuktan énce, Denetgiler tarafindan hazirlanmis olan Sirket’in en son
mali tablolarina gére belirlenecek) %(...)’inden (............ ) az olan bir bagka tiizel
kigiligin Sirket tarafindan ele devralinmasi yoluyla gergeklestirilen birlesme haric;
veya

3. Ana Sézlesme’de yapilacak degisiklikler.”

Hissedarlar Anlasmasi’nin incelenmesinden, 13. maddede is Planina iliskin her
tarld kararin Yonetim Kurulu tarafindan alinacaginin dizenlendigi ve bu konuya
iliskin nitelikli nisap 6n gorulmedigi anlasiimaktadir. Yukarida yer verilen ve azinlik
hissedarlarinin ortak kontrole sahip olduguna karar vermede tek basina yeterli
olabilen butge, Ust yonetici atanmasi gibi konularda da bu tip nisaplar 6ngérulmus
degildir. Sirket genel muadurdndn belirlenmesine iligkin dizenleme ise 12.1.
maddede yer almaktadir. Buna gore, (................ ) (halihazirda Bank Pozitif'te
Genel Mudur ve Yonetim Kurulu uyesi, C Menkul'de de Yonetim Kurulu Uyesidir)
sirketin genel mudurd oldugu surece, C Faktoring tarafindan aday gosterilen 3
yonetim kurulu Uyesinden biri olarak kabul edilmistir. (.............. )nin genel
mudurlik gorevi sona erdiginde, daha sonraki genel muaduar, Sirket'in bir yonetim
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kurulu Uyesi oldugu surece, Tarshish’in belirledigi 6 Uyeden biri olarak kabul
edilecektir. Ancak, ilgili aday C Faktoring tarafindan onerildiginde, genel mudur, C
Faktoring’in gosterdigi aday olarak kabul edilecektir. Tarshish, yonetim kurulunun
her komitesi i¢gin Uyelerinin cogunlugunu ve diger grup sirketlerinde her birinin ilgili
yonetim kurullarinin ve ayelerinin ¢ogunlugunu aday goOsterme yetkisine sahip
olacaktir. 12.4. maddeye gore, Yonetim Kurulu Baskani Tarshish tarafindan tayin
edilen yoneticilerden biri olacaktir. Anlasmanin 12.7. maddesinde, Tarshish'’in
CEO, genel mududr, mali igler genel muduru ve diger Ust dizey galisanlar dahil
olmak Uzere, her Grup Sirketi'nin Ust dizey c¢aligsanlarini tayin etme ve gorevden
azletme hakkina sahip olacagi duzenlenmistir. Tarshish, karar alirken, C Faktoring
ve RP’ye danigsacak ve ust diuzey caligsanlari kendi belirleme hakkina halel
getirmeksizin C Faktoring ve RP’nin goruslerini dikkate alacaktir. Ayrica Tarshish,
her Grup Sirketi icin dis denetgiyi tayin etme hakkina sahip olacaktir. Sirket'in 1
kanuni denetgisi olacak ve Tarshish, C Faktoring’e danisarak, bu kanuni denetgiyi
aday gosterme hakkina sahip olacaktir. Gorev suresi sona eren bir kanuni denetgi,
Tarshish tarafindan yeniden atanabilecektir.

Hissedarlar Anlagsmasi uyarinca, yalnizca;

a) Toplam harcama tutari veya ilgili varlik degeri Sirket'in Hissedarlar’nin 6z
kaynaklarinin (s6z konusu harcama veya tahakkuktan once, Denetciler tarafindan
hazirlanmig olan Sirket'in en son mali tablolarina gore belirlenecek) %(...)'ini
(yuzde .......... ) asan herhangi bir yatirrm harcamasi veya herhangi bir varligin
tahakkuku,

b) Sirketin bir birlesmesi, ancak degeri Sirket'in 6z kaynaklarinin (s6z konusu
harcama veya tahakkuktan 6nce, Denetgiler tarafindan hazirlanmis olan Sirket’in
en son mali tablolarina gore belirlenecek) %(...)inden (yuzde ........... ) az olan bir
baska tuzel kigiligin Sirket tarafindan ele devralinmasi yoluyla gerceklestirilen
birlesme harig,

c) Sirket’in herhangi bir Hissedar'dan veya Bagh Sirket'ten bir bor¢ veya bir yatirim
almasi dahil, herhangi bir Hissedar veya herhangi bir Hissedarin Bagh Sirket ile
gerceklestirilen herhangi bir 5nemli igslem veya Sozlesme,

d) Ana Sodzlesme’de yapilacak degisiklikler (Bildirim Formu’nda Ana Soézlesme’de
yapilacak degisikliklere 6rnek olarak sermaye artirimi, azalimi, Sirket'in konusunun
degismesi verilmigstir)

Onemli Kararlar olarak sayilmigtir.

Yatirimlarla ilgili kararlardaki veto hakkinin kontrole etkisi agisindan konuya
bakildiginda, %(...)lik yatirrm egiginin, miktar ve ilgili pazarin ozellikleri goz 6nine
alinarak degerlendiriimesi gerekir. Dosya mevcudu bilgilere gore, taraflar
Hissedarlar Anlagsmasi’nda ongorulen %(...)lik esigin, islemin tamamlanmasindan
sonraki donemde Bank Pozitifin sahip olacagi hissedarlar 6z sermayesine
istinaden 0Ongoruldidunl, bu nedenle de, (.....cooovviiiiiiiiiiiiii, ) daha
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yiksek bir miktara tekabiil edecegini aciklamislardir.” Ayrica, Sirketin 6z
sermayesinin Jirket'in  borglari ¢ikartildiktan sonra geriye kalan varliklardan
tesekkul etmekte oldugu ve bu nedenle de (.........cccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiii, ),
Hissedarlar Anlasmasi’nda 6ngodrulen esigin olagan bir islemle karsilastirildiginda
daha yuksek oldugu ifade edilmistir. Bank Pozitif'in Tarshish’e verdigi bilgilere gore,
(ceveeeeeee TICARI SIR...........ee ) Bank Pozitif hisselerinin Tarshish ve
RP tarafindan devralinmasi igleminin ardindan gergeklesecek bodyle bir iglemin
hacmi ve 6nemi ile Bank Pozitifin bankacilik faaliyetlerindeki buyume dikkate
alindiginda, yukarida tanimlanan iglemin bir bankanin olagan isleri kapsami
disinda kalan olaganustu bir islem olarak degerlendirilmesi gerektigi belirtiimistir.
Bu nedenle taraflar, toplam harcama tutar veya ilgili varlik degerinin Bank Pozitif
hissedarlarinin 6z sermayesinin %(...)'ini asan yatirrm harcamasinin veya herhangi
bir varlik satisinin ya da diger varlik tasarruflarinin veya bunlarin gergeklesmesine
iliskin olarak alinacak herhangi bir kararin her birinin, énemli karar olarak
degerlendiriimesi gerektigi konusunda anlagmislardir.

Bildirim Formu’nda konuyla ilgili olarak AB Komisyonu’'nun 6.8.1997 tarihinde aldigi
Norsk Alcoa/ Elkem kararina (Case No IV/M.723- NORSK ALCOA/ELKEM) atifta
bulunulmaktadir. Bu kararda Komisyon, ortak girigimin yonetim organinin taraflarin
esit sayida uUye atamasiyla olusacagi, bununla birlikte, bltge, isletme plani, uzun
vadeli sOzlesmelerin tamamlanmasi, kapasite artinmlar ve 6nemli yatinmlara
iliskin kararlarda soOzlesmenin Alcoa'ya veto yetkisi verdigi ifade edilmistir.
Komisyon, sektorin sermaye yogun Ozelliklerini géz onune alarak islemde ortak
kontrolin bulunduguna karar vermistir. Ancak bu birlesme/devralmada yatirimlar
disindaki diger stratejik kararlardaki (butge, is plani gibi) veto hakki da belirtiimis
olup veto hakki verilen yatirnm harcamalarinda yuksek bir esik olduguna dair
herhangi bir bilgi yoktur.

Oz sermayenin % (...) ve daha fazlasina tekabiil eden yatirim ve varlik tahakkuku
ile ilgili kararlar, bildirimde bulunan tarafin da belirttigi gibi cok yuksek miktarlara
tekabll eden, (i.cooiiiiii ) olagandigi durumlarda
alinabilecek kararlar olup, stratejik ticari bir karar olma 6zelliginden ¢ok azinlik
hissedarlarini koruma 6zelligi tagimaktadirlar.

Sozlesmede duzenlenen 6z kaynaklarin % (....)ini asan birlesme/devralma ve ana
sozlesmede yapilacak degisikliklerle Sirket faaliyet alaninin degistiriimesi ile ilgili
kararlar stratejik kararlar olmakla birlikte, ortak kontrolun varligi icin yeterli olmayip,
Sirketin herhangi bir hissedari ile yapilan borg veya yatirim gibi iglemler i¢in aranan
nitelikli gogunluk da azinhk hissedarlari korumaya yoneliktir.

Sermaye artirmi/azaltimi kararlarinin da ana sdzlesme degisikligi kapsaminda
“Onemli Karar” olduklar ve stratejik nitelik tagidiklari Bildirim Formu’'nda 6zellikle
vurgulanmaktadir. Basvuru konusu dosya bakimindan ilgili pazar “bankacilik
hizmetleri pazari” olarak belirlenmistir. Bildirim Formu’nda, yatirm bankacihgi
hizmetleri pazarinin sermaye yogdun bir 6zellik arz etmesi ve sermaye hareketleri

! BankPozitif'in toplam Gzkaynaklari 31.12.2005 itibariyle 91,4 milyon YTL'dir. 31.3.2006 itibariyle
94,4 milyon YTL olmustur. Ongérilen sermaye arttirrmi sonrasinda bankanin 6zkaynaklari yaklasik
200 milyon dolara ¢ikacaktir. Bu bilgiler bankanin web sayfasindan alinmistir.
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ile varlik alim satimlarinin bankanin gundemini olugturan hususlar olmasi sebebiyle
stratejik niteligi haiz oldugunun duasundldugu belirtiimistir. Bu gergcevede sermaye
artinmlarina katihm konusuna iligkin kararlarin dahi bankanin en Onemli
varliklarindan birini sermayenin teskil etmesi nedeniyle somut olayda stratejik
onem arz etmekte oldugu ifade edilmigtir. Bankacilik sektorinde sermayenin
onemli oldugu ve sermaye artirimi veya azaltiimasi gibi konulara iligkin kararlarin
stratejik kabul edilebilecegi soylenebilir, ancak sermayeve iligkin kararlarda veto
hakkinin varligi genelde azinlik hissedarlarini korumaya yoneliktir.

Bildirim Formu’'nda Komisyon’'un 7.10.1996 tarihli John Deere Capital
Corp./Lombard North Central (Case No [V/M.823-John Deere Capital
Corp./Lombard North Central) kararina atif yapilmaktadir. Bu kararda, belli miktar
Uzerindeki ana sermayeye yapilan ilavelere, belli sireyi asan s6zlesmelere, belli bir
orani asan bor¢clanmalara, ortak girisimin faaliyet alani disinda kalan bir
yukumlalige girmeye, ortak girisimin faaliyet alanindaki degisikliklere,
gerceklestirilecek birlesme, devralma, ortak girisim kararlarina, Ust yoneticilerin
atanmasina, is plani veya butgeye iliskin degisikliklere iligkin kararlar stratejik kabul
edilmigtir.

Yine Komisyon’un 30.5.1991 tarihli kararinda (Case No: m.010 CONAGRA/IDEA),
hisse alimlarina, sermaye azaltilmasina, butgenin onaylanmasina ve stratejik
planlara, belli miktarin Uzerindeki yatirimlara, yeni Urunlerin gelistirimesine, Ust
yoneticilerin ve belli durumlarda yonetici Ucretlerinin belirlenmesine iliskin kararlarin
stratejik oldugu kabul edilmistir.

Bu kararlarda, sermayeye iligskin kararlarin sirketin faaliyet gosterdigi alan
bakimindan stratejik olabilecegi belirtiimekle birlikte, tek basina sermaye ile ilgili
kararlardaki belirleyici etki uygulama olanaginin ortak kontrol i¢in yeterli olduguna
iliskin bir anlam ¢ikmamaktadir. Komisyon ilgili kararlarinda stratejik kararlara bir
butun olarak bakmakta, bir ya da birka¢ veto hakkinin ortak kontrolu saglayip
saglamadigina, s6z konusu hakkin icerigine ve ortak girisimin faaliyet gosterdigi
ilgili pazarnn kosullan cercevesindeki dnem derecesine gore karar vermekte ve
genelde Ust dizey yoneticilerin atanmasi, butgce ve igletme planina iligkin
kararlardan birini kapsayan veto haklarini ortak kontrolin saglanmasi i¢in yeterli
kabul etmektedir.

Ortak kontroluin ele alindigi Komisyon kararlari genel olarak degerlendirildiginde;

ortak girisimin ana sozlesmesinde degisiklik,

ortak girisimin tuzel kigiligine iliskin kararlar,

ortak girisimin ¢ikardigi yonetmeliklerdeki degisiklikler,

ortak girisimin sermayesinin artirilmasi ya da azaltiimasi,

ortak girisimin tasfiye edilmesi,

ortak girisimin satilmasi veya kapatilmasi,

ortak girisimin faaliyet konusu digindaki yatirnm ve borglanma kararlari,

. ortak girisimdeki azinlik hissedarlarinin pay oranlarini nispi olarak azaltabilecek
hisse senedi ihra¢ etmesi

S@me a0 T

gibi veto haklari ortak kontroli meydana getirici olarak kabul edilmemektedir.



350

360

370

380

06-59/780-229

Bu c¢ercevede, bildirime konu iglemde, sermaye artirimi/azaltimi konularindaki veto
hakki ortak kontrolun varligi igin yeterli degildir.

Bildirime konu dosyada, gunluk islerle ilgili kararlarin yani sira, Ust duzey
yoneticilerin atanmasi, is plani, butge, yatirrmlar gibi genel olarak stratejik ticari
karar olarak kabul edilen kararlarda Tarshish tek basina belirleyici etki
uygulayabilecektir.

Bank Pozitif hisselerinin devri ve Tarshish’in Bank Pozitif'in hissedarligina istiraki
sonucunda Tarshish, C Menkul'in sermayesinin % 57’sine tekabul eden hissenin
de dolayli olarak sahibi olacaktir. C Menkul'in genel kurul veya yonetim kurulunda
alinacak kararlarla ilgili herhangi bir nitelikli nisap veya veto hakki duzenlemesi
getiriimemigtir, getiriimesi de planlanmamaktadir. Bu durumda, bildirime konu iglem
sonrasinda C Menkul'in kontroli de Tarshish’e gegcmis olacaktir.

Yukarida aktarilan bilgi ve degerlendirmeler i1s1ginda, bildirim konusu iglemin
1997/1 sayil Teblig kapsaminda bir ortak girisim islemi olarak nitelendirilebilmesi
icin aranan kosullardan ortak bir kontrolin bulunmasi sartini tagimadigl kanaatine
varimistir.

Bu cergevede, “bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikma (tam iglevsellik)” ve
‘rekabeti sinirlayici amag¢ ve etkiye sahip olmama” unsurlarini degerlendirmeye
gerek kalmaksizin bildirime konu iglemin 1997/1 sayih Teblig’in “Birlesme ve
Devralma Sayilan Haller” baglikli 2. maddesinin “Herhangi bir tesebblisiin ya da
kiginin diger bir tesebbusiin malvarligini yahut ortaklik paylarinin timdni veya bir
kismini ya da kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araclari
devralmasi veya kontrol etmesi’ seklindeki (b) bendi kapsaminda bir devir iglemi
olarak degerlendiriimesi gerektigi anlagilimigtir.

Ote yandan, anilan Teblig'in 1998/2 sayili Tebli§ ile degisik 4. maddesinde yer
alan, “...birlesme veya devralmayi gerceklestiren tesebbdiislerin (ilkenin tamaminda
veya bir bolimdiinde ilgili (riin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin
%25’ini asmasi halinde veya bu orani agsmasa bile toplam cirolarinin yirmibeg
trilyon Tirk Lirasr’ni asmasi halinde Rekabet Kurulundan izin almalari zorunludur.”
hakmd ile izne tabi birlesme ve devralmalara pazar payi ve ciro esigi getirilmistir.

Bank Pozitifin 2005 yili cirosu yaklagik (................. ) YTL. olarak gerceklesmis
oldugundan, -diger verilere bakilmaksizin- anilan iglemin Kurulun iznine tabi
oldugu anlagiimistir.

Diger yandan, bankacilik sektérinu diuzenleyen 5411 sayili Bankacilik Kanunu’nun
“Birlesme, bolunme ve hisse degdisimi” baslikli 19. maddesi kapsaminda yapilan
degerlendirme sonucunda; “Tiirkiye'de faaliyette bulunan bankalardan birinin; diger
bir veya birka¢ banka veya finansal kurulusg ile birlesmesi veya blitiin aktif ve pasifi
ile diger hak ve ylkimliliiklerini Tiirkiye'de faaliyette bulunan diger bir bankaya
devretmesi, bltlin aktif ve pasifleri ile diger hak ve yikdmliliiklerini devir almasi
veya boliinmesi ya da hisse degisimi Kurulun iznine baglidir...Bankalarin bu Kanun
hikimlerine gére birlesme, béliinme ve devirlerinde 6762 sayili Tirk Ticaret
Kanunu ile devir veya birlesmeye konu bankalarin toplam aktiflerinin sektér igindeki
paylarinin ytzde yirmiyi gecmemesi kaydiyla 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
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Hakkinda Kanunun 7, 10 ve 11 inci maddeleri hikiimleri uygulanmaz.” seklindeki
madde hukmunun Tarkiye'de faaliyette bulunan bankalar arasindaki birlesme ve
devir islemlerine iliskin olmasi nedeniyle, islemin devralan tarafinda bir israil
bankasinin yer aldigi bildirime konu igleme uygulanamayacagd: kanaatine
varimistir.

Bununla birlikte, devralan Tarshish’in ilgili pazarda faaliyetinin bulunmamasi
nedeniyle, devir igslemi sonucunda pazarin yapisi degismeyeceginden, Kanun'un 7.
maddesi anlaminda bir hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun
guclendiriimesinin s6z konusu olmayacagi neticesine variimistir.

H.2.1.2. C Bilisim, C Telekom ve Pratic’in Devri

C Bilisim, Pratic iletisim ve Tarshish’in C Telekom hisselerinin (glincl kigilere
devredilmesi yonundeki sartindan vazgegmesi halinde, C Telekom’un kontrol
yapisinda Bank Pozitifin kontrolinde yasanacak degisiklik dogrultusunda bir
degisiklik yaganacaktir.

Devir islemine konu sirketlerden C Telekom’un ve Pratic iletisim’in halihazirda
faaliyetinin olmamasi ve C Bilisim’in 2005 yili cirosunun yaklasik olarak
(coeeneeeenen ) YTL. olmasi nedeniyle s6z konusu sirketlerin 1998/2 sayili Teblig ile
degisik 1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesinde belirtilen 25.000.000 YTL. ciro esigini
asmadiklari gorulmektedir. Ayrica, Bildirim Formu’nda C Bilisim’in pazar payinin
%(...)in altinda oldugu tahmini yapilmistir. Sadece finans alanina yonelik biligim
teknolojileri pazari dikkate alinsa bile, bu alandaki satiglara yonelik toplam bir satig
rakami bulunmamakla birlikte, yaklagik (................ ) YTL. cirosu ile C Bilisim’in
Bildirim Formu’nda yapilan tahmine yakin ¢ok kuglk bir pazar payl elde edecegi
neticesine varimigtir. Ayrica, Bildirim Formu’nda da belirtildigi Uzere, ilgili
sirketlerin hisselerinin bir kismini devralan Tarshish ve RP’nin Tlrkiye pazarinda
bilisim sektorinde herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

Buna gore, ilgili Teblig’'de duzenlenen ciro ve pazar payi esikleri agilmadigindan C
Telekom, Pratic ve C Bilisim’in devri yonuyle iglemin Kurul'un iznine tabi olmadigi
tespit edilmistir.

H.2.2. Yan Sinirlamalar

H.2.2.1. Rekabet Yasagi

Taraflar arasinda 13.12.2005’te imzalanan Hissedarlar Anlasmasi’'nin 24.
maddesinde rekabet yasagi duzenlenmistir. Buna gore:

“Her Hissedar, Sirket’te Hisse sahibi oldugu stirece ve Hissedar’liginin sona erdigi
tarihten itibaren 3 (lg) yillik bir stire boyunca, ilgili Hissedar’'in (ve sbézkonusu
Hissedar tarafindan kontrol edilen herhangi bir kisinin) herhangi bir sekilde,
dogrudan veya dolayli olarak, herhangi bir kigi araciligiyla, tek basina veya
digerleriyle birlikte ya da Tiirkiye'de veya Sirket tarafindan DDCB? Opsiyonunun

> DDCB Opsiyonu: CBank tarafindan, Halit Cingillioglu'ndan ve gdsterdigi kisiden Demir
Kazakhstan Bank’daki hisselerinin tamaminin ve Demir Kyrgyz Int. Bank’daki hisselerinin % 70 inin
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kullanilimasi halinde, Kazakistan veya Kirgizistan'da da Sirket ile rekabet
etmeyecegdini beyan ve kabul eder. Isbu 24. maddenin amaclari uyarinca sadece
asagida belirtilen faaliyetler, Sirketle rekabet olarak degerlendirilecektir:

a) Bireysel sektorde tiiketici bankaciligi,
b) Bankacilik subeleri veya franchise ofislerin kurulmasi veya iktisabi

c) Islem hacminin ilgili tilkedeki yillik toplam kurumsal bankacilik hacminin %(...)’ini
asmadigi stirece kurumsal bankacilik.

Isbu 24. maddenin hiikiimleri, ayrica Cingillioglu Ailesi ve C Faktoring Grubu’nun
herhangi bir diger (iyesi igin de gegerli olacak ve yukarida belirtilen taraflar, isbu
Anlasma’nin kendileri igin baglayici olacagi taahhidiinde bulunmug sayilacaktir.
Yukarida belirtilen hususlara halel getirmemesi kaydiyla:

i. Isbu 24.maddenin Hisse Taahhiit Anlasmasinin Kapanisr’nin 10. yildénimiinden
sonra veya Hapoalim ve CFaktoring arasinda kararlastirilabilecek olan diger
herhangi bir sidrenin sona ermesinden sonra Kemal Has Cingillioglu igin
uygulanacak olmasi durumunda ve Kemal Has Cingillioglu’nun Grup
Sirketleri’nden herhangi birinin yénetim kurulu lyesi veya Ust diizey ¢alisani olmasi
sartiyla, s6z konusu 10. yildéniminden itibaren veya Hapoalim ve CFaktoring
arasinda kararlastirilabilecek olan diger herhangi bir slirenin sona ermesinden
sonra, yukarida isbu 24. maddede belirtilen rekabet yasagi taahhiidi, Kemal Has
Cingillioglu igin baglayici olmayacaktir.

ii. RP agisindan ise, RP sadece asagida belirtilen iki kosulun gegerli olmasi halinde
ve bu kosullar devam ettigi stirece, isbu 24. maddeyi ihlal etmis sayilacaktir:

1) RP’nin belirledigi bir adayin Sirketin bir ybénetim kurulu Uyesi olarak gbérev
yapiyor olmasi halinde

2) RP’nin bizzat Sirket ile ve/veya RP tarafindan kontrol edilen bir baska tlizel kigi
ile (RP’nin gogunluk hissesine sahip oldugu) rekabet ediyor olmasi ve/veya RP
tarafindan atanan bir yonetim kurulu Uyesi veya esdeger (st diizey ¢alisaninin
icinde gbérev yapmakta oldugu bir tlizel kiginin Sirketle rekabet ediyor olmasi
halinde; siphelerin giderilmesi igin belirtiimesi gerekirse burada kullanilan “rekabet
etme” ifadesi, yukarida isbu 24. maddenin anlami  gergevesinde
degerlendirilecektir. isbu 24. maddede RP’ye yapilan tim atiflarin, yukarida 6.
madde ¢ercevesinde RP’nin izin verimis Devralan’ini da kapsadigi kabul
edilecektir.”

Birlesme/devralma iglemlerinde alicilar tarafindan saticilara getirilen rekabet
yasaklari, uygulamada alicilarin devraldiklari maddi ve maddi olmayan varliklarin
degerinden tam olarak yararlanmalarinin, dolayisiyla alici tarafindan yapilan
yatirirmin karsihiginin tam olarak alinmasinin bir araci olarak degerlendiriimektedir.
Birlesme/devralma islemine iligkin bir rekabet yasaginin yan sinirlama olarak kabul
edilmesi ve bu cergevede iglemle birlikte degerlendiriimesi i¢in s6z konusu yasagin

alimi ile ilgili olarak Halit CINGILLIOGLU, C Bank ve Tarshish arasinda yapilacak opsiyon
anlasmasidir.

11
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“yogunlasma ile dogrudan ilgili ve gerekli olma”, “sadece taraflar agisindan
kisitlayici olma”ve “orantililik” kriterlerini saglamasi gerekmektedir.

- Yogunlasma ile dogrudan ilgili ve gerekli olma: Dogrudan ilgili olma, sinirlamanin,
islemin gergeklestiriimesine yardimci olmasi, ancak yogunlagmanin nihai amaciyla
kiyaslandiginda ikincil nitelik tagimasi anlamina gelmektedir. Gereklilik unsuru ise
isleme iligkin sinirlamanin mevcut olmamasi halinde iglemin hayata gegiriimesinin
daha zor ya da maliyetli olmasi durumunu ifade eder. Bildirim konusu islemde,
Sozlesme’de yer alan rekabet etmeme yukumluligune iliskin madde incelendiginde
s6z konusu kisitlamanin sadece devreden tarafi degdil devralanlar da kapsayacak
sekilde tum hissedarlara getirildigi gorulmektedir. Devredene getirilen rekabet
yasaginin devralma ile amaglanan sonuglarin gergeklesmesine yardimci olacak
nitelikte; alicinin devraldigi is kolunda musterilerce kabul edilebilmesi ve piyasada
tutunabilmesi icin ihtiya¢c duydugu koruma alanini saglamaya yonelik olarak
dizenlendigi anlagiimaktadir. Bu g¢ercevede, bildirime konu iglemde devredene
getirilen rekabet yasaginin, yogunlagsma iglemi ile ilgili ve gerekli oldugu
degerlendiriimektedir. islemin devralan tarafinda yer alan diger hissedarlara
(Tarshish ve RP) getirilen rekabet yasaginin ise iglemle dogrudan ilgili ve gerekli
olmadigi kanaatine variimistir. Bu tur kisitlamalar rekabet hukukunda “ters rekabet
yasagl” olarak adlandiriimakta ve kural olarak yan sinirlama sayllmamakla birlikte,
saticinin devretmedigi faaliyetleri ile devredilen faaliyetlerinin yakindan ilgili olmasi
halinde makul kabul edilebilmektedir. Bildirim konusu iglemde, Tarshish’e getirilen
rekabet yasaginin, islemin, agikga belirtimese de, Onemli Kararlardaki karar alma
mekanizmasi dikkate alinarak bir ortak girisim iglemi olarak dugunulmesinden ve
bu cercevede ana tesebblslere getirilen rekabet yasagi olarak
degerlendiriimesinden kaynaklandigi sonucuna ulasiimigtir. RP’ye getirilen yasagin
amaci ise, Turk Ticaret Kanunu'’nun 335. maddesi uyarinca bir sirketin yonetim
kurulu Uyesinin sirketin yurattigu faaliyetlere yonelik olarak sirketle rekabet eden
baska bir gsirketin faaliyetlerine dahil olmasi yasaklanirken, ilgili emredici rekabet
yasaginin, Bank Pozitife 1 yonetim kurulu Uyesi atayabilme hakkina sahip RP’ye
veya RP tarafindan kontrol edilen veya RP’nin bir midur veya esdeder bir gorevliyi
atamigs oldugu Bank Pozitifin gizli Dbilgilerine erismis tlzel kigiler igin
uygulanamayacak olmasi karsisinda, RP’nin Bank Pozitif yonetim kurulunda bir
temsilcisi bulundugu halde, dogrudan veya ¢ogunluguna sahip oldugu mudur veya
mudure esit seviyede bir temsilci atamig oldugu bir tizel kigilik Gzerinden rekabet
etmesini yasaklayarak menfaat ¢catismasini engelleyici bir arag olarak 6ngoruldigu
seklinde agiklanmaktadir. Ancak, diger hissedarlarin gizlilik konusundaki endiseleri
sirketle ilgili gizli bilgilerin aciklanmasini engelleyen gizlilik ile ilgili yakamluliklerle
giderilebilir.

- Sadece taraflar agisindan kisitlayici olma: Bu unsur, iglemle birlikte getirilen
sinirlamanin sozlesme taraflari diginda Uguncu kigilerin davraniglarini etkileyecek
ya da bu kisilerin zararina olacak herhangi bir unsur icermemesini ifade eder. Bu
cercevede, Sozlesme ile getirilen rekabet yasaginin sadece taraflar agisindan
kisitlayici olma kriterini karsiladigr degerlendiriimektedir.

- Orantilihk: Bu unsur bir kisitlamanin yan sinirlama olarak kabul edilmesi igin
kisitlamanin kapsaminin ve suresinin de iglemin yurutulebilmesi icin gerekli
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olandan fazla olup olmadidinin degerlendiriimesi gerektigini ifade etmektedir.
Devralma igleminin makine ve teghizat satigi ile sinirli olmadigi, devralma iglemi ile
birlikte aliciya belli bir musteri kitlesi, know-how ve imaj aktariminin da oldugu
durumlarda, alicinin devraldigi muagteri kitlesini koruyabilmesi i¢in saticiya getirilen
rekabet etmeme yukumluligu daha da 6nemli hale gelmektedir. Ancak rekabet
yasaginin yan sinirlama kabul edilebilmesi igin ilgili pazarla sinirli olmasi
gerekmektedir. Bildirim konusu islemde, rekabet yasagi bankacilik hizmetleri igin
ve cografi olarak Tuarkiye, DDCB Opsiyonu'nun kullanilmasi halinde Kazakistan
veya Kirgizistan'’da gecerli olmak Uzere getirilmigtir. Dolayisiyla ilgili tran pazar
bakimindan sinirlamanin kapsaminin makul oldugu, ilgili cografi pazar bakimindan
ise DDCB Opsiyonu’nun kullaniimasi halinde Demir Kazakhstan ve Demir Kyrgyz
Int. Bank’taki hisseler de devir edileceginden rekabet yasaginin Turkiye ile birlikte
Kazakistan veya Kirgizistan'da da gegerli olmasinin makul oldugu kanaatine
varimistir.

incelenen rekabet yasaginin orantiilik ilkesi geredi siure ydéninden de
degerlendiriimesi  gerekmektedir.  ilgili maddeler incelendiginde, rekabet
yasaklarinin her hissedarin Sirket'te hisse sahibi oldugu surece ve Hissedarliginin
sona ermesinden itibaren 3 yillik bir sure boyunca getirildigi anlagiimistir. Dosya
konusu devralma igleminde maddi varliklar yaninda gizli bilgiler, mugteri portfoyu,
pazar bilgileri ve Bank Pozitif'in imaji gibi maddi olmayan varliklarin devredilecegi
anlasiimaktadir. Bildirim Formu’nda, taraflarin Bank Pozitif'in bir hizmet sektdru
olan bankacilik sektérinde pestemaliyenin yani sira bir know-how’i olduguna
inandiklari ve bu iglemle taraflarin sirketin musteri portfoyand, imajini ve know-
how’ini paylastiklari, her ne kadar Hapoalim’in bankacilik sektérinde bir tecribesi
olsa da Turkiye'de hig¢ faaliyeti bulunmamasi nedeniyle rekabet yasaginin islemden
tam bir fayda saglanabilmesi igin gerekli oldugu, suresinin de Bank Pozitif
hissedarlarinin odak ve taahhutlerini glc¢lendirmek ve Bank Pozitifin pazarda daha
guclu bir rakip olmasini saglamak gibi bir amaca hizmet ettiginden makul oldugu
belirtiimektedir.

Ancak, s0z konusu sure bildirime konu devralma islemi bakimindan gereginden
uzundur. Bilindigi Uzere, daha wuzun sdreli sinilamalar olay bazinda
degerlendirilerek yan sinirlama olarak kabul edilebiimekle birlikte; devir
islemlerinde kural olarak, know-how, ticari itibar ve musteri portfoyu transferi s6z
konusu oldugunda 3 vyillik, yalnizca ticari itibar ve mugteri portfoyd devri s6z
konusu oldugunda ise 2 yillik rekabet yasagi uygundur.

Taraflarin agiklamalari ve yukaridaki bilgiler gergevesinde, yan sinirlama kabul
edilebilmesi igin s0z konusu rekabet yasaginin suresinin devirden itibaren 3 yil ile
sinirh olmasi gerekmektedir.

Bildirim konusu islemde, yukarida aciklanan nedenlerle yan sinirlama olarak
degerlendiriiemeyen rekabet yasaginin, s6z konusu devralma iglemi i¢in rekabeti
gerekli olandan daha fazla kisitladigi belirlendiginden 4054 sayih Kanun’un 5.
maddesinde belirtilen,

a. Mallarin Uretim veya dagitimi ile hizmetlerin sunulmasinda yeni geligme ve
iyilesmelerin ya da ekonomik veya teknik gelismenin saglanmasi,
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b. TUketicinin bundan yarar saglamasi,
c. Ilgili piyasanin 6nemli bir béliimiinde rekabetin ortadan kalkmamasi,

d. Rekabetin (a) ve (b) bentlerindeki amaclarin elde edilmesi igin zorunlu olandan
fazla sinirlanmamasi,

seklindeki sartlarin tamamini saglayamadigi, bu nedenle, bu sekliyle anlagmaya
muafiyet verilmesinin de mumkun olmadigi kanaatine variimigtir.

H.2.2.2. Gizlilik

Anlasmanin “Gizlilik” baslikli 28. maddesi, taraflara, birbirlerinden edindikleri,
kamuoyu tarafindan bilinmeyen bilgi ve belgeleri acgiklamama yukimlulugu
getirmektedir. Bu madde soyledir:

“Taraflardan herbiri, ilgili taraf ve temsilcilerinin diger tarafdan almis oldugu tim
bilgi ve dbkumanlari tam gqizlilik icerisinde saklayacagini ve bu tir bilgi ve
dékumanlar1 asagida belirtilen kosullar diginda hi¢cbir 3. tarafa aktarmayacagini
kabul ve beyan eder; ancak, a) taraflar, s6zkonusu bilgileri hukuk mdlisavirlerine,
muhasebecilerine ve diger danismanlarina aciklayabileceklerdir (bu bilgiler gizli
kalacaktir) B) ilgili tarafin Kanunlar uyarinca bu bilgileri acgiklamakla ydkdmli
olmasi durumunda ilgili bilgileri agiklayabileceklerdir (ancak Oéncelikle ilgili
Kanunlarda izin verildigi 6l¢iide bu durumu diger taraflara bildirmeleri kaydiyla)
veya c) yukaridaki 6. veya 7. madde cercevesinde Sirketin hisselerini iktisap
edecek olan muhtemel bir aliciya ilgili bilgiler agiklanabilecektir, fakat bu durumda
ilgili  hisseleri iktisap edecek olan aday Sirketin lehine benzer gizlilik
ylkumliliiklerine tabi olacaktir. Taraflardan her birinin isbu 28. madde
cercevesinde sézkonusu gizliligi koruma ydkamliligd, diger tarafin bilgi sundugu
anda kamuoyunda zaten bilinmekte olan veya bilgilendirilen tarafin veya
temsilcilerinin ya da ¢alisanlarinin isbu Anlasmanin bir ihlali sayilabilecek bir fiili
veya hareketi hari¢ herhangi bir sekilde kamuoyunun tarafindan bilinen hale gelen
her tiirlii bilgi veya dékuman igin gegerli olmayacaktir. isbu 28. madde isbu
Anlasmanin herhangi bir nedenle sona ermesinden sonra da ylirirliikte kalacaktir.”

Birlesme/devralmalarda gizlilik ile ilgili sinirlamalar da rekabet etmeme
yukumlulagune benzer  gekilde degerlendirilmektedir. Hatta gizlilik
yukumlaluklerinin yan sinirlama olarak degerlendirimesinde taraflarin 6nemli ticari
sirlarinin korunmasindaki ¢ikarlari géz 6nune alinarak daha uzun sureler makul
karsilanabilmektedir. Bu ¢ercevede, yukaridaki Gizlilik maddesi hukmunun ilgili yan
sinirlama kriterlerini sagladigi neticesine variimigtir.

. SONUGC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

A. Bank Pozitif Kredi ve Kalkinma Bankasi A.$. ve C Menkul Degerler A.S.'nin
devri bakimindan,

1. Bildirime konu islemin 4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanunun 7.
maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak ¢ikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan

Sl

izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§” kapsaminda izne
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tabi olduguna; islem sonucunda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesinde belirtilen
nitelikte hakim durum vyaratiimasinin veya mevcut hakim durumun
guclendiriimesinin ve boylece ilgili pazarda rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasinin
s6z konusu olmadigina OYBIRLIGI ile,

2. Hissedarlar Anlagsmasr’'nin 28. maddesi ile dizenlenen gizlilik hikimlerinin yan
sinirlama olduguna OYBIRLIGI ile,

3. Hissedarlar Anlasmasi'nin 24. maddesinde duzenlenen rekabet yasaginin ise
mevcut sekliyle yan sinirlama olarak kabul edilemeyecegine; bu nedenle, ilgili
maddede, rekabet yasaginin, igslemin sadece devreden tarafina getiriimesi ve
suresinin devirden itibaren en fazla 3 yil ile sinirlandiriimasi yoniunde degigiklik
yapilmasi kosuluyla isleme izin verilmesine OYCOKLUGU ile,

B. C Biligim Teknolojileri ve Telekomiinikasyon Hizmetleri A.S, Pratic iletisim ve
Teknoloji Hizmetleri A.$. ve Hisse Taahhut Anlasmasi’nin 2.1.9. maddesindeki 6n
sarttan Tarshish Hapoalim Holdings and Investments Ltd. tarafindan vazgegilmesi
durumunda C Telekomunikasyon Hizmetleri A.S.’nin devralinmasinin 1998/2 sayih
Teblig ile degisik 1997/1 sayili Teblig’de dngdrulen ciro ve pazar pay! esiklerinin
asilmamasi nedeniyle, ilgili Teblig’in 4. maddesi kapsaminda Rekabet Kurulu’'ndan
izin alinmasi gereken islem olmadigina OYBIRLIGi ile,

karar verilmistir.
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24.08.2006 tarih ve 06-59/780-229 Sayili Kurul Karari’na
KARSI OY GEREKCESI

ilgili islemin, esasen cesitli acilardan “ortak girisim” 6zelligi gdstermesi,
en azindan “ortak kontrol” 6zelligi tasiyip tasimadigi tartismasi yapilabilecek
derecede neV’i sahsina munhasir ve karmasik bir “devralma” olmasi, dolayisiyla,
Hissedarlar Anlagmasi ile getirilen rekabet yasaklarinin sadece bir tarafa yonelik
olarak duzenlenmesinin gerekmedigi, bu tur bir “devralma sdzlesmesinde” ilgili
piyasadaki rekabeti etkilemeyecek turden hukumlerin, “ters rekabet yasagi” olarak
telakki edilmeyip, “devralma” nin mitemmim bir ciz’U veya zorunlu unsuru olarak

goérulebilecegi dusuncesiyle, ilgili Kurul Karar’'nin 3. maddesine katilamiyorum.

Prof. Dr. Nuret_t_in KALDIRIMCI
Kurul Uyesi
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