10

20

30

40

Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI
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Karar Sayisi : 07-76/901-341
Karar Tarihi : 20.9.2007

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER
Bagkan : Tuncay SONGOR (ikinci Bagkan)
Uyeler : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI, M. Sirag ASLAN
Sureyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN

B. RAPORTORLER: Umit GORGULU, Osman Tan CATALCALI, Caglar Deniz ATA

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Fennella S.ar.l. Temsilcisi: Av. Hakan YA_ZICI
Levent Mah. Simbul Sok. No:1 Besiktas/ Istanbul
D. TARAFLAR : Fennella S.ar.l.

46A, Avenue J.F. Kennedy L-1855 Luxembourg

BBA Beymen Bogazici Alboy Magazacilik
Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.

Biiylkdere Caddesi Noramin Is Merkezi Kat B-4
Maslak istanbul

E. DOSYA KONUSU: Fennella S.a.r.| tarafindan BBA Beymen Bogazi¢i Alboy
Magazacilik Tekstil Sanayi ve Ticaret A.$.’nin Beymen Magazacilik A.S.’ndeki
%50 hissesini satin alarak s6z konusu sirkette ortak kontrol tesis edilmesi
islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 13.8.2007 tarih ve 5416 sayi ile giren ve
en son 7.9.2007 tarih ve 5946 sayi ile eksiklikleri tamamlanan 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
hakumleri uyarinca yapilan inceleme sonucu dizenlenen 13.9.2007 tarih ve 2007-3—
117/0i-07-UG sayil Birlesme/Devralma Raporu, 17.9.2007 tarih ve REK.0.07.00.00-
120/191 sayili Bagkanlik Onergesi ile 07-76 sayili Kurul toplantisinda goristlerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da;

-Bildirim konusu Fennellal’nin BBA'ya ait %50 oranindaki Beymen hissesini satin
almasi igleminin 4054 sayii Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak
cikarilan 1997/1 sayil Teblig kapsaminda izne tabi oldugu,

-Anilan devralma islemi sonucunda ilgili pazarda bir hakim durum yaratiimasi ya da
mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi yoluyla etkin rekabetin énemli dl¢lde
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kisittanmasina yol agmayacagi anlasildigindan s6z konusu devir islemine izin
verilebilecedi,
sonucuna ulasildigi ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. Taraflar

H.1.1. BBA Beymen Bogazic¢i Alboy Magazacilik Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.
(BBA)

BBA’nin ortaklik yapisina Tablo 1’de yer verilmigtir.
Tablo 1- BBA’nin Ortaklik Yapisi

Ortaklik Yapisi Orani (%) Sermaye PayI YTL
Boyner Holding A.S. 99,99 62.492.039,39
Beymen Magazacilik A.S. 0,00 677,901
Altinyildiz Men ve Konf. Fabr. A.S. 0,00 678,00
Altinpetrol Uriinleri San. ve Tic.A.S. 0,00 29,43

Beymen, Boyner Holding’e bagli bir sirkettir. S6z konusu devir ile kurulacak ortakhgi
temin etmek maksadiyla 18.9.2006 tarihinde, Satici (BBA) igerisinden cikartilarak
ayri bir anonim sirket olarak yapilandiriimistir.

Boyner Holding, devre konu Beymen gibi, blinyesinde barindirdigi grup sirketleri
araciligiyla farkli markalarla hizmet sunmaktadir. Boyner Holding’e bagh sirketler ve
ilgili Grin pazarlarinda veya etkilenen urln pazarlarinda faaliyet gosterdigi markalar
ve elde ettikleri cirolari agagidaki gibidir.

Tablo 2- Boyner Holding Sirketleri ve Grup ici Faaliyetleri

Grup Sirketi Sirket Blinyesindeki Magazalar
Boyner Buylk Magazacilik A.S. Boyner, Boyner Outlet, Boyner Casa Club,
Boyner Beaute
Altinyildiz Mensucat ve Konfeksiyon Fab. A.S. Network, Fabrika
Beymen Magazacilik A.S. Beymen, Beymen Club
BBA Beymen Bogazici Alboy Magazacilik Divarese, T-Box
Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.
Benetton Giyim Sanayi ve Ticaret A.S.” Benetton, Sisley, 012

Tablo 3 — Boyner Holding Sirketleri 2006 Cirolari

Grup Sirketleri Net Ciro (YTL)
Boyner Buylk Magazacilik A.S. (coreennnnnn )
Altinyildiz Mensucat ve Konfeksiyon Fab. A.S. (cerenininenn )
Beymen Magazacilik A.S. (coreennnnnn )
BBA Beymen Bogazici Alboy Magazacilik Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. (coreennnnnn )

! Beymen'in bilangosundaki degeri 2.727 YTL olup, 2049,10 YTL enflasyon degerleme farki mevcuttur.

2 Boyner Holding A.S. ve Benetton Sbbbb tarafindan ortak kontrol ile yonetilen bir JV tesebbustdur.
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H.1.2. Beymen Magazacilik A.$. (Beymen)

Beymen, Turkiye'de Ozellikle Ust gelir seviyesine hitap eden bolumli magazacilik
alaninda faaliyet gostermektedir. Beymen magazalarinda satisa sunulan udrinler;
kozmetik, kadin giyim ve aksesuar, erkek giyim ve aksesuar, ayakkabi ve ev tekstili
gibi genis bir yelpazeyi kapsamaktadir. Beymen 18.9.2006 tarihine kadar dosya
konusu islemde satici tesebbus olan, BBA’'nin blnyesinde yer almakta iken, bu tarih
itibari ile sabit kiymet ve stoklarin ayrilmasi ile kismi olarak boélunerek, BBA ¢atisi
altindan ayrilmistir. Ancak BBA'nin bu tarihten sonra da %74.6 oranindaki Beymen
hissesi Uzerinde mulkiyeti korunmus olup, hisse devrinden sonra da Beymen
hisselerinin %24.06’s1 Uzerindeki sahipligi devam edecektir. Beymen’in devralma
islemi dncesi ortaklik yapisina Tablo 4’de yer verilmektedir.

Tablo 4 — islem Oncesinde Beymen'in Mevcut Hissedarlik Yapisi

Hissedar Hisse Adedi KarS;Ir| rg|a(yYeTL) (S)(:;r:l?%e)

BBA Beymen Bogazici Alboy Magazacilik 6.386.500.000 63.865.000 74.06
Tekstil San. ve Tic. A.S.

Boyner Holding 2.235.999.960 22.359.999,6 25.93
Lerzan Boyner 10 0.10 0
H. Cem Boyner 10 0.10 0
Nur Mehmet Inal 10 0.10 0
Serdar Sunay 10 0.10 0
Toplam 8.622.500.000 86.225.000 100

Beymen'in izkar Giyim Ticaret ve Sanayi A.S., Nile Bosphorus Retail and Tradin CO.
(Misirda faaliyet gostermektedir) ve BBA (SATICI) olmak Uzere 3 istiraki
bulunmaktadir.

Beymen’in hisse devri dncesindeki yonetim kurulu Hasan Cem Boyner (YoOnetim
Kurulu Baskani), Serdar Sunay (YoOnetim Kurulu Bagkan Yardimcisi), Lerzan
Boyner, Nur Mehmet inal, Tuncay Toros, Esel Yildiz Cekin, Siyami Tuncer Tiizin ve
Nazli Umit Boyner'den olusmaktadir.

Beymen’in hisse devri sonrasinda olusacak olan ydnetim kurulunun Uyeleri Hasan
Cem Boyner (Yonetim Kurulu Bagkani), Colin Douglas Clark, Sunil Kumar Nair ve
Nur Mehmet Inal olacaktir.

H.1.3. Fennella S.ar.l. (Fennella)

Bir yatirim sirketi olan Fennella’nin, Beymen'in faaliyet gosterdigi ilgili Grin pazarinda
Tarkiye’'de veya dinyada herhangi bir faaliyeti yoktur. Fennella’nin hissedarlar
Citigroup Venture Capital International Growth Partnership Il L.P. (%64) ve Citigroup
Venture Capital International Growth Partnership (Employee) Il L.P. (%36) olup, her
iki hissedarin da sinirsiz sorumlu ortag: Citigroup Venture Capital International
Investment G.P. Limited'tir.

Citigroup Venture Capital International Growth Partnership Il, L.P. ve Citigroup
Venture Capital International Growth Partnership (Employee), I, L.P. yeni kurulan
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sirketler olduklarindan, cirolari yoktur. Anilan tesebbuslerin hepsini kontrol eden ana
sirket ise Citigroup Venture Capital International Delaware Corporation’dir. Bu
tesebblsun 2006 yili mali tablolari hentiz tamamlanmamis olup, sirketin 2005 cirosu
(hevereenenen ) $ (yaklasik .............. YTL)dir.

Citigroup Venture Capital International Investment G.P. Limited’'in ve bu sirketin
%100 sahibi olan Citigroup Venture Capital International Delaware Corporation’in
Tarkiye'de ilgili Grin pazarinda veya etkilenen Urin pazarinda dogrudan veya dolayl
olarak kontroline sahip oldugu herhangi bir tesebbls bulunmamaktadir.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan

Beymen magazalarinda satisa sunulmakta olan drunler; kozmetik, kadin giyim ve
aksesuar, erkek giyim ve aksesuar, ayakkabi ve ev tekstili gibi genis bir yelpazeyi
kapsamaktadir. Bu drunler, gerek nitelikleri gerekse kullanim amaclari ve fiyatlar
bakimindan ayri pazarlarda yer alan udrtnlerdir. Beymen ise s6z konusu drunleri
magazalarinda yer alan ayri bolimlerde tlketicilere sunmaktadir. Bu nedenle
Beymen’in faaliyette bulundugu pazari, pek ¢ok farkl tGrinu bir arada satisa sunan
magazalar pazari ¢ergevesinde degerlendirmek gerekmektedir.

Bu baglamda Beymen’in faaliyet gosterdigi pazar genel cergevede pek c¢ok farkli
arandn bir arada satildigr “bolumli magazacilik® pazari olarak degerlendirilebilir.
Ancak bu pazar bakimindan alt pazarlar énem arz etmektedir. Ozellikle yliksek gelir
seviyesine sahip kisilere yonelik faaliyet gosteren ve “liks” olarak nitelendirilebilecek
ardnleri tuketicilerin begenisine sunan madgazalar, s6z konusu pazarin ayri bir
bolumana teskil etmektedirler. Beymen’in faaliyet gosterdigi ilgili pazar toplam hazir
giyim ve aksesuar perakendeciligi pazarindan farkh kilan &zellikler ise Beymen’de
satilan Urdnlerin kalite ve tasarim yonUyle yUksek standartlarda ve orta alt
segmentlerde bulunan Urlnlere nazaran daha pahali Grtnler olmasidir.

Bu baglamda Beymen’in faaliyet goOsterdigi pazar “Ust gelir grubuna hitap eden
bolumllu magazacilik” olarak degerlendirilmigtir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Cografi pazar belirlenirken, ilgili mal ve hizmetlerin 6zellikleri ile tlketici tercihleri,
diger qiris engelleri, ilgili bolge ile komsu bolgeler arasinda tesebbulslerin pazar
paylari veya mal ve hizmetlerin fiyatlari bakimindan hissedilir bir farkliligin varhgd: gibi
unsurlar dikkate alinmaktadir.

Devredilen tesebbls olan Beymen, birbirinden uzak pek ¢ok farkli bolgede faaliyet
gOsteren bir tesebbuUstir. Devralan tesebbls olan Fennella’nin Glkemizde herhangi
bir faaliyeti olmamasi nedeniyle, cografi pazar “Tirkiye Cumhuriyeti sinirlari” olarak
belirlenmistir.
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H.3.Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Devralma iglemi

Devralma islemi neticesinde, Fennella S.a r.I, Beymen’in yaklasik %75’ini kontrol
eden BBA'nin Beymen’deki %50’lik hissesini alarak Beymen’de ortak kontrol tesis
edecektir.

1998/2, 1998/6 ve 2000/2 sayil Rekabet Kurulu Tebligleri ile Degigsik, 1997/1 sayili
Teblig uyarinca, dosya konusu igslemin 1997/1 sayili Teblig kapsaminda ortak girisim
olarak degerlendirilebilmesi i¢cin s6z konusu tesebbuslerin amaglarini
gerceklestirmek Uzere isguclt ve malvarligina sahip olacak sekilde bagimsiz bir
iktisadi varlik olarak ortaya cikan ve taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girigsim
arasindaki rekabeti sinirlayici amaci veya etkisi olmayan® bir ortak girisim kurmalari
gerekmektedir. Bu baglamda kurulacak ortak girisimin taraflarin ortak kontrolinde
bulunmasi, bagimsiz bir iktisadi varlik olmasi ve rekabeti kisitlayici amag ve etkisinin
bulunmamasi gerekmektedir. Bu yonleriyle islem agagida degerlendirilmigtir.

H.3.1.1. Ortak Girisim Sirketi Uzerinde Taraflarin Ortaklagsa Kontroliiniin
Bulunmasi

Devralma igleminin bir ortak girisim olarak nitelendirilebilmesi icin, ortak girisimin ilk
olarak ortaklasa kontrol edilecek olmasi gerekmektedir. Bir tesebbisln ortaklasa
kontrol edilebilmesi igin oncelikle ortaklik yapisinin ve ortak girisim so6zlesmesinde
tesebbusun karar alma mekanizmasini nasil dizenledigi incelenmesi gerekecektir.

Beymen’in devralma iglemi sonrasi olusacak olan ortaklik yapisina asagida yer
verilmigtir.

Tablo 5 — islem Sonrasi Beymen'in Olusacak Hissedarlik Yapisi

Hissedar Hisse Adedi Sermaye Sermaye
Karsihigi (YTL) Orani(%)
BBA Beymen Bogazici  Alboy 2.075.250.000 20.752.500 24.06
Magazacilik Tekstil San. ve Tic. A.S.
Boyner Holding 2.235.999.960 22.359.999,6 25.93
Lerzan Boyner 10 0.10 0
H. Cem Boyner 10 0.10 0
Nur Mehmet Inal 10 0.10 0
Serdar Sunay 10 0.10 0
FennellaS.ar.l. 4.311.250.000 43.112.500 50
Toplam 8.622.500.000 86.225.000 %100

Yukarida yer verilen tablolardan da anlasildigi Uzere, devralma islemi ile birlikte
Fennella S.a r.I Beymen'in %50 hissesine sahip olacak ve Boyner Holding ile ortak
kontrole sahip olacaktir. S6z konusu tesebbisin geri kalan hissesi ise BBA ile
Boyner Holding’in olacaktir. BBA'nin kontrolunin Boyner Holding’de olmasi
nedeniyle, Beymen’in devralma islemi sonucundaki kontroli hem kendi hissesi hem
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de kontrolinde bulunan BBA'nin hisseleri araciligiyla Boyner Holding ile Fennella’da
olacaktir.

Beymen’in yonetim kurulunun nasil olusacagi ise Hissedarlik Sézlesmesi'nin 7.5.1.
maddesinde belirtiimektedir. S6z konusu madde wuyarinca devralma islemi
sonrasinda Beymen’in yonetim ve karar mekanizmasini olusturan yonetim kurulu 4
kisiden olusacaktir. Yonetim Kurulu Gyelerinden ikisini Fennella, geri kalan 2 kisiyi ise
Boyner Holding atayacaktir. Ayrica Hissedarlik Soézlesmesinin 7.5.5. maddesine
gore, Beymen’in yonetim kurulu toplanti nisabinin devralma islemi sonrasinda en az
3 Uye oldugu ve kararlarin alinmasinda en az 3 yonetim kurulu Gyesinin olumlu oy
kullanmasi gerektigi hukme baglanmistir. Bu maddeler 1s1§inda, devralma islemi
sonucunda olusturulacak Beymen'in yeni yonetim kurulunun, sirketin iki ortaginin
ortaklasa temsil edildigi ve kararlarin mutlak surette diger tarafin katilimi ve olumlu
gorusu neticesinde alinabildigi gorlilmektedir. Bu nedenle devralma konusu islem
neticesinde Beymen'in, ortak girisimde en blyuUk pay sahibi olan her iki tesebbus
tarafindan ortaklasa kontrol edildigi anlasiimigtir.

H.3.1.2. Ortak Girisimin Bagimsiz Olmasi

Devralma iglemi i¢in yapilan basvuruda, Beymen’in 18.9.2006 tarihinde BBA'nin
icerisinden c¢ikartilarak ayri bir anonim sirket olarak yapilandiriidigi belirtilmistir.
Bdylelikle Beymen’in Boyner Holding’den bagdimsiz olarak kendine ait bilgi birikimi,
musteri portfoyl, temin olanaklari, sermaye ve is glicline sahip olmasi saglanmistir.
Ayrica taraflar arasinda imzalanan anlasmada Beymen'’in belli bir sure sonra
feshedilecedine dair herhangi bir madde bulunmamasi, Beymen’in slresiz olarak
kuruldugunu gdsterir niteliktedir. Dolayisiyla Beymen'’in Boyner Holding’den bagimsiz
olarak faaliyetlerini sUirdurecegi kanaatine variimistir.

H.3.1.3. Ortak Girisimin Rekabeti Kisitlayici Etkisinin Olmamasi

Devralma islemi sonrasinda hem Boyner Holding hem de Fennella, Beymen’in
faaliyet goOsterdigi pazarlarda faaliyet gdstermeyecektir. Fennella’nin ayni Grdn
pazarinda baskaca faaliyetinin olmamasi nedeniyle, s6z konusu ortak girisim
tesebbusler arasinda rekabetgi davranislarin koordinasyonuna yol agmayacaktir.

H.3.2. islemin Degerlendirilmesi

Devralma konusu iglemin, 1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesi uyarinca izne tabi bir
islem olup olmadiginin belirlenebilmesi icin taraflarin ilgili pazarlardaki pazar payi ve
ciro bilgilerinin dederlendiriimesi gerekmektedir.

inceleme konusu devralma igleminde alici konumunda bulunan Fennella'nin ilgili
arin pazarinda herhangi bir faaliyeti yoktur. Bu nedenle devralma isleminin 1997/1
saylill Teblig'in 4. maddesi uyarinca izne tabi bir islem olup olmadiginin belirlenmesi
icin devre konu Beymen®in ilgili Urlin pazari olan “lst gelir grubuna hitap eden
bolumlu magazacilik” pazar pay! ve ciro bilgilerinin degerlendiriimesi gerekmektedir.

8 Boyner Grubu’'nun ilgili irtin pazarinda Beymen haricinde elde ettigi herhangi bir cirosu bulunmamaktadir.
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Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden, Beymen’in 2006 vyilina iligkin cirosunun
(heereeenenns ) YTL, devralma taraflarinin ilgili Grin pazarinda toplam pazar payinin
%(...) oldugu anlasiimistir. Dolayisiyla, 1997/1 sayili Teblig’de belirtilen her iki esik
de asildigindan, s6z konusu devralma iglemi 1997/1 sayili Teblig kapsaminda izne
tabi bir islemdir.

Ancak, taraflarin bu pazarlardaki pazar paylari sadece devralinan sirketin
faaliyetlerinden elde ettigi pazar payidir. Bu bakimdan devralma iglemi neticesinde
ilgili Grin pazarinda herhangi bir degisiklik yasanmayacaktir. Bu nedenle anilan
devralma islemi ile birlikte bahse konu pazarlarda bir hakim durum yaratiimasi veya
mevcut bir hakim durumun gulglendiriimesi ve bdylece rekabetin 6nemli Olglde
azaltilmasi s6z konusu olmayacaktir.

H.3.3. Rekabet Yasagi ve Gizlilik Huikumleri

“‘Hissedarlik Sozlesmesi’nde yer alan ve ortak girisimin taraflarina getirilen birtakim
yukumlultklere iligkin degerlendirme yapilmasi gerekmektedir. Ortak girisim isleminin
gerceklesebilmesi icin gerekli olan ve yogunlasma islemiyle dogrudan ilintili
kisittamalar yan sinirlama olarak degerlendirilebilmekte ve bu tur sinirlamalara
yogunlasma islemiyle birlikte izin verilebilmektedir. Ortak girisimin taraflari
konumundaki tesebbuslere getirilen rekabet etmeme yukumlulukleri (rekabet yasagi)
yan sinirlama olarak degerlendirilebilecek kisitlamalarin basinda gelmektedir. Bunun
yani sira, rakip tesebbuslere ortak olmama, devredilen sgsirketin musterilerini
cekmeme, personelini istihdam etmeme ve ticari bilgilerin gizli tutulmasi gibi
yukumlaltkler de yan sinirlama olarak degerlendirilebilmektedir.

S6z konusu devralma igleminin taraflari arasinda imzalanan “Hissedarlik
Sozlesmesi’nin 14. maddesi ile taraflara birtakim rekabet yasaklari getiriimistir. Bu
madde ile saticiya herhangi bir kisittama getiriimezken aliciya ortak girisim suresince
rakip tesebbuslere yatirrm yapmama, ortak girisime ait markalari kullanmama gibi
yasaklar getirilmektedir. S6z konusu kisitlamalarin, ortak girisimde ortak kontrol
devam ettigi slrece gecerli oldugu ve ortak kontroliun sona ermesinden sonraki
doneme iliskin herhangi bir yuokamlulik igcermedidi géz onune alindiginda, ortak
girisimin saglikli isleyebilmesi icin gerekli oldugu ve ilgili piyasadaki rekabet ortami
uzerinde herhangi bir kisitlayici etkisinin olmadig1 kanaatine variimistir.

S6z konusu soOzlesmenin  16.1. maddesinde ise gizlilik yukumluligu
dizenlenmektedir. Anilan maddede islem taraflarinin her birine, herhangi bir
operasyon sirketinin ya da diger taraflarin, yonetimi, isletmesi veya faaliyeti ile ilgili
zaman zaman elde edecekleri her turlu bilgiyi (Gizli Bilgi) s6zlesmenin feshinden
sonra fesih tarihini muteakip 12 ay sure ile gizli tutmasi sarti getirilmektedir.

Sozlesmedeki gizlilik yukumlUlugu sadece gizli bilgiyi sakh tutmayi icermekte olup,
gizli bilgiyi kullanmama yoénunde herhangi bir dizenleme getirmemektedir. Bu
cercevede, s6z konusu yukumlaligun piyasadaki rekabet Uzerinde, rekabet yasagina
benzer dikkate deger nitelikte bir etki yaratmayacagi kanaatine variimistir.
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. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak
cikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, ancak iglem
sonucunda ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin
veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bodylece ilgili pazarda rekabetin
onemli 6lgude azaltilmasinin s6z konusu olmadigina, bu nedenle bildirime konu

isleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



