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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2004-4-213 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 05-05/25-13
Karar Tarihi : 13.1.2005

A- TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Mustafa PARLAK

Uyeler : Tuncay SONGOR, A. Ersan GOKMEN, Murat GENCER,
Prof. Dr. Ziihtii AYTAC, Rifki UNAL, Prof. Dr. Nurettin
KALDIRIMCI, M. Sirag ASLAN, Sureyya CAKIN

B- RAPORTORLER : Mehmet OZDEN, M. Okan ALPAY

C- BiLDIRIMDE
BULUNAN : - BNP Paribas
16 Boulevard des ltaliens, 75009 Paris, FRANSA

- TEB Mali Yatirimlar A.S.
Meclis-i Mebusan Cd. No:141 34427 Findikli/istanbul
Temsilcisi: Av. Gonenc GURKAYNAK
Maya Akar Center Blyukdere Cd. No:100 Kat:17 34394
Esentepe/istanbul

D- TARAFLAR : - Ali Nuri COLAKOGLU
Karakoy Ticaret Merkezi Kemeralti Cd. No:24/1
Karakdy/Istanbul

- Hasan Tevfik COLAKOGLU
Meclis-i Mebusan Cd. No:135 34427 Findikli/istanbul

- Colakoglu Metalurji A.S.
Karakoy Ticaret Merkezi Kemeralti Cd. No:24/1
Karakdy/Istanbul

- BNP Paribas
16 Boulevard des ltaliens, 75009 Paris, FRANSA

E- DOSYA KONUSU: TEB Mali Yatirmlar A.§. (TEB)’nin sermayesinin
%50’sini temsil eden (B) Grubu hisselerin Ali Nuri GOLAKOGLU, Hasan
Tevfik GOLAKOGLU ve Golakoglu Metalurji A.S. (Golakoglu Grubu)
tarafindan BNP Paribas (BNPP)'a devredilmesi ve bunun sonucunda
sirketin bir ortak girisime donusmesi islemine izin verilmesi talebi.

F- DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 23.12.2004, 7255 sayi ile giren bildirim
Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile
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1997/1 sayih Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili hikUmleri uyarinca dizenlenen 7.1.2005
tarih, 2004-4-213/0i-05-MO sayili Birlesme/Devralma On inceleme Raporu
10.1.2005 tarih, REK.0.08.00.00/9 sayili Baskanlik onergesi ile 05-05 sayili Kurul
toplantisinda gorugulerek karara baglanmistir.

G- RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da,

- bildirimi yapilan iglemin; 1997/1 sayili Teblig kapsaminda izne tabi bir islem
oldugu, bununla birlikte, 4054 sayii Kanun’'un 7. maddesi anlaminda hakim
durum yaratan veya mevcut bir hakim durumu guglendiren ve ilgili pazarlardaki
rekabetin dnemli 6lgide azaltiimasi sonucunu doguran nitelikte olmadigu,

- devre iligkin Hissedarlar Anlagsmasi'nin rekabet yasaginin duzenlendigi 9.4.
maddesinde yer alan, “bu Anlagma’nin yururlikte oldugu sure iginde ve yururligu
sonrasi 2 yil iginde...” ifadesinin, rekabet yasag! suresi “ortak kontrolun devami
muddetince” gecerli olacak sekilde yeniden duzenlenmesi halinde, yan sinirlama
sayilarak bildirime konu isleme izin verilmesi gerektigi,

goruslerine yer verilmigtir.

H- INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazar

Bildirime konu iglemin taraflarinin faaliyet alanlari ve islemin niteligi dikkate
alinarak ilgili arin pazari, “finansal hizmetler pazari” olarak belirlenmistir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Dosya mevcudu bilgiler gergevesinde llgili cografi pazar, "Tiirkiye Cumhuriyeti
Sinirlan" olarak belirlenmistir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.2.1. Ortak Girisim isleminin Degerlendirilmesi
Bildirimin konusu, TEB sermayesinin %50’sini temsil eden (B) Grubu hisselerin
BNPP tarafindan devralinmasindan ibarettir. S6z konusu islem sonrasinda,
Colakoglu Grubu'nun devredilen sirket Uzerindeki kontrolt, Colakoglu Grubu ile

BNPP’nin ortak kontroliine dontsecektir.

Buna gore, bildirimin konusu bir devir islemi olmakla birlikte, yapilan islem
sonrasinda TEB bir ortak girisim girketi olacagindan 1997/1 sayili Teblid'in 2.
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maddesinin (c) bendi cergevesinde degerlendirme yapilmistir. S6z konusu
madde bendi uyarinca, amaglarini gergeklestirmek Gzere isgucu ve malvarligina
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
kapsaminda tesebbusler arasi birlesme ve devralma olarak kabul edilmektedir.

Ote yandan, bir ortak girisim isleminin yogunlasma dogurucu kabul edilebilmesi
ve dolayisiyla mezkur Teblig maddesine gore birlesme veya devralma
sayllabilmesi icin tagsimasi gereken unsurlar asagidaki sekilde sayilabilir;

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

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

- Ortak kontrol altinda bir tesebbustn bulunmasi,

H.2.1.1. Ortak Girigsimin Bagimsiz Bir iktisadi Varlik Olmasi

Dosya mevcudu bilgilere gore, TEB’in 73.975.000.000.000 TL olan sermayesi,
12.11.2004 tarihinde gerceklestirilen ve sermaye oranlarini degistirmeyen bir
sermaye artirrmi sonrasinda, 90.500.000.000.000 TL'ye cikartimistir. Sirket,
varligini surdurebilmek icin yeterli sermayeye sahiptir. Ortak girisimin yonetim
yapisi rekabet¢i davraniglarini  kendi ekonomik menfaatlerine  gore
belirleyebilecek sekilde olusturulmaktadir. Bu ortak girisime bagli olacak sirketler
de kendi sahalarindaki faaliyetlerini yeterli sermaye ve malvarligina sahip olacak
bicimde surdlirmektedirler.

Ote yandan, taraflar, TEB’in ve kontroliindeki tesebbislerin (TEB Grubu)
bildirime tabi islemden sonra da faaliyetlerini yliratmek Uzere yeterli isguclune ve
mal varligina sahip olmaya devam edecegini, pazarda bagimsiz oyuncu olarak
davranma durumunda bir degisiklik olmayacagini, faaliyetlerinin belirli bir sure ile
sinirll olmadigini ve rekabetgi davranislarini kendi ekonomik menfaatlerine goére
6zerk bir bicimde belirledigini teyid etmektedirler.

Sonu¢ olarak, hisse devrine bagll olarak meydana gelecek ortak girigimin
bagimsiz bir iktisadi varlik olacagi anlagilmistir.

H.2.1.2. Ortak Girisimin Rekabeti Sinirlayici Amaci veya Etkisinin Olmamasi

Bildirimi yapilan isleme ait Hissedarlar Anlagmasi (Anlasma)nin 9. maddesi
uyarinca taraflar ilgili pazarlardaki faaliyetlerini munhasiran ortak girisim
vasitasiyla yuratme taahhudu altina girmis ve bunu teminat altina almak Uzere
rekabet etmeme yukumlulikleri getirmislerdir. Bu hukim ortak girisimin
tesekkulinin taraflar arasindaki rekabeti koordine etme amaci veya etkisi
olmadigini ortaya koymaktadir.
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Ote yandan, BNPP ve bagli bulundugu grubun Tirkiye Cumhuriyeti sinirlari
icinde bulunan finansal hizmetler pazardaki faaliyetleri 6nemsiz seviyede olup,
s6z konusu faaliyetlerini de sona erdirmek istemektedirler. Bu gergevede, BNPP,
Anlasma’nin 9.3. maddesi’'nin (a) paragrafi uyarinca, “BNP-Ak-Dresdner Bank
A.S., BNP-Ak-Dresdner Finansal Kiralama A.S. ve Anadolu Cetelem Tuketici
Finansmani A.S. ile mevcut ortakliklarini bitirme niyetindedir ve ilgili ortakliklarda
yer alan taraflari tamamiyla tatmin edici ortak bir ¢6zime ulagmak icin en iyi
gayreti gosterecektir”.

Esasen, BNPP anilan sirketlerdeki hisselerini Akbank T.A.$.'ye satmak
istemektedir. Bu cergevede, Akbank T.A.$. de Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
Seri: VIII, No: 39 Sayili Tebligi uyarinca, 2.12.2004 tarihinde, “YoOnetim
Kurulumuzun 2 Aralik 2004 tarihli karar ile Bankamizin %39.99 oraninda ortak
oldugu BNP-Ak-Dresdner Bank A.$.’de, Banque National de Paris Paribas Grubu
ve Dresdner Bank tarafindan sahip olunan toplam %60.00 oranindaki paylarin
satin alinmasi amaciyla ilgili ortaklarla goérismelere basglanmasi igin Genel
Mudurluge yetki verilmigtir.” bilgisini iceren bir yazili agiklama yapmistir.

H.2.1.3. Ortak Kontroliin Varhgi

Anlagma’nin 3. maddesi ve 5. maddesi hukumleri, ortak kontroli agik¢a ortaya
koymaktadir.

Anlagma’nin “Sermaye ve Oy Kullanma”ya iliskin 3. maddesinde, “Onsézler’in (a)
ve (b) paragraflarinda da ortaya konuldugu Uzere, taraflarin esit hissedarlik
yapisiyla ortaklik kurduklari ve Genel Kurul ile Yonetim Kurulu toplantilarinda
buna uygun olarak oy kullanma haklarini kullanacaklari hususlari
duzenlemektedir.

Ayrica, Anlagsma’nin “Sirket'in Yonetim ve Idaresi” baglkli 5. maddesinde
taraflarin Genel Kurul'da ve Yonetim Kurulu'nda denk guglere sahip olacaklar
kararlagtiniimistir.

Yukaridaki bilgiler isiginda, bildirimi yapilan iglemin yogunlasma dogurucu oldugu
kanaatine variimigtir.

H.2.2. Bildirimin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 1997/1 sayil Teblig
Kapsaminda Degerlendirilmesi

1997/1 sayili Teblig'in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4. maddesinde yer alan,
“Ulkenin tamaminda veya bir bolimiinde ilgili Griin piyasasinda, toplam pazar
paylarinin, piyasanin % 25’ini agsmasi halinde veya bu orani agsmasa bile toplam
cirolarinin yirmibes trilyon Turk Lirasi’ni agsmasi halinde Rekabet Kurulu’ndan izin
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almalari zorunludur.” hUkmu ile birlesme ve devralmalara pazar pay! ve ciro esigi
getirilmistir.

Dosya mevcudu bilgilere gore, devralinan TEB'in 2003 yili cirosu bagl sirketleri
dahi dikkate alinmadan 1.399.388.446.000.000 TL.'dir. Bu gercevede, taraflarin
pazar paylarinin goéz 6énunde bulundurulmasina gerek kalmaksizin, s6z konusu
islemin 1997/1 sayili Teblig anlaminda izne tabi bir islem oldugu kanaatine
variimistir.

Diger yandan, 4054 sayili Kanun'un "Birlesme veya Devralma" baslikh 7.
maddesi, “Bir ya da birden fazla tegebblsin hakim durum yaratmaya veya hakim
durumlarini daha da gucglendirmeye yonelik olarak, Ulkenin butunu yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin 6nemli dlglide
azaltilmasi sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya herhangi bir
tesebblsin ya da kiginin diger bir tesebbisun malvarligini yahut ortaklik
paylarinin tumind veya bir kismini ya da kendisine yonetimde hak sahibi olma
yetkisi veren araclari miras yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak Uzere devralmasi
hukuka aykiri ve yasaktir’ seklindeki hikimle hakim durum yaratma veya mevcut
hakim durumu guglendirme neticesini verebilecek devralma islemlerini
yasaklamigtir.

Bununla birlikte, dosya mevcudu bilgilere gore TEB'in Turkiye'de “finansal
hizmetler pazari’ndaki tahmini pazar payr %5%’in altinda olup, BNPP'nin pazar
pay! ise ihmal edilebilir dizeydedir.

S0z konusu bilgiler cergcevesinde yapilan degerlendirme sonucunda, bildirim
konusu iglemin taraflarinin toplam pazar paylarinin, hakim durum yaratilmasi ya
da varolan bir hakim durumun gugclendiriimesi ve bdylece rekabetin onemli
Olcude azaltiimasina neden olamayacak seviyede oldugu kanaatine variimistir.

H.2.3. Rekabet Yasaginin Degerlendirilmesi

Hisse devri yoluyla ortak girisim tesis edilmesi durumlarinda, taraflarin islemden
bekledikleri ticari faydanin istenilen dizeyde elde edilebilmesi igin ve hatta pek
¢ok durumda ortak girisimin anlamli bir bicimde ticaret hayatindaki yerini
alabilmesi icin belli bir sture rekabet etmeme yukumlulugl getirilmesi gerekli
olabilmektedir.

Anlagsma’nin “Rekabet Yasagi ve Ayartma Yasagl Hukumleri” bagslkli 9.4.
maddesi bu ¢ercevede degerlendiriimistir. Madde metni asagidaki gibidir:

“Bu anlagmanin yururlukte oldugu sure iginde ve yururligu sonrasi 2 yil i¢cinde
herhangi bir zamanda, Taraflarin hi¢biri, dogrudan veya dolayli olarak:
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- herhangi bir TEB Grubu sirketinin muzakere yapmakta oldugu potansiyel
musteri, tedarik¢i, lisans alan, lisans veren, franchise alan veya franchise vereni
o TEB Grubu sirketiyle is yapmamaya veya o sirketle is yapmaya son vermeye
tesvik etmeyecek veya buna tesebbus etmeyecek;

- herhangi bir TEB Grubu sirketinin musterisi bulunan ya da son iki yil iginde
herhangi bir TEB Grubu sirketinin masterisi olmus olan herhangi bir sahsin mali
hizmetler isini kendisine veya herhangi bir sahis veya tuzel kisiye aktarmaya
calismayacaktir.”

Yukarida yer verilen rekabet yasagina iliskin Anlasma hdkmadnun, “yogunlasma
ile dogrudan ilgili ve gerekli”, “sadece taraflar agisindan kisitlayici” olmasi dikkate
alinarak, devir isleminden sonra taraflarin ortak kontroline gececek olan TEB’in
ekonomik faaliyetini basari ile devam ettirmesini temin etmeyi amacladigi, bu
baglamda zorunlu ve makul bir yan sinirlama sayilmasi gerektigi kanaatine

variimistir.

Anlagmada duzenlenen, taraflarin ortak girisimin musterilerini ¢ekmemesi,
calisanlarini istihdam etmemesi, sir niteligindeki ticari bilgilerini gizli tutmasi gibi
yukumlulikler de rekabet yasagini tamamlayici niteliktedir ve etkileri de benzer
oldugu icin bunlar da ani kapsamda degerlendirileceklerdir.

S0z konusu rekabet yasagi, Anlasma yururlikte oldugu surece ve bundan sonra
da iki yiIl suresince gecerli olacaktir. Gerek bildirim formunda yer verilen
aciklamalardan ve gerekse Hisse Devir Anlagsmasi’nin incelenmesinden,
taraflarin ortak kontrol kavramini rekabet hukuku ilkelerine uygun sekilde
anladiklan ve degerlendirdikleri anlasilmigtir. Anlasma’nin 1.2.b maddesindeki
ortak kontrol tanimi da bu tespiti dogrular niteliktedir. Buna kargin, rekabet
yasaginin duzenlendigi 9.4. maddede yer alan “bu Anlagsma’nin yarurlikte oldugu
sure iginde ve yururligu sonrasi 2 yil iginde...” ifadesinin, rekabet yasagi ortak
kontrolun devami muddetince gegerli olacak sekilde degistirimesinin uygun
olacagi neticesine varilmigtir.

i- SONUC

TEB Mali Yatinmlar A.S.’nin sermayesinin %50’sini temsil eden (B) Grubu
hisselerin BNP Paribas tarafindan devralinmasi ve bunun sonucunda sirketin bir
ortak girisime doénusmesi isleminin, 1997/1 sayil Rekabet Kurulu’ndan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda izne
tabi bir igslem olmakla birlikte, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda
Kanun'un 7. maddesi anlaminda hakim durum yaratan veya mevcut bir hakim
durumu guglendiren ve bunun sonucunda ulkenin butiini yahut bir kisminda ilgili
piyasalardaki rekabetin onemli Olcide azaltiimasina neden olan bir islem
olmadigina; dosya konusu anlasmanin 9.4. maddede yer alan rekabet yasagina
iliskin “bu Anlagsma’nin yurarlikte oldugu sure icinde ve yuarurligu sonrasi 2 yil
icinde...” ifadesinin, rekabet yasagi "ortak kontrolin devami muddetince" gecerli
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olacak sekilde degistirilmesi halinde yan sinirlama olarak kabul edilerek bildirime
konu devralma igslemine izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



