10

20

30

40

Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2006-2-55 (Devralma)
Karar Sayisi : 06-44/551-149
Karar Tarihi : 15.6.2006
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C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Bouygues S.A.
Temsilcisi : Av. Gonenc Giirkaynak ve Av. Ziimriit ESIN
D. TARAFLAR : - Fransa Devleti adina Ekonomi, Finans ve Sanayi Bakanligi

Devlet istirakleri Mistesarlidi
139 Rue de Bercy 75572 Paris Cedex 12 Teledoc 228 FRANSA

- Bouygues S.A.
90 avenue des Champs Elysées 75008 Paris/FRANSA

E. DOSYA KONUSU: Alstom S.A. hisselerinin Fransa Devleti’nin elinde bulunan
%21,03’luk kisminin Bouygues S.A. tarafindan devralinmasi islemine izin
verilmesi talebi

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 22.5.2006 tarih ve 3192 sayi ile giren ve
8.6.2006 tarih ve 3690 sayili yaz 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 Teblid'in ilgili
hakdmleri uyarinca yapilan inceleme sonucunda duzenlenen 9.6.2006 tarih ve
2006-2-55/0i-06-EQ sayili Devralma On inceleme Raporu, 9.6.2006 tarih ve
REK.0.06.00.00-120/93 sayili Bagkanlik dnergesi ile 06-44 sayili Kurul toplantisinda
gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda, Alstom S.A. (Alstom) hisselerinin
halihazirda Fransa Devleti’nin elinde bulunan %21,03’lik kisminin Bouygues S.A.
(Bouygues) tarafindan devralinmasi isleminin 1997/1 sayili Tebli§ kapsaminda izne
tabi bir devir igslemi oldugu; bildirim konusu iglemin 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi
anlaminda hakim durum yaratan veya mevcut hakim durumu daha da guglendiren ve
bunun sonucunda Ulkenin butiinu yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet
piyasasindaki rekabetin 6nemli Olgide azaltiimasi sonucunu doguran bir iglem
olmadigi; bu nedenle s6z konusu isleme izin verilmesi gerektigi ifade edilmigstir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. ilgili Pazar

Bildirim konusu iglem ile hisseleri devredilen Alstom, Turkiye’de enerji Uretim
ekipmanlari ve rayli tagsima ekipmanlari alanlarinda faaliyet géstermektedir. Dosyada
yer alan bilgilerden rayli tasima ekipmanlari pazarinda 1997/1 sayil Teblig’in 1998/2
saylill Teblig ile degisik 4. maddesi ile belirlenen egiklerin asiimadigi anlagiimaktadir.
Enerji retim ekipmanlar pazarina iligkin olarak Alstom’un urettigi ve Turkiye’ye satigi
yapilan drtnler gaz turbinleri, hidro tlrbinler, hidro jeneratorler, kazanlar ve isi geri
kazanim buhar jeneratdrlerinden olugsmaktadir. Bu urlnlere iliskin genel bilgilere
asagida yer verilmektedir.

Gaz Tirbinleri: Yanma ile acgiga c¢ikan 1si enerjisini mekanik enerjiye gevirmeye
yarayan bir makinedir. Cok gugcli elektrik santrallerinde elektrik Gretiminin bir
asamasl! olarak kullanildigi gibi, orta gulce ihtiya¢c duyan ugak, gemi gibi ulasim
araclarinin hareket etmesi i¢in de araglarin motorlarinda kullaniimaktadir.

Buhar Ttrbinleri: Elektrik santrallerinde kullanilan enerji déonlisim araglarindan
birisidir. Kazanlarda yakilan yakitin verdigi sicaklik sayesinde kullanimdaki su
buharlastirimakta, agiga ¢ikan buhar turbinlerde mekanik enerjiye donismekte ve
mekanik ener;ji bir jenerator yardimiyla elektrik enerjisi halini almaktadir.

Isi Geri Kazanim Buhar Jeneratérieri: 1s1 geri kazanim buhar jeneratorleri, buhar
santralleri ve gaz turbini santrallerin birlestiriimis sekli olan kombine ¢evrim gug
uretimi santrallerinde gaz turbininden ¢ikan atik 1s1 ile buhar turbinini beslemek igin
kullantlir.

Hidro enerji ekipmanlari: Elektrik Gretimi icin su enerjisini kullanan hidroelektrik
santrallerinde mekanik kisim olarak kullanilan hidro turbinler ve elektrik kismi olarak
kullanilan hidro jeneratorlerden olugsmaktadir.

Kazanlar: Kazanlar buhar Uretiminde kullaniimaktadir. Uretilen buhar oldudu gibi
kullanilabildigi  gibi  (6rnegin 1s1  gebekeleri i¢cin) elektrik Uretiminde de
kullanilabilmektedir. Kliguk ¢apli kazanlar genellikle sanayi alaninda faaliyet gosteren
tesebbusler tarafindan kullaniimaktadir.

Dosyada yer alan belgelerde, ilgili Grin pazari “enerji Uretim ekipmanlari Uretim ve
satisi” ve “enerji iretim hizmetleri teslim ve tedariki’' pazarlari olarak tanimlanmistir.
Bununla birlikte, pazari genis ya da dar tanimlamanin gerek islemin bildirime tabi
olup olmadiginin belirlenmesi, gerek hakim durum yaratma ya da mevcut hakim
durumu guglendirme degerlendirmesi acgisindan farklilik yaratmayacagindan
hareketle net bir pazar tanimi yapilmayacaktir. Her bir enerji ekipmani ayri pazar
olarak ya da, pazar “enerji ekipmanlari” olarak belirlense de iglem ciro ve pazar
paylarl bakimindan bildirim esigini asmaktadir. Devir isleminin her hallUkarda,
pazardaki yogunlasma uzerinde de herhangi bir etkisi olmayacagindan, kesin bir
pazar tanimi yapilmasina gerek gorulmemistir.

! Bildirim formunda, enerji iiretimine yonelik hizmetler pazarinda, bakim anlasmalar1 genellikle ana iiretici
firmalarla veya pazarda yer alan ¢ok sayida kiigiik 6l¢ekli firmayla yapildigindan pazar payinin saglikli bigimde
tespit edilemedigi, bu pazarin ¢ok boliinmiis bir yapiya sahip oldugu ve “diisiik teknoloji” gerektiren hizmetler
alaninda faaliyet gosteren pek cok yerel tesebbiis bulundugu, bazi bakim faaliyetlerinin bizzat tesebbiisler
tarafindan yiiriitiildigi ve s6z konusu bakim faaliyetleri i¢in enerji liretimine yonelik hizmetler pazarinda
faaliyet gosteren tesebbiislerden faydalanilmadigi; ayrica ileri teknoloji igeren hizmetler alaninda pek c¢ok
durumda ilgili hizmetin orijinal ekipmanin {ireticisi tarafindan verilmesi gerektigi ifade edilmektedir. Bu
nedenlerle enerji liretimine yonelik hizmetler pazari ayr1 bir pazar olarak degerlendirilmemistir.
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H.2. YAPILAN TESPITLER VE HUKUKi DEGERLENDIRME
H.2.1. Devralma iglemine iligkin Bilgiler

Bouygues ve Bouygues grubunda yer alan diger sirketler esas olarak insaat ve sivil
muhendislik  sektorlerinde; ayrica gayrimenkul, yol yapimi, medya ve
telekominikasyon alanlarinda faaliyet gostermektedir. Sirketin ortaklik yapisi
asagidaki gibidir:

Tablo 1- Bouygues S.A. ortaklik yapisi

Hissedar Hisse orani (%)
SCDM* 18,2

Artemise Grubu 7,8

Sirket caliganlari 13,3

Yabanci hissedarlar 35,6

Bireysel pay sahipleri 25

*SCDM adli sirket Martin ve Olivier Bouygues'in kontroliindedir.

Bouygues Turkiye'de faaliyet gosteren herhangi bir tesebblsi kontrol etmemektedir;
yalnizca Eurosport kanali, TF1 International ve SRW Events Ltd. araciligiyla faaliyet
gOstermektedir. Bouygues bir Fransiz medya grubu olan ve Eurosport kanalinin da
icinde bulundugu TF1in %42,9 oraninda hissesine sahiptir. Bu baglamda
Bouygues'’in Turkiye'de elde ettigi ciro Eurosport kanalinin uydu yayini dagitimindan,
TF1 kanalinin yayin haklar devralma ve pazarlama faaliyetinden ve SRW Events
Ltd.’den elde edilmektedir. (SRW Events Ltd. FIA Dinya Motorsporlari Federasyonu
Touring Car Dunya Sampiyonasi’ni dizenlemektedir.)

Bouygues’in 2005 yilinda dinya c¢apinda elde ettigi toplam ciro yaklasik (.......... )
YTL,; Turkiye'de elde ettigi ciro (.............. ) YTL'dir.

Dosyada yer alan bilgilere go6re, bildirim konusu devralma islemi, Avrupa
Komisyonu’nun 7.7.2004 tarih ve 2005/418/EC sayili kararinda dngorulen kosul ve
yukumlutlikler c¢ercevesinde gergeklestiriimektedir. Komisyon’'un anilan kararinda
Fransa Devletinin Alstom’a hissedar olarak katiimasina birtakim yukumlulaklerin
yerine getiriimesi sartiyla izin verilmistir. Kararin hikim bolimdnin 2. maddesine
gore;

‘Fransa, Alstom hissedarligindan, sirkete énde gelen iki degerlendirme sirketinin
yatirrm notu vermesinden itibaren on iki ay iginde c¢ekilecektir. Bu c¢ekilme her
haliikarda isbu Karar tarihinden itibaren dért yil igcinde gergeklestirimelidir. Alstom,
isbu Karar tarihinden itibaren dért yil icinde bir veya daha fazla sanayi ortakligi
kuracaktir. S6z konusu ortakliklar Alstom'un énemli ig kollarina iliskin olacaktir.
Komisyon tarafindan aksi kararlastirilmis olmadik¢a s6z konusu ortakliklar devletin
kanunen veya fiili olarak miinferit ya da ortak kontrolii altinda bulunan tegebblisler ile
gercgeklegtirimeyecektir.”

Devralma iglemi her ikisi de 26.4.2006 tarihinde akdedilen ‘Hisse Alm Satim
Soézlesmesi’ ve ‘isbirligi Protokoli’ cergevesinde diizenlenmektedir. Alstom ve
Bouygues hidroelektrik enerjisi alaninda bir ortak girisim  olusturmayi
amaclamaktadir. Bu gergevede Alstom, halihazirda yuruttigu hidroelektrik enerjisi
isini Bouygues’in %50 hissedari olacadi yeni bir sirkete devredecektir. Bouygues yeni
kurulacak ortak girisime sermaye saglarken, Alstom halihazirda elinde bulunan
hidroelektrik enerjisi isiyle ilgili malvarhdini aktaracaktir. Bu c¢ercevede taraflar,
aralarinda opsiyonel bir igbirligi iliskisi kuran ‘isbirligi Protokoli’'nii imzalamiglardir.

Bouygues'’in Alstom’a hissedar olarak katilmasi, igbirligi projesinin énemli bir parcasi
olarak gorulmektedir. Bu dogrultuda Bouygues, 31 Mart 2006 tarihi itibariyle
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Alstom’un sermayesinin ve oy haklarinin % 21,03'tUnu temsil eden ve halen Fransa
Devletinin elinde bulunan hisseleri devralmak istemektedir. Bouygues devralma
isleminin tamamlanmasinin ardindan Alstom yodnetim kuruluna kendisini temsil
edecek iki Uye atama yetkisine sahip olacaktir. Buna karsilik Bouygues Alstom’un
devraldigi hisseler digindaki hisselerini satin almayacaktir. Devralma igleminin
kapanisi Rekabet Kurulu’nun yani sira diger Ulkelerdeki rekabet otoritelerinden izin
alinmasi sartina baglidir.

H.3.2. Hukuki Degerlendirme

1997/1 sayili Teblig’in 2. maddesinin (b) bendine gore “herhangi bir tesebblisiin ya
da kiginin diger tesebbiistiin malvarligini yahut ortaklik paylarinin timini veya bir
kismini ya da kendisine yénetimde hak sahibi olma yetkisi veren araglari devralmasi
veya kontrol etmesi” birlesme ya da devralma sayilan hallerden biri olarak
belirlenmistir. Bildirim konusu devralma islemi sonucunda Bouygues, Alstom’un
Fransa Devleti’nin elinde bulunan %21,03 oranindaki hissesini devralacaktir.
Alstom’un mevcut ortaklik yapisi asagida gosterilmektedir:

Tablo 2- Alstom’un devralma Oncesi ortaklik yapisi:

Hissedar Hisse Orani (%)
Kurumsal yatinmcilar 57

Bireysel pay sahipleri 21

Fransa Devleti 21

Alstom caliganlari 1

Alstom’un, devre konu %21,03’lik kismin disinda kalan diger hisseleri 320.000’den
fazla hissedarlarin elinde daginik bir sekilde bulunmaktadir. islem Tirkiye sinirlari
disinda gergeklesecek olmakla birlikte, Alstom’'un Turkiye’de tamami kendisine ait
olan dért adet istiraki (ALSTOM Power Hidroelektrik Uretim Tesis Ticaret ve Igletme
Ltd. Sti., ALSTOM Power Proje Anonim Sirketi, ALSTOM Power ve Ulasim Anonim
Sirketi ve ALSTOM Ulasim Sistemleri Tesis Ticaret ve Sanayi Limited Sirketi)
vasitasiyla faaliyet gostermesi nedeniyle Turkiye'yi etkileyecektir.

Devralma islemi sonucunda hisselerin % 21,03'G devredilecek olmasina ragmen,
islem sonucunda Alstom uzerindeki kontrol fiili olarak degdismektedir. Alstom’un
yapilan son iki genel kurul toplantisinin neticesine gore %21,03'luk sermaye payi
sahibine genel kurulda oylarin gogunlugunu saglamakta ve dolayisiyla genel kurulu
kontrol etme olanagini vermektedir.

Dolayisiyla, % 21,03 oraninda blok hisse devri, kontroliin filen Fransa Devleti'nden
Bouygues’e ge¢mesini saglayacaktir. Bu nedenle bildirim konusu islem 1997/1 sayili
Teblig'in anilan maddesi anlaminda bir devralma islemidir.

1998/2 sayili Teblig ile degisik 1997/1 sayili Teblid’'in 4. maddesine gore, “Birlesmeyi
veya devralmayi gergeklestiren tegebblslerin, (llkenin tamaminda veya bir
bélimdinde ilgili drtin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin %25’ini asmasi
halinde veya bu orani asmasa bile toplam cirolarinin yirmibes trilyon Tiirk Lirasini
asmasi halinde Rekabet Kurulu’ndan izin almalari zorunludur.”

Dosyadaki bilgilerde pazara iliskin taleplerin birkag yilda bir dizenlenen ihaleler
yoluyla gelmesi nedeniyle, pazar paylarinin surekli olarak degistigi ve saglkli bir
bicimde tespit edilemedigi belirtiimektedir. Bildirim konusu devralma islemi
bakimindan ilgili Grin pazarini olusturan Urtnler ve bu drtnlerdeki Alstom’'un 2001-
2005 yillar arasi ortalama pazar payi asagidadir:

e Rayl tagima ekipmanlari (%....’”den az)
o Gaz turbinleri (%...)
e Isi geri kazanim buhar jeneratorleri (%....)
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Hidro tarbinleri (%...)
Hidro jeneratorleri (%...)
Kazanlar (%....)

Buhar turbinleri (%....)

Goruldugu gibi buhar turbinleri pazarinda %25’lik pazar pay! esigi asiimaktadir.
Yukarida da belirtildigi gibi, pazarin genis ya da dar tanimlanmasi -Alstom’un 2005
yiinda Turkiye’de elde ettigi cironun 25 milyon YTL'den fazla olmasi nedeniyle-
islemin bildirime tabi olup olmadiginin belirlenmesi agisindan bir farkhlik
yaratmayacaktir. Alstom’un 2005 yilindaki Turkiye cirosu yaklagik (............ ) YTL'dir.
(Bunun yaklasik (............ ) YTL’lik kismi rayli tagima ekipmanlari pazarindan elde
edilmistir.) Dolayisiyla 1997/1 sayili Teblig’de yer alan ciro ve pazar payi esiklerinin
aslimasi nedeniyle Rekabet Kurulu'ndan izin alinmasi gereken bir devralma islemi
s6z konusudur.

4054 sayih Kanun'un 7. maddesine gore “Bir ya da birden fazla tesebbdisiin hakim
durum yaratmaya veya hakim durumlarini daha da gl¢lendirmeye ybnelik olarak,
Ulkenin bdtind yahut bir kisminda rekabetin 6nemli 6lglide azaltilmasi sonucunu
doguracak sekilde birlesmeleri veya herhangi bir tesebblisiin ya da kiginin diger bir
tesebblisiin mal varligini yahut ortaklik paylarinin timdiini veya bir kismini ya da
kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araclari, miras yoluyla iktisap
durumu hari¢ olmak lizere, devralmasi hukuka aykiri ve yasaktir.”

Bildirim konusu devralma iglemi, taraflarin faaliyetlerine iligkin olarak Turkiye'de
herhangi bir koordinasyona yol agmamaktadir. Bouygues Turkiye’de dolayl olarak
yalnizca medya ve motorspor organizasyonu sektorinde faaliyet gostermektedir.
Bouygues ve istirakleri arasinda Alstom’un faaliyet gosterdigi ilgili Grin pazarlarinda
faaliyet gosteren herhangi bir tesebbus bulunmamaktadir. Bu nedenle, ilgili devralma
isleminin Turkiye’deki ilgili pazardaki yogunlagsma Uzerinde herhangi bir etkisi
olmayacaktir.

Ayrica, gerek Bouygues gerekse Bouygues’in istirakleri ve bagh sirketleri, enerji
uretim ekipmanlari Uretim ve satigi ve enerji Uretimine yonelik hizmetler pazarlarinin
alt veya ust pazarlarinda faaliyet gosteren herhangi bir sirketi kontrol etmemektedir.

Dolayisiyla devralma islemi sonucunda Turkiye’deki ilgili Griin pazarinin yapisinda
herhangi bir degisiklik meydana gelmeyecektir. Bu sebeple, bildirim konusu iglemin
Tarkiye'deki ilgili urin pazarlarinda hakim durum yaratmasi veya hakim durumu
gUglendirmesi s6z konusu olmadigi gibi, herhangi bir sekilde hissedilir derecede etki
yaratmasi veya rekabeti azaltmasi sonucunu dogurmasi olasiidi da
bulunmamaktadir. Devir anlasmasinda herhangi bir rekabet yasagi hukmi de yer
almamaktadir.

Yukarida da belirtildigi gibi ‘Hisse Devir S6zlesmesi'ne ek olarak, taraflar arasinda
ortak bir hidroelektrik santrali kurulmasini, finansal, sinai ve ticari isbirligine
gidilmesini 6ngdren bir de protokol imzalanmistir. Bildirim konusu devralma igleminin
gerceklesmesine bagll olarak, iki tesebblsun ortak olusturacagi bir komisyon bu
protokoll olgunlastiracak ve bir anlasmaya donustlrecektir. Bu protokolin
ongordugu igbirliginin sinirlari ve dolayisiyla etkileri hentz belirsiz oldugundan ve
henlz bir anlasmaya donusmediginden, detayli olarak incelenmesine gerek
gorulmemistir.

Yukarida belirtilen nedenlerle, Alstom’un % 21,03 oranindaki hisselerinin Bouygues
tarafindan devralinmasi iglemi sonucunda 4054 sayilli Kanun’un 7. maddesi
cercevesinde hakim durum yaratiimasi veya mevcut hakim durumun daha da
gUglendirilmesinin s6z konusu olmadigi kanaatine ulasiimistir.
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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
¢ikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, ancak iglem
sonucunda 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum
yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun gugclendiriimesinin ve bdylece ilgili
pazarda rekabetin 6nemli dlgide azaltilmasinin s6z konusu olmadigina, bu nedenle
bildirime konu isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



