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B- SORUSTURMA HEYETI

Baskan : A.Ersan GOKMEN
Raportorler : Aydin OZTUNALI, Harun ULU

C- SIKAYETGI: - ismet AYAZ
Hilal Mahallesi 4. Cadde 65/5, Cankaya/ANKARA

D- HAKKINDA SORUSTURMA YAPILAN TARAF

- Belko Ankara Komiir ve Asfalt isletmeleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.
Kuloglu Sokak No:13, Cankaya/ANKARA

E- IDDIALARIN OZETI

Ankara ili'nde kémiir ithalati ve satisi hakkinin Belko Ankara Kémiir ve Asfalt
isletmeleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.'ne (Belko) verilerek diger kémiir ithalatcisi
tesebbuslerin kdmlr satisinin yasaklandigi, dolayisiyla bu ilin kdmur pazarinda
tekellesmeye yol acildidi, Belko'nun da, pazarda tekel olmasindan yararlanarak,
perakende kOmur satisinda agiri fiyat uyguladigi.

F- DOSYA EVRELERI

- Ismet AYAZ imzali, 25.06.1999 tarih ve 3593 sayili sikayet basvurusunda;
Ankara lli'nde kémur ithalati ve satisi hakkinin Belko'ya verilerek diger komar
ithalatgisi tesebbuslerin kdmur satiginin yasaklandigi, dolayisiyla bu ilin kémur
pazarinda tekellesmeye yol acildigi, Belko'nun da, pazarda tekel olmasindan
yararlanarak, perakende komur satisinda asiri fiyat uyguladigi ileri surtlmustar.

- Sikayet basvurusuyla ilgili olarak hazirlanan 15.07.1999 tarih ve D1/1/H.U.99/1
saylll ilk inceleme Raporu'nda; Ankara ili'nde kémiir ithalati ve satisi hakkinin 4054
saylll Kanun anlaminda bir tesebbls olan Belko'ya verilerek tekellesme
yaratilmasinin bu haliyle Kanun’a aykiri bir ydonunin olmamasina ragmen, hakim
durumdaki tesebbislerin asiri fiyat uygulamalarinin, Kanun'un 6. maddesi
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baglaminda degerlendiriimesi ve Belko hakkinda 6narastirma acilmasi gerektigi
ifade edilmigtir. Rekabet Kurulu'nun 16.07.1999 tarih, 36 sayili toplantisinda, s6z
konusu ilk inceleme Raporu degerlendiriimis ve 4054 sayili Kanun'a aykirihigin
olusup olugmadigi ile Belko hakkinda sorusturma agilmasina gerek olup olmadiginin
belirlenmesi i¢in Kanun'un 40/1. maddesi uyarinca dnarastirma yapilmasina karar
verilmigtir.

- Onarastirma déneminde yapilan incelemelerde, Ankara ili sehir merkezi ve
mucavir alani icerisinde tuketilecek kdmurin nitelikleri ile bunun satisini
gerceklestirecek tesebbiisin Ankara ili Umumi Hifzissihha Kurulu Kararlari ile
belirlendigi, ilgili cografi pazarin Ankara ili sehir merkezi ve miicavir alani, ilgili Griin
pazarinin ise nitelikleri Ankara ili Umumi Hifzissihha Kurulu Kararlari'nda belirtilen,
dokme ve torbalanmis olarak tlketime sunulan isinma amach ithal parga kdmur
pazari oldugu tespit edilmistir. Rapor'da ayni veya esdeg@er nitelikte komurlerin diger
pazarlara nazaran Ankara'da %60-70 oraninda yUksek fiyattan satildigi, bu durumun
da Belko'nun tekel konumunun girkete sagladigi keyfiyetten kaynaklandig! ifade
edilmistir.

- Rekabet Kurulu'nun 08.12.1999 tarih ve 99-56 sayili toplantisinda; konuyla ilgili
olarak hazirlanan D1/2/A.0.-99/10 sayili Onarastirma Raporu gorisilmis ve 4054
saylli Kanun'un 41. maddesi uyarinca, Belko hakkinda sorusturma acilmasina karar
verilmigtir.

- Rekabet Kurulu'nun almis oldugu 08.12.1999 tarihli Sorusturma Karari Uzerine,
Kanun'un 43/2. maddesi uyarinca Belko'ya bildirim yapilmig, Belko'nun ilk yazili
savunmasi yasal sure i¢inde alinmistir.

- Rekabet Kurulu'nun 30.05.2000 tarih ve 00-20 sayili toplantisinda, Belko
hakkinda yurutilen sorusturmanin 08.06.2000 tarihinde sona eren suresinin, 4054
sayili Kanun'un 43. maddesi geregince 3 aya kadar uzatilmasina karar verilmistir.

- Sorusturmanin  sonunda hazirlanan, Sorusturma Heyeti'nin  tespit ve
degerlendirmelerinden olusan 06.09.2000 tarih ve SR/00-9 sayili Sorusturma
Raporu, Kanun'un 45. maddesi uyarinca Belko ile Kurul Gyelerine teblig edilmis ve
Belko'dan 30 gln iginde yazili savunma gondermesi istenmistir.

- Sorusturma raporunun tebligini takiben Belko, savunma suresinin Kanun'un 45.
maddesinin ikinci fikrasi uyarinca 30 gun uzatilmasini talep etmistir. Belko'nun bu
talebi kabul edilmis ve 30 gun ek sure taninmigtir.

- Sorusturma Raporu'nun tebligi Uzerine, Belko'nun savunmasi 10.11.2000
tarininde alinmis ve 4054 sayilli Kanun'un 45. maddesine gore ikinci yazil
savunmaya karsi hazirlanan Ek Gorus, Kurul tyeleri ve ilgili taraflara bildirilmistir.

- Ek yazilh gorusun tebligini takiben Belko, savunma suresinin Kanun'un 45.
maddesinin ikinci fikrasi uyarinca 30 gun uzatiimasini talep etmis ve bu talep
Kurulca uygun gorulerek 30 gun ek sure taninmigtir.

- Sirketin "Belko Ankara Kémir ve ihtiyag Maddeleri Dagitim Ltd. Sti." olan ticaret
Unvani 12.01.2001 tarihinde, "Belko Ankara Kémir ve Asfalt igletmeleri Sanayi ve
Ticaret Ltd. Sti." olarak degismistir.
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- Belko'dan alinan son yazili savunma 25.01.2001 tarihinde Kurum kayitlarina
girmistir.

- Rekabet Kurulu'nun 13.02.2001 tarihli toplantisinda, yuratulen sorusturma ile ilgili
olarak 26.03.2001 tarihinde s6zli savunma toplantisi yapilmasina karar verilmis ve
s6zIluU savunma toplantisi davetiyeleri, Kanun'un 46/2. maddesi uyarinca ilgililere
gonderilmigtir.

- 26.03.2001 tarihinde yapilan s6zli savunma toplantisinda Belko savunmasini
yapmigtir.

- 06.04.2001 tarihinde 4054 sayili Kanun'un 51/2. maddesine gore alinan Nihai
Karar, 09.04.2001 tarihinde taraflarin yuzlerine okunmak suretiyle tefhim edilmigtir.

G- RAPORTORLERIN GORUSU
Sorusturmayi yuriten Raportorler;

- Belko Ankara Kémiir ve ihtiyac Maddeleri Dagitim Ltd. Sti.'nin; fiyat belirleme
serbestisine sahip oldugu dénem igerisinde yer alan, 1996 yaz sezonu ile fiyatlarin
ilgili Vali Yardimcisi baskanliginda bir Komisyon tarafindan tespitine yonelik Il
Hifzissthha Kurulu Karari'nin Resmi Gazete'de yayimlandidi 18.07.2000 tarihi
arasinda, Ankara sehir merkezi ve mucavir alani isinma amagli ithal parga kdmur
pazarindaki hakim durumunu kémar alimlarinda sirket ¢ikarlarina bilingli ve/veya
bilingsiz azami 6zenin gdsterilmeyisi ve sonrasinda maruz kalinan diger maliyet
kalemlerinin olusumunda da s6z konusu 0Ozensizligin devami ile igletme
maliyetlerinin olmasi gereken seviyelerin ¢ok Uzerinde gerceklesmesi ve neticesinde
uygulanan asiri yuksek fiyatlama ile 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda
Kanun'un 6. maddesi baglaminda kotuye kullandig,

- Bu itibarla, 4054 sayili Kanun'un 16. maddesi geregince idari para cezasi ile
cezalandirilmasi gerektigi,

- SO0z konusu para cezasinin miktarina karar verilirken, ilgili pazarin mutlak
anlamda korunmus olmasi itibariyla temel tiketim maddesi olan kdmurin alternatif
temin kaynaginin bulunmayisi ve genellikle gelir seviyesi dusuk halk tarafindan
kullanildigi, kdmure 6denen bedelin tuketici butgesindeki agdirligi, fiyata etki eden
maliyetlerin olusumundaki kasti ve/veya basiretsiz yonetimin ve keyfi harcamalarin
varligi gibi hususlarin dikkate alinmasinin yerinde olacagi,

- 4054 sayil Kanun'un 3. maddesinde yer alan tesebbls tanimi ve 1997/1 sayili
Rekabet Kurulu Tebligi'nin 4. maddesi gergevesinde, ekonomik birlik ve tesebbls
kavramlarina iliskin olarak; Belko Ltd. Sti.'nin Belso Soguk Hava Deposu isletmecilik
Gida San. ve Tic. A.S.'nin sermayesinin % 99,9996'sina, Belpa Ankara Eglence
Dinlenme ve Spor Tesisleri isletmecilik A.S.'nin sermayesinin % 99,84'iine, Belplas
Ankara Termoplastik A.S.'nin sermayesinin % 99,66'sina, Belya Ankara Basin Yayin
ve Sanat Tesisleri isl. San. ve Tic. A.S.'nin sermayesinin % 98,4'ine ve Anfa
Altinpark isletmeleri Ltd. Sti.'nin sermayesinin % 93'line sahip olmasi ve tim bu
isletmelerdeki kontrol esasinin tek elden saglanmis olmasi itibariyla ayni yonetim
birimine bagll gruplar olarak ekonomik bir butinlik icerisinde degerlendirilmeleri
gerektigi,
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- Ayni Kanun'un 9. madddesi ve Rekabet Kurulu'nun goérev alanina giren konularla
ilgili olarak hazirlanacak kanun, tuzik, yonetmelik ve teblig taslaklari hakkinda
Rekabet Kurumu'ndan gorus alinmasini dngoren 20.08.1998 tarih ve 14821 sayili
Bagbakanlik Genelgesi uyarinca, il Umumi Hifzissihha Kurulu Baskanligi'na (Ankara
Valiligi), ilgili pazardaki rekabet ortaminin nasil tesis edilecedine dair bir Rekabet
Kurulu Karari'nin bildirilmesinin uygun olacagi seklinde goruslerini bildirmiglerdir.

H- INCELEME ve DEGERLENDIRME
1. ilgili Pazar
1.1. Koémir

Kémur; ¢ogunlukla karbon, hidrojen ve oksijenden olusan az miktarda kukurt
ve nitrojen igeren, kimyasal ve fiziksel olarak farkl yapiya sahip maden ve kayagtir.
Diger icerikleri ise kul teskil eden inorganik bilesik ve mineral maddelerdir.

Enerji hammaddeleri icerisinde dnemli bir yere sahip olan kdmur, dinyada
genis rezervlere ve yaygin tiketim alanlarina sahiptir. Kémurlesme sureci ve
yataklanma, nem igerigi, kil ve ugucu madde igerigi, sabit karbon miktari, kikurt ve
mineral madde iceriklerinin yanisira jeolojik, fiziksel, kimyasal ve termik ozellikler
yonunden komuarler ¢ok cgesitlilik gosterirler. Bu durum bir ¢ok Ulkede kdmurlerin
birbirine benzer ozellikler ve yakin degerler temelinde siniflandiriimasini zorunlu
kilmistir.

Uluslararasi Kémur Kurulu'nca, birgok Ulkeden temin edilen érnekler Gzerinde
yapilan g¢alismalar sonucu komdarler, kalorifik deger, ugucu madde igerigi, sabit
karbon miktari, koklagsma ve keklesme Ozellikleri temel alinarak sert ve kahverengi
komdurler olmak Uzere iki sinifa ayriimistir.

Bu siniflandirma, kémurlerin genel 6zellikleri alinarak yapildidi igin oldukca
genel bir siniflandirma seklidir. Bunun disinda kémudrler, igerdikleri kukurt, ugucu
madde ve nem miktari gibi parametreler géz 6ntine alinarak daha spesifik sekilde
siniflandiriimaktadir.

Komur kullaniminda genel olarak tane boyutu énemli bir faktordur. Koémurler,
eleme sistemindeki Ust ve alt elek acikliklari ile belirtilen boyut gruplarina ayrilir.
Cesitli boyut grubundaki kdmurler degisik tuketim yerlerinde kullanilirlar. Piyasaya
arz edilen drunler, tane boyutunun yanisira kul, kukirt ve nem igerikleri, mineral
madde icerikleri ve kalorifik degerler ile briketlenebilirlik parametreleri bazinda
siniflandirilir.

Kémurler, maden isletmelerinde Uretildigi sekilde (tuvenan) gesitli kullanim
yerlerinde tuketildigi gibi, kurutulmus kémdar, yikanmis komdar, briket kdmar ve kok
komUrl olarak zenginlestirme islemine tabi tutulmus Urlnler seklinde de piyasaya
arz edilmektedir. Uriin boyutlari, kullanim yerlerine ve yakma sistemine gére tercih
edilmektedir.

Kémurin kullanim alanlari genel olarak isinma amagli ve sanayi amagli olmak
Uzere iki kisma ayrilmaktadir. Kémur ticaretinde, kullanim amagclarina goére istenen
kalite icin limitler dUzenlenmektedir. Bunlar;

REKABET KURUMU 4




a-Toz Kémdr : Boyutu 18 mm.'in altinda kalan kémdarler olup demir-gelik fabrikalari
ve termik santrallerde kullaniimaktadir.

b-Parga Kémdr @ Boyutu 18 mm. ile 150 mm. arasindaki kémurler olup 1sinma
amaciyla soba ve kaloriferlerde kullaniimaktadir. Pargca komdurler kendi icinde 3
gruba ayriimaktadir:

- Findik Kémur : Boyutu 18 mm.-25 mm. arasinda olan par¢a komurdur.

- Ceviz Komur : Boyutu 18 mm-60 mm. arasinda olan ve sobada kullaniimaya
uygun olan kémurlerdir.

- Portakal Komlr : Boyutu 60 mm.- 150 mm. arasinda olan ve kaloriferde
kullaniilmaya uygun olan kémurlerdir.

Uretilmesi, tasinmasi, yiklenmesi asamalarinda daha cok dikkat ve isgcilik
gideri gerektirdiginden pargca komurin fiyati toz kdmuare gore yuksektir. Ancak,
boyutlarindan baska bir farklari bulunmayan par¢a ve toz komurin dinya
piyasasindaki fiyatlarinin degisimleri, bu trtnlerin herhangi birinin talebinde dnemli
bir ani degisiklik olmadigi surece, ayni yondedir.

c-Briket Kémdir: Toz kdomurun katkili veya katkisiz olarak presle degdisik boyutlarda
briketlenmesi sonucu olugan urtundur. Isinma amacl kullanilr,

d-Kok Kémdirii: Taskomurlerin donerli ve hareketli 1zgara firinlarda 1sil igleme tabi
tutulmasiyla elde edilen, zenginlestirilmis Grindur. Metalurji ve porselen sanayisinde
kullaniimaktadir.

Cevre Kkirliligi acisindan degerlendirildiginde; yakit olarak kullanilacak
koémurdn igerdigi kukurt orani, ugucu madde orani, nem ve kil orani ile sahip oldugu
kalori miktari Gnem kazanmaktadir.

-Kikdrt: Komur yandiginda meydana ¢ikan kukurt dioksit (S02), havadaki nem ile
tepkimeye girdiginde sulfurik asite dontsmektedir. Canli saghgi igin son derece
tehlikeli bir madde olan sulfuruk asit yagisli havalarda yagmur veya kar ile birlikte
yerylzune duserek canli sagliginin ve ekolojik dengenin bozulmasina sebep
olmaktadir. Bu nedenle yakit olarak kullanilacak kémurlerin igerdigi kukart oraninin
dusuk olmasi gerekmektedir.

-Ugucu madde: Kémurin yanici kismini olusturan hidrokarbonlardir. Ugucu madde
miktari disuk olan kémdarlerin tutusmasi gug¢ olurken, ugucu madde miktari yuksek
olan kdmurler gabuk tutusup sdratli bir sekilde yanar. Kémarin suratli bir sekilde
yanmasli, henliz yanmamis olan partikillerin dumanla birlikte disari atilmasi ve
cevrenin kirlenmesi sonucunu dogurur. Cevre Kkirliliginin dnlenmesi ve yakilan
komirden maksimum enerji elde edilebilmesi igin kdmurin sahip oldugu ugucu
madde oraninin belirli bir deger araliginda olmasi gerekmektedir.

-Kalori: Kalori bir enerji birimidir. Yakitlarin kullanimi sonucu ag¢iga c¢ikan ener;ji
Kcal/Kg. (1 kilogram yakitin kullanimi sonucu elde edilen toplam kalori) birimi ile
Olculmektedir

-Toplam Nem: Komur yeryuzune ¢ikarildiginda ve kullanim asamasina geldiginde bir
miktar nem icermektedir. Yliksek nem igcermesi, kdmurin agirligini etkiledigi gibi
kilogram basina disen kalori degerini dusuirmektedir.
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-Kiil Orani: Komuran kullanim sonucu yanmayarak kalan, atik kismidir. Kl oraninin
yuksek olmasi kdmurun kalorisini dusurmektedir.

1.2. Kémiir ithalat ile ilgili Diizenlemeler

1980'li yillardan itibaren Turkiye'de hava kirliligi sorunu dogmustur. Gergekte
daha 6nceden baslayan hava ve gevre kirliligi, hizli sanayilesme ve sehirlesme
sonucu bu yillarda daha belirgin bir hale gelmigtir.

Bu donemde hava Kkirliligini Ozellikle, kis aylarinda i1sinma amagcli olarak
tuketilen komurin yaydigi duman ve atiklar olusturmustur. Yerli kdmdarlerin, normal
degerlerin Uzerinde kukurt, ugucu madde miktari ve nem igerigine sahip olmasi,
ayrica kul oranlarinin yliksek olmasi sebebiyle havanin kirlenmesinde en dnemli roll
oynamistir.

S6z konusu Kkirliligin, buylk illerde insan saghgini tehdit edecek boyutlara
varmaslyla merkezi ve mahalli idareler tarafindan bir takim tedbirler alinmasi
kacginilmaz olmustur.

1980'li yillarda Ankara'da hava kirliliginin ciddi seviyelere ulasmasi sonucu
ithal kdmur kullanilmasina karar verilmistir. Konuyla ilgili duzenlemeler, ismi
sonradan Ylksek Planlama Kurulu olarak degistirilen Ekonomik Isler Yiksek
Koordinasyon (E.I.Y.K.) Kurulu tarafindan yapilmistir.

1986 yilinda ilk defa Ankara'da ithal kdmur kullaniimaya baslanmistir. Bu
donemde Ankara'da tuketilecek komdarun ithalat ve satis hakki Ankara Belediyesi
tarafindan kurulan Belko'ya verilmigtir. Daha sonraki yillarda hava Kkirliligi olan 17
ilde daha ithal kdmur tiketimine baglanmigstir. S6z konusu illerin ithal komur ihtiyaci
1994 yilina kadar ilgili Belediyelerce ve Valiliklerce karsilanmig ve satilan ithal
komure devlet yardimi uygulanmistir.

Bu dénemde ithal kdmur, maliyetinin YUksek Planlama Kurulu'nca belirlenen
devlet yardimi kadar altinda bir fiyatla satisa sunulmustur. ithal parga kémiire devlet
yardimi uygulanmasinin temel nedeni 1980'li yillarda buylk yerlesim yerlerinde
gorilen hava Kkirliligi olmustur. Bu ddneme kadar Turkiye'de, demirgelik
fabrikalarinda kullanilan toz kdmur hari¢ olmak Uzere ithal kdmurun kullanimi yok
denecek kadar azdir. Devlet yardimi uygulanarak kukurt ve ugucu orani dasuk olan,
Isinma amagl ithal parga komuirlin halk tarafindan benimsenip kullaniminin
yayginlastiriimasi amacglanmistir. Bu doéneme kadar ithal kdmur kullanimi olmadigi
icin i¢ piyasada komdar ithalat¢isi bulunmamaktaydi. Bu nedenle ilk defa 1986 yilinda
Ankara'da kullanilmaya baslayan, daha sonra diger illerde de satisa sunulan kaliteli
komdrlerin ithalati ilgili Belediyelerce gerceklestirilmistir.

Tarkiye'de 1992 yilindan itibaren ithal parga kdomur kullaniminin, dolayisiyla
talebinin artmasiyla birlikte 0zel tesebbusler koémdar ithalati alaninda etkinlik
g6stermeye baslamistir. ithal kémir piyasasinda etkinlik gdsteren tesebbislerin
sayisinin ve rekabet ortaminin artmasiyla birlikte o doneme kadar kdmur ithalatini
koordine eden Yuksek Planlama Kurulu 01.12.1994 tarihinde ithal kdmuran, Cevre
Bakanligi'nin belirledigi kriterlere uygun olmak kaydiyla Valilik ve Belediyelerin
denetimi altinda, 6zel sektor tarafindan serbestge satiimasina karar vermigtir.
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Anilan karar cercevesinde komur satisi ilgili Belediyelerin tekelinde olan
Bursa, Kayseri ve Gaziantep gibi illerde belediyelerin bu tekel hakki kaldiriimistir.
Gunumuzde hava kirliligi olsun olmasin butun illerde, hatta bir ¢ok ilgede tlketilecek
koémuardn cinsi ve spesifikasyonu il veya ilge ¢evre kurullari tarafindan belirlenmekte
ve Ozel tesebbusler tarafindan satisa sunulmaktadir. Tesebbuslerin satisa sundugu
komdurlerin belirlenen niteliklere uygun olup olmadiginin kontrolt ilgili Valilik,
Kaymakamlik ve Belediyelerce vyapiimaktadir. Bu denetimler sonucu sattigi
komdarlerin belirlenen niteliklere uymadigi anlasilan tesebbuslere ilk etapta genellikle
para cezasi verilmekte ve ihtar edilmekte, bu fiilin tekrarinda ise tesebbuslerin kdmur
satis izni iptal edilmektedir.

Belediyelerin komlr satigindaki tekel hakki kaldirilmis olmasina ragmen
aralarinda Istanbul Blyiiksehir Belediyesi'nin de bulundugu bir cok belediye,
sirketleri veya tanzim satis muadurlUkleri araciliiyla 6zel sektor ile birlikte kdmur
piyasasinda faaliyet gostermektedir.

1994 yili sonrasinda da Belko, Ankara ili Umumi Hifzissihha Kurulu Kararlari
ile Ankara'da komur satisinda tekel hakkini elinde tutmustur.

1.3. ithal Kémiiriin Mensei

Guney Afrika Cumhuriyeti, Endonezya, Avustralya, Cin ve Rusya kaliteli ve
yuksek rezervli kdmur yataklariyla Uretimde s6z sahibi Ulkelerdendir. Cok genel
anlamda; parga ve toz komir olmak Uzere iki ana baslik altinda gruplandirilan
komulrden, toz komur genelde endustriyel faaliyetlerde kullaniimakta, ticareti ve
fiyatlandirmasi ise Dunya olgeginde yapilmaktadir. Dinya komlr piyasasindaki
islemler daha ¢ok toz kdémur Uzerinden gergeklestiriimektedir. Bu nedenle dis
ticarete konu olan kaliteli kdmdarlerin ¢ikarildigi ocaklardaki Uretim, yukleme ve
tasima sistemlerin blyuk bir kismi toz kémdr ticareti yapmaya elverigli sekilde
kurulmustur.

Dunya Olgeginde parga komdar ticareti toz kdmire gore oldukga dusuk
seviyededir. Ankara'yla baslayan ve hava kirliligi sorunu olan diger illerde devam
eden, konutlarda 1sinma amach ithal kdmur kullaniminin yayginlagsmasi Tarkiye'yi
parca kdmur pazarinda en buyuk alicilardan biri haline getirmigtir.

Tarkiye pazari icin, tasima maliyetlerinin yuksekligi nedeniyle bu standartta ve
baylk miktardaki kdmurin en optimal sekilde temini Guney Afrika ve Rusya'dan
yapiimaktadir.

Rusya'dan ve Guney Afrika'dan Glkemize ithal edilen kdmurin naviun (tagima)
fiyatlari mevsimler veya diger nedenlerle zaman zaman degisse de Rusya'dan ithal
edilen kdmuarin navlun bedeli 8-10 ABD Dolari/Ton, Guney Afrika'dan ithal edilen
komuarun ise 12-14 ABD Dolari/Ton civarindadir. Karadeniz'de komdur ticareti
nispeten kuguk tonajli gemilerle yapiimaktadir. Bu nedenle, kdmuirin sevkiyatinin
yapildigi mesafe agisindan bakildiginda Rusya'dan ithal edilen kémdarlerin navlun
maliyetleri, buylk tonajli gemilerle sevkiyat yapiimasinin mimkin oldugu Guney
Afrika'dan ithal edilen kbmurtn navlun bedeline gére daha pahaliya gelmektedir.

Son vyillarda alternatif enerji kaynaklarinin kullaniminin yayginlasmasi ve
global ekonomik krizler nedeniyle daralan talep sonucu toz ve parga komdar fiyatlari
dinya ¢apinda devamli dismusgtar.
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Tarkiye'de 1992 yilindan itibaren ithal parga kdmur kullaniminin, dolayisiyla
talebinin artmasiyla birlikte 6zel sektdor komur ithalati alaninda etkinlik gdstermeye
baslamistir. 1995 yilina kadar ithal kdmuarun Turkiye limanlarindaki 360 gun vadeli
satis fiyatlari CIF bazinda 47.90-55.00 ABD Dolari/Ton'dur. 1997 yilindan itibaren
ithal parca kdmurin Turkiye limanlarindaki fiyati CIF bazinda ortalama 42-48 ABD
Dolari/Ton arasinda olugsmustur.

1995-1996 kis sezonunda ithal komulr arzi daralmasi, ayni sezon iginde
istanbul'da ithal kémur kullaniminin yayginlasmasi nedeniyle yurtigi piyasada, 1995-
1996 kis sezonunun Eylil-Mart aylarinda ithal parga kdmur fiyatlari toptancilar
seviyesinde 120-130 ABD Dolari/Ton, perakendeciler seviyesinde ise 140-150 ABD
Dolari/Ton'a kadar yukselmistir.

1995-1996 kis sezonunda Turkiye parga komur piyasasinda ortaya ¢ikan arz
talep dengesizligi komuran Turkiye limanlarindaki teslim fiyatlarini da etkilemistir. Bu
doneme kadar Turkiye limanlarinda CIF bazinda 50-55 ABD Dolari/Ton olan parca
komur fiyatlar 65-70 ABD DolarilTon'a kadar yukselmigtir. 1995-96 doneminde dis
piyasalar ile i¢ piyasa arasinda olusan yuksek fiyat farklari ithalatgilar igin blyuk bir
kar marji olusturmus ve parca komur pazarina bir ¢ok yerli ithalatgl tesebbus
girmistir. ithalatgl tesebbls sayisinin artmasina paralel olarak artan lretim ve arz
sonucu i¢ piyasada ithal parca komur fiyatlari 6 ay gibi bir sure icerisinde eski
seviyesine donmusgtar.

1995-1996 kis sezonunda olusan yuksek kar marjlari sonucu kémar ithalati
alaninda etkinlik gostermeye basglayan firmalarin bir kismi 1996 yilinda fiyatlarin
normal duzeye inmesiyle birlikte piyasadan ¢ikmistir. 1996 yilindan sonra, vergilerde
meydana gelen degisiklikler harig, ithal parga kdmur piyasasini etkileyen herhangi
onemli bir gelisme olmamisgtir.

1.4. ithal Kémiir Spesifikasyonlari

Ulkemize ithal edilen komdrlerin nitelikleri Cevre Bakanh@l tarafindan
belirlenmektedir. Ankara'da satisa sunulacak ithal kdmuarlin nitelikleri ise Ankara lli
Hifzissihha Kurulu tarafindan belirlenmektedir. Cevre Bakanh@ ve Ankara ili
Hifzissihha Kurulu'nun 1sinma amacgh ithal parga komuare iligkin belirledigi
spesifikasyonlar su sekildedir:

Ankara Ili Umumi

Kalite Degerleri Cevre Bakanhigi Hifzissihha
Limitleri Kurulu Limitleri

Kukurt (kuru bazda) %1 max. %1 max.
Alt Isil Deger (orijinalde) 6.000 Kcal/K . min. |6500 Kcal/K . min.
Ucucu Madde (kuru bazda) | %12-22 %20 max.
Toplam Nem (orijinalde) %10 max. %7 max.
Ebat 10 mm. min. Elenerek dagitim.

1.5. llgili Uriin Pazan

Ulkemize ithal edilen koémirlerin timi Cevre Bakanh@r'nin belirledigi
standartlara uymak zorundadir. Ankara ili Umumi Hifzissihha Kurulu'nun Ankara'da
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tuketilecek ithal komar icin belirledigi standartlar Cevre Bakanhgi'nin belirledigi
standartlara yakin degerler tasimaktadir. Ugucu madde, kukurt ve kil oranlari
yuksek, kalorisi dustik olan yerli komuirler ise bu o6zellikleri bakimindan ithal
komurlerden ayrilmaktadir. Bu nedenle Turkiye'de tlketilen isinma amagli ithal parga
komurler ayni pazar igerisindedir.

Dogal gaz ve fuel oil'in yakma sistemlerinin kdmurden farkli olmasi nedeniyle
kisa donemde komdurle ikame edilmesi mumkuin olmamakta, dolayisiyla bu trinlerin
komurden farkli pazarlar olarak ele alinmasi gerekmektedir. Bu ¢ergevede ilgili Grtn
pazari, nitelikleri Ankara ili Umumi Hifzissihha Kurulu Kararlarinda belirtilen, dékme
ve torbalanmis olarak tlUketime sunulan isinma amacgh ithal par¢ca komir pazari
olarak belirlenmistir.

1.6. llgili Cografi Pazar

llgili cografi pazar, Ankara Ili Umumi Hifzissihha Kurulu Kararlarinda Belko'ya
tekel hakki taninan, Ankara sehir merkezi ve micavir alani olarak tespit edilmigtir.

2. Yapilan Tespitler
2.1. Onaragtirma Dénemi

- Ankara ili sehir merkezi ve miicavir alani igerisinde tiiketilecek kémiiriin nitelikleri
ile bunun satisini gergeklestirecek tesebbiis, Ankara ili Umumi Hifzissihha Kurulu
Kararlari ile belirlenmistir. ilgili cografi pazar Ankara ili sehir merkezi ve miicavir
alani, ilgili Gran pazar ise nitelikleri Ankara ili Umumi Hifzissihha Kurulu
Kararlari'nda belirtilen, dokme ve torbalanmis olarak tiketime sunulan iIsinma amagli
ithal parga kdmur pazaridir. Belko, ilgili cografi pazarda kdmarian temini ve tiketime
sunulmasi seviyelerinde tekel durumundadir. TUketicilerin kdmuard sehir disindaki
tesebbuslerden temini de yasaklanarak Belko'nun tekel durumu mutlak bir hale
getirilmistir.

- I¢ piyasaya arz edilecek ithal kémirlerin nitelikleri Cevre Bakanhgi'nca
belirlenmektedir. ithalatgi firmalarin, ithal edilecek kémuriin yiikleme limaninda
yapilan analiziyle birlikte Cevre Bakanlhgi'na basvurarak s6z konusu koémuru
yurticine sevk edebilmek igin kontrol belgesi almalari gerekmektedir. Turkiye'ye
getirilen kdmaran belirlenen nitelikleri tasiyip tasimadigi ayrica Maden Tetkik Arama
Genel Mudurlagu tarafindan analiz edilmektedir. Cevre Bakanligi tarafindan tespit
edilen 1sinma amagli parca kémir spesifikasyonlari, Ankara ili Umumi Hifzissihha
Kurulu Kararlar'nda belirtilen 6zelliklere yakin degerler tasimaktadir. ithalatgi
firmalar tarafindan Turkiye gumriklerine getirilen komurlerin analizini Cevre
Bakanlgi icin yapan Maden Tetkik Arama Genel Mudurligi'nde yapilan goérisme de
bu iddiayi destekler niteliktedir.

- Belko'nun, torbalanmig olarak tuketicinin evine teslim edilen 1 ton 1Isinma amagli
ithal pargca kdmuru pesin perakende satis fiyatt ABD Dolari bazinda, KDV dahil;
1993 yilinda 154-166 ABD Dolari, 1994 yilinda 133-150 ABD Dolari, 1995 yilinda
144-187 ABD Dolari, 1996 yilinda 169-207 ABD Dolari, 1997 yilinda 173-194 ABD
Dolari, 1998 yilinda 181-217 ABD Dolari, 1999 yilinda 180-202 ABD Dolari arasinda
belirlenmigtir.
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Belko'nun 1 ton doékme ithal parga komulrin perakende satisinda belirledigi
fiyatlar, KDV dahil; 1993 yilinda 138-152 ABD Dolari, 1994 yilinda 125-132 ABD
Dolari, 1995 yilinda 133-169 ABD Dolari, 1996 yilinda 153-180 ABD Dolari, 1997
yilinda 151-170 ABD Dolari, 1998 yilinda 165-186 ABD Dolari, 1999 yilinda 167-181
ABD Dolari olmustur.

Kasim 1999 tarihi itibariyla, Kirikkale'de yerlesik, perakende satisini yaptiklari
Isinma amagli ithal parga kdémuard Belko'nun ortak oldugu ve Belko'ya koémdar
saglayan Vak-Bel ithalat Ihracaat A.S. (Vakbel A.S.)'den alan firmalardan K... ingaat
Turizm ve Muhendislik Ltd. Sti. ayni kdmurin tonunu, torbalanmig olarak musterinin
evine teslim etmek kaydiyla, KDV dahil perakende satigini pesin 128 ABD Dolari,
B... Madencilik ise 130 ABD Dolari'na yapmaktadir.

- Kasim 1999 itibariyla, Ankara ili Umumi Hifzissihha Kurulu Kararlarinda belirtilen
nitelikte ithal koémardn, torbalanmis olarak magsterinin adresine teslim edilmek
sartiyla, KDV dahil pesin perakende satis fiyati Ankara'nin Akyurt ilgesi'nde 130-136
ABD Dolari/Ton, Gubuk ilgesi'nde 116-120 ABD Dolari/Ton, Polatl ligesi'nde 120
ABD Dolari/Ton, Pursaklar Beldesi'nde ise 140 ABD Dolari/Ton'dur. Dékme ithal
kémuriin KDV dahil pesin satis fiyati Cubuk ilgesi'nde 106-110 ABD Dolari/Ton,
Polatli iicesi'nde 99-110 ABD Dolari/Ton'dur.

- Kasim 1999 itibariyla, Ankara ili Umumi Hifzissihha Kurulu Kararlari'nda belirtilen
niteliktekilere yakin degerler tasiyan ithal kdmurin torbalanmig, KDV dahil pesin
perakende satis fiyat istanbul'da 112 ABD Dolari/Ton, Sivas'ta 117 ABD Dolari/Ton,
Kayseri'de 132 ABD Dolari/Ton'dur. 1 ton ithal dokme kdmurin, KDV dahil, satig
fiyati Sivas'ta 103 ABD Dolari, Corum'da 95 ABD Dolari, Kayseri'de 120 ABD
Dolari'dir.

- Ayni veya esdeger nitelikteki kdmurlerin Ankara'da, diger pazarlara nazaran %60
- 70 oraninda yuksek fiyatlarla satilabilmesinin altinda Belko'nun tekel konumunun
kendisine sagladigl avantaj yatmaktadir.

- Asin fiyatlamayla birlikte, Ozellikle yuksek maliyetlerle calisma da, tekelci
isletmelerde sikga rastlanan bir davranistir. Giris engellerinin olmadigi ya da ¢ok
dugsuk oldugu pazarlarda surdurulmesi mumkin olmayan bu keyfiyetin Belko'da alig
fiyatlari Gzerine yuklenen asiri personel, finansman, igletme ve diger gider kalemleri
seklinde ortaya ¢iktigi ve bu durumun da sirket bilangolarina, 1996 yili harig, zarar
olarak yansidigi tespit edilmigtir.

2.2. Sorusturma Donemi

Sorusturma doéneminde yapilan tespitler; buyuklik ve uygulama agisindan
Ankara ile benzerlik tasiyan istanbul ve Bursa'daki uygulamalara iligkin tespitlerle
kendi icerisinde maliyetler ve satis fiyatlari konularindan olusan Belko hakkindaki
tespitler bolimlerinden olugsmaktadir.

2.2.1. istanbul ve Bursa Diizenlemeleri

istanbul ve Bursa illerinde komir satisina ydnelik uygulamalarin
degerlendiriimesi, Ankara pazarindaki c¢arpikhidin goérilmesi ve bu sorunun
co6ztmune iligkin ipuclari icermesi bakimindan énemlidir.
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2.2.1.1. istanbul ili Diizenlemeleri

istanbul Ili'nde il Mahalli Cevre Kurulu kararlariyla yapilan diizenlemelerde,
hava kirliligine yol agmayacak kalitede yerli ve ithal komdarler ile toz kdmurden elde
edilen briket kdmur kullaniimasi 6ngoralmustur.

Bu itibarla, istanbul'da satisa sunulacak isinma amacli parca ithal tas kdmuri
ve linyitin 6zellikleri su sekilde belirlenmistir.

Kul (Kuru Bazda) : %14 (max)

Toplam Rutubet : %10 (max)

Toplam Kuikurt (Kuru Bazda) : %1 (max)

Ugucu Madde (Kuru Bazda ) : %15-22

Ust Isil Deger (Kuru Bazda) : %6400 Kcal/Kg. (min)
Boyut (Satisa Sunulan komar)  : -150 mm+18 mm.

Kémur ve kdomur briketi Uretimi yapan veya komur ithal eden gercek ve tlzel
kisilerin istanbul il sinirlari icerisinde toptan kémiir satigi yapmak istemeleri halinde
istanbul Buyiksehir Belediye Baskanhigi'ndan (i.B.B. Baskanhdi) izin almalari
gerekmektedir. .B.B. Baskanligi'nca yapilan inceleme sonucu verilen izin belgeleri
Valilikce tescil edildikten sonra gecerli olmaktadir ve her yil bu izin belgesinin
yenilenmesi zorunludur.

i.B.B. Bagskanligi'na toptan kémir satisl izni igin basvuran tesebbislerin il
Mahalli Cevre Kurulu kararlarinda belirtilen Ozellikleri tagimasi ve satacaklari
kémurlerin ayni kararlarda belirtilen kriterlere uymasi gerekmektedir. ithalatgi ve
uretici firmalar, temin ettikleri komurleri satis vyerlerinin  bulundugu ilge
belediyelerinden koémur pazarlama belgesi almis olan sbézlesmeli bayilerine
saglamaktadirlar. Istanbul'daki perakende kémir satisi bu bayiler tarafindan
yapllmaktadir. Bagka bir ifadeyle, Iistanbul'da toptan koémir satisi [.B.B.
Baskanlidi'ndan izin belgesi alan dureticiler ve ithalatcilar tarafindan, perakende
komur satigi ise bunlarin s6zlesmeli bayileri tarafindan yapiimaktadir. 1999-2000 kis
sezonunda Istanbul'da kémiir satisi yapma izni bulunan 53 Uretici ve ithalatgi firma,
600 civarinda ise perakende komur satigi yapan bayi bulunmaktadir.

Dékme komir satisinin yasaklandi§i istanbul'da, yerli ve ithal kémiir satisi
yapan tesebbuslerin iyilestirme ve zenginlestirme tesislerine sahip olmasi zorunlu
kihnmigtir. Bu tesislerde yerli komurlerin kalitesinin gesitli yontemlerle artiriimasi,
daha sonra elenip torbalanarak satisa sunulmasi gerekmektedir. ithal kémirler ise
en azindan bir defa elenerek torbalanip satisa sunulmaktadir. il Mahalli Cevre
Kurulu kararlari geregince, kdmurin dolduruldugu torbalarin Gzerinde kdmurun cinsi,
uretici ve pazarlamaci firmanin adi, varsa taninma kodu veya tescilli markasi,
agirhgi, nem, kakurt, kul, kalori degerlerinin yazili olmasi zorunludur.

Yine il Mahalli Cevre Kurulu karari ile, Istanbul'da kémidrle ilgili denetim
yapma vyetkisi Istanbul Blyiiksehir Belediye Baskanhgi’'na verilmistir. i.B.B.
Bagkanligi, 7 tanesi sehir giris noktalarinda sabit, 4 tanesi de sehir iginde gezici
olmak Uzere toplam 11 ekip ile kdmur denetimlerini sirdirmekte ve mevzuata ayKkiri
sekilde kdmur uretimi ve/veya satigi yapan firmalar tespit edildiginde cezai iglemlere
basvurmaktadir.
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Belediye tarafindan yapilan etkili denetimler neticesinde belli bir duzene
girmis olan s6z konusu piyasada olusan fiyatlar ise rekabetin etkin bir denetimle
birlikte, kaliteden taviz verilmeksizin ne tur olumlu sonuglara yol actiginin gorulmesi
bakimindan énem tagimaktadir.

Bu itibarla, 1.B.B. Bagkanhigi Tanzim Satis Midurligi'nin, Rusya kaynakli
koémlra KDV dabhil, pesin perakende satis fiyati agsagidaki gibidir:

Fiyat/Ton
Tarih Torbali Dokme
Turk Lirasi ABD Dolari Turk Lirasi ABD Dolari

27.01.1999 36.000.000 110 33.000.000 100
14.07.1999 45.000.000 105 42.000.000 98
12.08.1999 48.000.000 110 45.000.000 104
01.11.1999 52.000.000 108 48.000.000 100
11.02.2000 62.000.000 110 - -
30.03.2000 66.000.000 111 62.000.000 105

Hakan Madencilik Istanbul kémir piyasasinda faaliyet gosteren buyik
tesebbuslerden birisidir. Sirket tarafindan yilda ortalama 70.000 ton ithal torbalanmig
musteri adresine teslim ve yaklasik 50.000 ton da kaloriferlerde kullanilan ithal
dokme komulrun perakende satisi gergeklestiriimektedir. Bunun yaninda Hakan
Madenciligin, kdmar ticareti yapan depolara ¢esitli miktarlarda toptan kdmur satisi da
bulunmaktadir.

Anilan Sirket tarafindan ithal edilen komir Rusya/Sibirya kaynakli olup
spesifikasyonlari;

Toplam nem % 5.18
Kl (Kuru bazda) % 6.44
Toplam kikurt (Kuru bazda) % 0.40
Ugucu madde (Kuru bazda) %20.95

Ust 1sil deger (Kuru bazda) 7723 Kcal/Kg. seklindedir.

Gecgen yillarda H... Madenciligin Kocaeli/Gebze saha teslimi ortalama maliyeti
75-80 $ arasinda degiskenlik gostermistir.

Ote yandan Sirket tarafindan Istanbul'da satilan kémiire nihai tiketici
tarafindan ddenen fiyatlar asagidaki sekilde gergeklesmistir.

01 Haziran 1998 32.500.000 (127 ABD $)
13 Ekim 1998 35.000.000 (125 ABD $)
02 Ocak 1999 40.000.000 (127 ABD $)
28 Subat 1999 44.000.000 (125 ABD $)
01 Temmuz 1999 48.000.000 (114 ABD $)
30 Ekim 1999 56.000.000 (116 ABD $)
27 Kasim 1999 64.000.000 (125 ABD $)
150cak 2000 68.000.000 (124 ABD $)

Bu fiyatlar nihai tiketicinin adresine teslim, pesin ve KDV dahil fiyatlardir.
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Benzer sekilde, Istanbul Ticaret Odasi tarafindan istanbul'da ithal dékme
komuaran 1997, 1998 ve 1999 yillarindaki satis fiyati ortalamasinin 100-105 ABD
Dolari/Ton, torbalil ithal kbmurin adrese teslim fiyatinin ayni yillarda ortalama 115-
130 ABD Dolari/Ton arasinda oldugu belirtilmistir.

T... A.S. de Istanbul'da faaliyet gosteren biylk ithalatgl firmalardan bir
tanesidir. Sirket tarafindan ithal edilen kdmurun spesifikasyonlari:

Kakurt : max. %1 (kuru bazda)

Alt i1sil deger : min. 6400 Kcal/kg. (orijinal)
Ucucu madde : % 12-22 (kuru bazda)
Toplam nem : max. %10 (orijinal)

Ebad :min. 10 mm.
Mensei : Rusya
seklindedir.

T... A.$. ’nin faturalarinin incelenmesi sonucu sirketin torbalanmis 1 ton ithal
komuru bayilerine satig fiyatinin (30,45,60 gun vadeli) K.D.V. dahil, asagidaki gibi
oldugu tespit edilmistir.

31.12.1999 48.000.000 TL.-/Ton (88 ABD Dolart)
31.12.1999 45.000.000 TL.-/Ton (83 ABD Dolar)
20.03.2000 58.300.000 TL.-/Ton (99 ABD Dolar)
31.03.2000 59.100.000 TL.-/Ton (100 ABD Dolarr)

Ote yandan anilan Sirket bayilerinin faturalarindan, torbalanmis olarak
musterinin adresine teslim edilen ithal kdmurin perakende satis fiyatlarinin, K.D.V.
dahil, asagidaki gibi oldugu belirlenmigtir.

11.10.1999 50.000.000 TL.-/Ton (109 ABD Dolart)
28.02.2000 67.392.000 TL.-/Ton (116 ABD Dolar)
18.03.2000 70.200.000 TL./Ton (118 ABD Dolarr)

A... AS., Turkiye'nin en buyuk parga-toz komdir ithalatcisi ve toptancilarindan
biri olup Istanbul'da kdmur satisi yapma izni bulunmaktadir. Edinilen bilgi ve
belgelerden, Guney Afrika Cumhuriyeti ve Rusya Federasyonu'ndan pargca ve toz
komur ithal eden A... A.S.'nin 6dedigi navlun bedelleri, kdmur alig-satis fiyatlari ve
miktari ile ilgili agagidaki bilgilere ulasiimigtir.

A... A.S. tarafindan ithal edilen parga kdmurin mengei ve spesifikasyonu
A ') Rusya kaynakli komur:

Kalori =6.500-7.000 Kcal/Kg.
Nem =max. % 10

Kl = max. %10

Kukurt = max. %1

B ) Guney Afrika Cumhuriyeti kaynakli kdmar

Kalori =5.700-6.500 Kcal/Kg.
Nem =max. 10

Kl = max. 15-18

Kukurt = max. %1

REKABET KURUMU 13




A... AS.'nin ithal ettigi parca kdmurun dénemler itibariyle FOB ve CIF fiyatlar:

FOB Fiyati | Navlun Bedeli CIF Fiyati
Doénem Mensei (ABD (ABD (ABD

Dolari/Ton) Dolari/Ton) Dolari/Ton)

1997-1998 |Rus 42.75 9 52.00
G. Afrika 37.75 12 50.00

1998-1999 |Rus 42.75 8 51.00
G. Afrika 28.75 12 41.00

1999-2000 |Rus 38.00 8 46.00
G. Afrika 32.00 13 46.00

Dokme Komdir Fiyatlari: A... A.$.'nin elenmis dokme ithal par¢ca komurin
kamyon Uzerinde teslim sekilli toptan satisinda uyguladigi, KDV dabhil, fiyatlar
asagidaki gibidir:

Tarih Fiyat (ABD
$/Ton)
20.11.1994 84
10.12.1994 89
10.02.1995 82
30.04.1995 83
10.08.1995 90
30.12.1995 126
20.01.1996 116
29.02.1996 109
30.01.1997 94

Torbalanmis Komar Fiyatlari: A... A.$.'nin 20-60 mm. ebadindaki, 25 kg.'lik
torbalara doldurularak tuketiciye satisa hazir hale getirilmis ithal parca kdmurin
toptan satisinda uyguladigi, KDV dahil fiyatlar su sekildedir.

Tarih Fiyat (ABD
$/Ton)
20.11.1994 99
10.02.1995 98
10.08.1995 108
30.12.1995 140
30.12.1995 136
20.01.1996 136
29.02.1996 129
10.08.1996 121
31.12.1996 111
20.03.1997 115
20.08.1997 87
30.08.1997 87
28.02.1998 90
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A... AS'nin torbalanmis ithal parga kdmurlu perakendecilere dénemler
itibariyla, KDV dahil, toptan satig fiyati agsagidaki gibidir (ABD Dolari/Ton).

Doénem Acik Torbali
1997-1998 Yaz Sezonu 85 95
Kis Sezonu 105 120
1998-1999 Yaz Sezonu 85 90
Kis Sezonu 90 100
1999-2000 Yaz Sezonu 76 90
Kis Sezonu 86 100

A... A.S.'nin kdmuru ithal edip depolara satigina kadar maliyeti :
ABD Dolari/Ton

FOB Bedeli 39.75
Sigorta 0.25
Navlun 8.00
CIF Bedeli 48.00
iskele 3.25
Nakliye 1.50
S.G.S 0.15
Gumruk 0.10
Stoklama 4.00
Toz zarari 4 .50
Toplam 61.50

2.2.1.2. Bursa ili Diizenlemeleri

Bursa'da kullanilacak ithal ve yerli kémirin nitelikleri il Mahalli Cevre
Kurulu'nca belirlenmektedir. Bursa'da satilacak ithal kdmurlerin su niteliklere sahip
olmasi gerekmektedir.

Alt 1sil deger : 6000 kcal/kg.

Toplam kukurt : %1 (max.)

Ugucu madde (kuru bazda) : %22 (max.)

Toplam nem (orijinal) : %10 (max.) Ebad : +18-200 mm

il Mahalli Cevre Kurulu, Bursa'da tiiketilecek yerli parga kémirin dzelliklerini
ise su sekilde belirlemistir:

Alt 1sil deger : 5.000 Kcal/Kg.
Yanar Kikurt (satiga sunulan) : %1 max.
Ebad : +18-200mm.

Yukarida belirtilen nitelikleri tasiyan komdrlerin Bursa'da toptan satisini
yapmak isteyen toptanci firmalarin Bursa Valiligi'nden izin almasi gerekmektedir.
1999-2000 kis sezonunda Bursa'da toptan kdmur satisi yapma hakkina sahip 9
tesebbils bulunmaktadir.
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Toptanci firmalardan saglanan kdmurin perakende satisini yapacak olan
perakendecilerin de bagl bulunduklari belediyelerden izin almalari gerekmektedir.
Bursa'da perakende kdmdur satisi yapan yaklasik 200 tesebbls bulunmaktadir.

il sinirlarinda kullanilan komdirler ile ilgili denetim Buyiiksehir Belediyesi
Zabita, Emniyet Mudurligu ve Deftarlik elemanlarindan olusturulmus sabit ve mobil
ekipler yardimiyla yapiimaktadir.

Sehirde, G. Afrika ve Rusya kaynakli ithal kdmurin toptan ve perakende
satisini yapan K... Limited Sirketi'nin, 1999 yili CIF fiyatlarinin 42-48 ABD Dolari
arasinda oldugu belirtilmistir.

Diger yandan, Bursa'da 1996 yili haric olmak uzere, 90'li yillarda ithal
koémurdn torbalanmig, KDV dahil, perakende satis fiyatinin 110-120 ABD Dolari/Ton
arasinda seyrettigi, Nisan 2000 itibariyla, torbalanmig olarak depoda teslim edilen
ithal kdmurtn, KDV dahil, fiyatinin 70.000.000 TL./Ton oldugu tespit edilmigtir.

So6z konusu sirketin faturalarinda yapilan incelemede, 31.03.2000 tarihininde
kesilmis bir faturadan ithal dokme komarun satig fiyatinin, KDV ve nakliye dahil,
61.308.000 TL. (104 ABD Dolari) oldugu anlasiimistir.

2.2.2. Belko'ya iligkin Tespitler ve Deliller

ister yasal isterse ekonomik nedenlerle dogal bir sekilde olussun, tekelci
pazar yapilarinin sonuglari, 6zellikle tlketici agisindan, refah distsu seklinde yaygin
olarak gorulebilmektedir. Tekelci glcun fiyatlama mekanizmalar yoluyla elde ettigi
avantajlari, AR - GE harcamalari araciligiyla teknolojik gelismeye donustirmesi ve
bu nedenle diger piyasa yapilarinda faaliyet gosteren firmalara oranla tekelci
pazarlarda yeniliklerin (innovasyon) daha ylksek oldugu argimani bir tarafa, s6z
konusu piyasa yapilanmalari pazara giris engellerinin ylUksek oldugu durumlarda
tekelci fiyat denilen, marjinal maliyetlerin ¢ok Uzerlerinde olusturulan fiyatlar yoluyla
"somurlcu kotuye kullanma" anlaminda rekabet hukuklarinin kapsaminda yer
alabilmektedir.

Son doénemlerde yaygin kabul gdren "yarismacli pazarlar" (contestable
markets) teorisi, pazara giris engellerinin bulunmadigi ya da ¢ok dusik oldugu
piyasalarda fiyat manipllasyonu vyetenegi seklindeki pazar gucunden
bahsedilemeyecegini ileri sirmektedir. S6z konusu durum giris engellerinin herhangi
bir 6nem arzetmedigi tekelci pazarlar igin de gegerlidir. Bu slrecgteki anahtar nokta
giris engellerinin derecesidir. Giris engelleri genis anlamda yasal ve/veya ekonomik
kaynakli olabilmektedir. Bununla birlikte teoride uzun dénemde yasal kisitlamalar
haricinde ekonomik ya da diger hicbir giris engelinin bulunmayacagindan s6z
edilmektedir. Bu baglamda lisans, patent vs. araciligiyla pazara girislerin kanunlarla
korundugu piyasalar mutlak anlamda korunmus pazarlardir. S6z konusu turden
pazarlarin zellikle fiyatlama yonunden suistimallerin 6nlenmesi baglaminda mutlaka
regule edilmesi gerekmektedir.

Bilindigi Uzere, Belko Ankara il merkezi ve mucavir alaninda komur satmaya
yetkili tek kurulustur. Bu tekel hakki, Belko'ya Ankara il Hifzissihha Kurulu tarafindan
Ankara sehir merkezinde ylksek oranda hava kirliligine yol acan kalitesiz kdémurlerin
satiminin  ve kullaniminin engellenmesi amaciyla her yil alinan Kkararlarla
saglanmaktadir.
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Belko satigini yaptigi kdmuart 1994 yilindan 1996 yilina kadar agirlikl olarak
E... AS., 1996 senesinden bu yana da kendisinin % 40 oraninda ortagi oldugu Vak-
Bel AS.ile M... A.S. - E... A.S. is Ortakligi'ndan temin etmektedir. Belko s6z konusu
sirketlerden Guney Afrika kaynakli komur almaktadir.

Genel anlamda; Belko belli dénemlerde komuar alimi igin ihaleler
dizenlemekte, bu ihalelerde kazanan tesebbuslerin fiyatlarina kendi maliyetlerini
ekleyerek satis fiyatlarini belirlemektedir. Bu noktada konu U¢ ana baslik altinda;
E... AS., Vakbel AS. ve M... AS.-E... A.S. Is Ortakligi'ndan alinan ithal kémur
fiyatlarinin olusum surecleri, kendi maliyetleri ve butun bunlarin sonucunda nihai
tuketiciye uygulanan fiyatlama boyutlariyla ele alinacaktir.

2.2.21. Belko'nun Kémur Alis Maliyetleri

Ankara'da yasanan hava kirliliginin azaltiimasi igin kaliteli ithal kémar temini
ve satigl amaciyla Belko'ya saglanan tekel hakki, s6z konusu tesebblse beraberinde
Ankara halkini kdmursuz birakmama sorumlulugunu da yUklemistir. Bu sorumlulugun
gerekleri ise kendisini, saglam baglantilar kurmak, birden fazla ithalatgiyla galisarak
ithalatin sdrekliligini saglamak ve belli bir stok miktariyla c¢alismak seklinde
gostermektedir. Sirketin, 6zellikle dogalgaz kullaniminin hentz buglnku kadar
yayginlasmadigi 1990'li yillarin baglarinda milyon ton/yil seviyelerinde gergeklesen
satislari giderek azalmis ve 1999 vyilina gelindiginde 260.000 ton seviyelerine
gerilemigtir.

2.2.2.1.1. 1994 Yil Oncesi Ihaleler

Belko tarafindan 1990 yili icinde 1990-1991 kis donemi ile ilgili olarak toplam
1.100.000 ton (£ %25 Belko opsiyonunda) ithal kdmur alimi igin ihale yapiimistir. Bu
baglantilardan 1.000.000 ton'u Guney Afrika Cumhuriyeti'nden getirilecek kdmur igin
olup, 250.000 tonu (£ %25) M... R... Co.AG., 250.000 tonu (= %25) E... AG,,
500.000 ton'u K... E... firmalariyla yapilimstir.

Rusya komdaru igin ise 1990 yilinda 100.000 ton'luk baglanti yapilmis olup,
30.000 ton'u (£ %50) M... R... ile, 35.000 ton'u (+ %25) B... Ltd. $ti. ile, 35.000 tonu
(-%10, +%50) E... Makina Sanayi Tic. A.S. ile yapilmigtir. 1990 yilinda gelen ithal
komur toplami 1.392.893 ton'dur.

Belko'nun 1991 yilina ait faaliyet raporunda 1991-1992 kis dénemi ile ilgili
olarak toplam 1.150.000 ton ithal kémur baglantisi yapildigi belirtiimektedir. Bu
baglantilardan 750.000 tonu Guney Afrika'dan getirilecek kémdar igin olup 300.000
ton'u (x %30) K..., 300.000 ton'u (x %30) M... R..., 150.000 ton'u (= %30) E...
firmalariyla yapilmigtir.

Belko 1991 yilinda Rusya kdmuru igin toplam 310.000 ton'luk baglanti yapmis
olup 60.000 ton'u (£ %25) M... R..., 100.000 ton'u (+ %25) B... Haddecilik Ticaret ve
Sanayi Ltd. $ti., 150.000 ton'u (+%50, -%25) E... Makina Sanayi Ticaret A.S.
firmalariyla yapmstir.

Belko 1992 yil igerisinde 1992-1993 kis doénemi ile ilgili olarak toplam
630.000 ton ithal kdmur alimi icin ihale baglantisi yapmistir. Bu baglantilardan
350.000 tonu Guney Afrika'dan getirilecek komur olup, 170.000 tonu (£ %30) M...
R... ile, 90.000 tonu (%30) E..., 90.000 tonu (x %30) A... K... firmalari ile yapiimistir.
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Belko, Rusya kdmuru igin ise toplam 280.000 tonluk baglanti yapmis olup, 80.000
tonu (£ %30) E..., 170.000 tonu (x %30) M... R..., 30.000 tonu (£ %30) D... Dis
Ticaret A.S. firmalariyla yapiimistir.

Belko, 1993 yili icinde 1993-1994 kis donemi ile ilgili ihaleyi kazanan E...
Makine Sanayi ve Ticaret A.$. ile 650.000 tonu (x %30) Glney Afrika'dan ve
350.000 tonu (£ %30) Rusya Federasyonu'ndan olmak Uzere toplam 1.000.000 ton
ithal kdmur alim soézlesmeleri yapmistir. Bu ihalelerde Guney Afrika Cumhuriyeti
koémurd icin 53.90 ABD Dolari/Ton, Rus kdmuru igin 47.90 ABD Dolari/Ton olarak
fiyat belirlenmigtir.

2.2.2.1.2. Belko'nun 1994 Yilinda Agtig ihale

Bu kisimda s6z edilen fiyatlarda KDV hari¢ olup, KDV dahil olanlar ayrica
belirtilecektir.

Ankara'nin 1994 - 1995 kis sezonu kdmur ihtiyacinin kargilanmasi amaciyla
Belko tarafindan 1994 yilinin Haziran ayinda iki farkli ihale duzenlenmistir. Sarthame
|, opsiyon hakki Belko'ya ait olmak Uzere FOB ve C+F/FO teslim sekilli 700.000
tonluk "Parga Yakit Kémiir ihalesi” ve Sartname |l ise, yine opsiyon hakki Belko'ya
ait olmak Uzere 600.000 tonluk "Millilesmis Ankara Teslimi Parga Yakit Komur
ihalesi"dir. S6z konusu ihale sonuglari 15.08.1994 tarihinde aciklanmis ve buna
gore;

- Sartname | icin, i... Dis Ticaret A.S."den 125.000 ton 360 giin édeme vadeli
Glney Afrika komurinin 55 ABD Dolari/Ton'dan alinmasina (+%30 Belko
opsiyonlu),

- Sartname | igin, E... Dis Ticaret A.S.'den 100.000 ton 360 gin 6deme vadeli
Glney Afrika Komaranan 55 ABD Dolari/Ton'dan alinmasina (+% 50 Belko
opsiyonlu),

- Sartname | igin, C... Madencilik A.$.'den 200.000 ton 180 gun 6deme vadeli
Rusya komurinin 49.90 ABD Dolari/Ton'dan alinmasina (+% 10 Belko
opsiyonlu),

- Sartname Il igin, E... ingaat Madencilik San. ve Tic. Ltd. Sti."den 250.000 ton 360
glin ddeme vadeli Gluney Afrika kaynakli Milllesmis Ankara Depolari teslimi
kémuarian 87.50 ABD Dolari/Ton'dan alinmasina (+ % 50 Belko opsiyonlu)

karar verilmistir.

C... Madencilik A.S., M... R... AG isimli firmanin Turkiye temsilcisi olup s6z
konusu ihaleye bu sirket adina katilmis ve s6zlesmeyi bu sirket adina imzalamigtir.
Genel merkezi Isvigre'de olan M... R... and C... AG 1994 yilinda ismini G...
International AG (G... AG) olarak degistirmistir. E... Ltd. S$ti. ihale sartlarini
tasimadan ve son fiyatlar verildikten sonra fiyat vermis ve ihaleyi kazanmistir.

E... Ltd. Sti.'nin aldigi ihaleye iliskin sdzlesme 25.08.1994 tarihinde bu sirket
ile imzalanmistir. Ancak, bu sbézlesme 12.09.1994 tarihinde tescil ve 15.09.1994
tarihinde de Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilerek kurulan E... insaat
Madencilik ve Dig Ticaret A.S. (E... AS.)ye, Belko'nun da oluru alinarak
devredilmistir.
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Sartname | kapsaminda ihaleyi kazanan firmalardan ihalede c¢ikan fiyat
Uzerinden; ihlas A.S.'den 1994 ve 1995 yillari icinde toplam 114,297 ton, C... A.S.
(G...)'den 196,328 ton alim yapilmig, opsiyon haklari kullaniimamigtir. E... A.S.'den
ise 1993 yili ihalesi kanaliyla ¢ekilen komur dahil s6z konusu dénemde toplam
516,098 ton kdmur alinmigtir.

Belko'nun E... Ltd. $ti. ile s6z konusu ihale sonucu 25.08.1994 tarihinde
yaptigi + %50 Belko opsiyonlu 250.000 tonluk s6zlesme akabinde, bu sirketin
devami sayilan E... A.S. ile 24.01.1995 ve 13.09.1995 tarihlerinde iki adet protokol
daha yapilmistir. "Protokol - 1" olarak adlandirilan ilk protokolle 25.08.1994 tarihli
s6zlesmede hikme baglanan + % 50 Belko opsiyonunun 250.000 ton + % 50 Belko
opsiyonu seklinde kullaniimasina karar verilmis ve 13.09.1995 tarihli "Ek Protokol"
ile de Protokol - 1 kapsaminda, 1995-1996 kis ddonemi icin teslim edilecek kdmur
miktari, 250.000 tondan, 125.000 ton ilave ile 375.000 metrik tona (+ %50 Belko
Opsiyonu - E... A.S. teyidi ile) gikariimistir. Bununla birlikte, Protokol - 1 kapsaminda
teslim edilecek kdmurun birim fiyati, ton basina 87.50 ABD Dolari yerine, 12.50 ABD
Dolari ilave edilerek, 100 ABD Dolari olarak degistirilmistir.

Ancak, sonrasinda yapilan yazismalarda Ek Protokol'de son halini alan 100
ABD Dolari/Ton fiyath + % 50 Belko opsiyonundaki 375.000 ton kdmurin, opsiyon
kisminin 200.000 ton olarak kullaniimasi kararlastirilmig ve fiyat da yapilan
pazarliklar sonucu ton basina 3.5 ABD Dolari daha artirilarak 103.5 ABD Dolari'na
yukseltilmigtir.

SOz konusu surecte, 09.12.1994 tarihinde E... A.S.'den Belko'ya gdnderilen
bir yazida, "toz komdar fiyatlarinin ve navlun Ucretlerinin artis gosterdigi, bununla
birlikte teslim termini ihtiya¢ baglangicindan en az 1,5 - 2 ay o6nce bildirilmek
kaydiyla arti opsiyon hakkinin 250,000 tona kadar ayni fiyattan (87,5 ABD
Dolari/Ton) kullandirilabilecegi ifade edilmektedir. Belko tarafindan bu yaziya
karsilik bir giin sonra 10.12.1994 tarihinde E... A.S.'ye gdnderilen cevabi yazida, bu
opsiyon hakkinin 250,000 ton olarak kullaniimak istendigi belirtilmistir. S6z konusu
teyitlesmeler ile 1994 yili sonu itibariyla E... A.S.'nin Belko'ya 87,5 ABD Dolari'ndan
500,000 tonluk bir taahhidli bulunmaktadir.

Yukarida belirtilen sdzlesmeler kapsaminda E... A.$., Belko'ya teslim ettigi
komarlerin tamamina yakin bir bolumuand M... Mineral ve Kati Yakitlar A.S. (M...
A.S.)'den temin etmigtir. M... ise s6z konusu kdmuru, ortadi olan G... International
AG adli isvigre firmasindan almistir (G... Int AG, M...'un sermayesinin %33'iine
sahiptir.). Komurin ithalati, millilestiriimesi, elenmesi ve Belko'nun Ankara
Depolarina kadar nakliyesinin yapilarak Belko'ya teslimi iglemlerinin tamami M...
A.S. tarafindan gercgeklestirilmistir. M... A.S. butin bu iglemleri yaptiktan sonra
komara E... A.S.'ye fatura etmis, Belko'ya satis faturalari ise E... A.S. tarafindan
kesilmistir. Dolayisiyla, E... A.S.'nin bu sekilde yapilan kdmur ticaretindeki
fonksiyonu sadece Belko'ya satis faturasi kesmekten ibaret olmaktadir.

Yukarida acgiklanan calisma seklinde kdmur ticaretinde yer alan sirketlerin
birbirlerinden alig/satis fiyatlari, bunlara iligskin s6zlesme tarihleri ile birlikte asagidaki
tabloda gorulmektedir.
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Belko ile E... A.S. Arasindaki S6zlesmeler:

Sozlesme Kapsadigi Donem Fiyati ($) Miktar (ton)
Tarihi

25.08.1994 | 1995-95 Kis Donemi 87.50 250.000

24.01.1995 | 1995-96 Kis Donemi 87.50 250.000

13.09.1995 | 1995-96 Kis Dénemi 100.00 375.000

Subat 1996 | 1995-96 Kis Dénemi 103.50 200.000

E... AS. ile M... A.S. Arasindaki S6zlesmeler:

Sozlesme Kapsadigi Donem Fiyat ($) Miktari (ton)
Tarihi
13.09.1994 | 1994-95 kis Donemi 87.25 250.000
18.09.1995 | 1995-96 Kis Donemi 99.75 375.000
15.02.1996 | 1995-96 Kis Donemi 103.00 200.000

M... A.S. ile G... International AG Arasindaki Sézlesmeler:

Sozlesme Miktan (ton) Fiyat ($) Opsiyon Hakki (%)
Tarihi
05.09.1995 400.000 67.40 50
iskenderun fiyati Belko tarafindan
22.04.1996 625.000 70.45 kullanilacak miktar

Bu baglamda, E... A.S. - Belko, M... AS. - E... AS. ve M... AS. - G... AG
arasinda yapilan sozlesmelere bakildiginda olayin, E... A.S.'nin Belko'yla is
baglantisi kurmasiyla basladigi ve burada olusan fiyatlara ve taahhut edilen
miktarlara gore geriye dogru gidilerek E... A.$. Minerkom A.$. ve Minerkom A.S. -
G... AG arasinda s6zlesmeler dizenledigi anlasiimaktadir.

Belko'nun E... A.S. ile yapmis oldugu 25.08.1994 tarihli ilk sdzlesme ve
sonrasinda yapilan ek protokollerle toplamda opsiyon haklarinin maksimumda
kullaniimasi ile 812.500 tonluk bir yuklenim altina girilmistir. Bununla birlikte, Ek
Protokol sonrasinda yapilan yazismalarla burada belirtilen 187.500 tonluk opsiyon
hakkinin 200.000 ton olarak kullaniimasi karari ile bu miktar 825.000 tona
yukseltilmigtir.

Bu surecgte (1994, 1995 ve 1996) Belko'nun E... A.S.'den fiili olarak aldigi
komir miktari ise toplam 844.793 ton olmus ve bu miktarin timuinun teslimati
Temmuz 1996'da tamamlanmistir (E... A.$S. bu miktarin 816.482 tonluk kismi
Minerkom'dan temin etmigtir.). E... A.S.'nin yillar itibariyla Belko'ya teslim ettigi
komur miktari (ton) ise asagidaki gibidir.

Yil 1994 1995 1996
Miktar 140.578 260.631 443.584
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ihale sonrasi yapilan ilk sbézlesme ve sonrasinda yapilan ek protokoller
hikimlerinde dikkate deger bir nokta; ilk iki anlasmada yer almayan ve Ek Protokol
ile gundeme getirilen opsiyon haklarinin kullaniminin E... A.$.'nin teyidine
baglanmis olmasi hususudur. Bu sayede normalde alici pazari olarak
tanimlanabilecek bir yapida, opsiyon kullanma hakkinin saglayici tarafin iradesine
birakilmasi anlamina gelen bu uygulama ticaretin olagan gereklilikleriyle
bagdasmamaktadir. Bununla birlikte, ihale akabinde yapilan ilk s6zlesmede opsiyon
hakkinin kullanimi igin 30.11.1994 tarihi son gin olarak 6ngérilmus olsa da,
gergekte bu hakkin Protokol - 1 ile kullanimi 24.01.1995 tarihinde gergeklesmistir.
Kaldi ki; s6z konusu opsiyon kullanimi da dahil olmak Uzere tim miktarin teslimi icin
kararlastirilan son tarih 10.01.1995'tir.

Bu baglamda, Belko 1994 - 95 ve 1995 - 96 sezonlarinda 625.000 ton
(250.000 + 250.000 * %50 opsiyon) kdmurin tamamini 87.50 ABD DolarilTon'dan
alma hakkina sahipken, sonraki 375.000 ton igin ekstradan 12.50 ABD Dolari/Ton
daha fazla bir fiyatla 100 ABD Dolari/Ton'dan yeni s6zlesmeler yapmistir.

Bu noktada elestiriimesi gereken bir diger konu da, 25.08.1994 tarihli
sozlesmede belirlenen miktar olan 250.000 tonluk teslimat bitmeden Belko'nun
(s6zlesmeye aykiri sekilde) kullandigi opsiyonlar ile E... A.S.'den toplam 575.000
ton ek kodmiur alimi konusunda anlasmasidir. E... A.S. sdzlesmeler kapsaminda
87,50 ABD Dolari/Ton fiyatla Belko'ya teslim etmesi gereken komurin fiyatlarini
yurtdigi ve ici piyasalardaki komur fiyatlarinin asiri sekilde ylkseldigi gerekcesiyle
once 100 ABD Dolari/Ton, sonrasinda 103,50 ABD Dolari/Ton'a ¢ikarmigtir.
Yukarida agiklandigi sekilde 1995 yili sonundaki komur fiyatlarindaki yukselme i¢
piyasaya bagli gecici bir talep fazlahg nedeniyle meydana gelmistir. i¢c piyasada
komur talebindeki ani dedisikliklerin (yurt disindan badglanti yapilip gemilerle
sevkiyatinin ortalama 3 ay gibi bir sure aldigi g6z 6nune alindiginda) 3-4 ay
gecikmeyle karsilanabilmesi mumkunddr. Nitekim i¢ piyasadaki fiyatlar kis
sezonunun bitmesiyle, 6 ay gibi kisa bir sirede normal seviyelere inmistir. Belko
1995 yilina kadar bir sonraki kis doénemine iligkin kédmur alimi ihalesi agarak
gelecege iliskin riskini azaltmasina ragmen, 1995 yilinda 1995-1996 kis sezonuna
iliskin herhangi bir ihale agmamistir. Bunun yerine E... A.S. ile yapilan protokollerle,
tek kaynaga bagl kalarak kdmur temin etme yolunu sec¢mistir. Bu itibarla fiyatlar,
13.09.1995 tarihinde yapilan protokolle 6nce 100 ve Subat 1996'da yapilan
yazismalarla da 103,5 ABD Dolari'na yukseltilmistir.

Bu fiyat degisimlerinin yurt icinde yasanan gecici bir arz - talep
dengesizliginden kaynaklandigi gercegiyle birlikte yukarida yer verilen, Belko - E...
AS., E... AS. - M... ve M... - G... AG arasinda yapilan sdzlesme tarihleri, miktarlari
ve bu cercevede belirlenen fiyatlar dikkate alindiginda, esasinda ana saglayici olan
G...'un maliyetlerinde ve M...'a olan satis fiyatinda herhangi bir degisiklik olmadigi
halde Belko'nun E...'dan alis fiyatlari, dnce 100 sonra da 103,5 ABD Dolari'na
cikarilmig, bu s6zlesme tarihlerinden hemen sonra M... ile E... A.S. arasinda yapilan
(18.09.1995 ve 15.02.1996) soOzlesmelerle Belko dnceki bolimlerde soz edildigi
Uzere ekstra maliyetlerin altina sokulmustur.

Diger yandan E... A.S.'nin Belko'ya 87.50 ABD Dolari/Ton fiyattan kdmur
teslim edememesi ic¢in kendisinin alig kosullarinin degismesi gerekmektedir. E... A.S.
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komuart M... A.S.'den, M... A.S'de ortagi olan G... AG'den temin etmektedir. Eski adi
M... R... & C... AG olan G... AG, 1994 yili itibariyla ham petrol, petrol Urlnleri, demir
ve demir digi metal ve minareller, tahil ve seker ticareti, ham petrol, aleminyum,
komlr ve c¢inko Uretiminin alaninda faaliyet gostermekte olup 40" askin ulkede
subesi, 5000 calisani bulunan buyuk bir firmadir. Kémdr Gretiminde dinya ¢apinda
s6z sahibi olan G... 1990 yilindan itibaren Belko'ya kdmur satmaya baglamis, en son
1994 yili ihalesinde de 200.000 ton komaru temin etme hususunda Belko ile
s6zlesme yapmistir.

Ote yandan, M... A.S. Belko'nun agcmis oldugu ihaleye katiimis ve 15.08.1994
tarihinde agiklanan ihalede 360 gun vadeli 50.000 ton Guney Afrika kdmuru igin
88.20 ABD Dolari/Ton fiyat vermigken, ihaleyi kazanan E... A.S.'ye 13.09.1994
tarihinde yapilan s6zlesme ile, 360 gun vadeli 250.000 ton G. Afrika kaynakli kdmuru
87.25 ABD Dolari/Ton fiyatla satmistir. Belko, 13.09.1995 tarihinde E... A.S. ile ton
basina fiyatin 100 ABD Dolari'na yukseltildigi Ek Protokoli yapmadan once, 8 ayri
firmadan 50,000 ton (£ % 30) igin Ankara teslimi olarak teklif almistir. S6z konusu
surece, M... da dahil olmus ve E... A.S.nin teslim kosullarinda 113.5 ABD
Dolari/Ton fiyat vermistir. Belko'nun E... A.S. ile 375.000 tonluk anlagsma yapmasi
Uzerine, E... A.S. ile M... arasinda 18.09.1995 tarihinde 375.000 tonluk bir s6zlegsme
yapilmis ve fiyat 99.75 ABD Dolari/Ton olarak tespit edilmistir. Bu kapsamda M...'un
s6z konusu fiyatlar ile de kar edebildigi dusunaltrse, 1994 ihalesinde 88.20 ABD
Dolari/Ton fiyat verdikten sonra ayni komura E... A.S.'ye 87.25 ABD Dolari/Ton
fiyatla, E... A.S. ile EK Protokol yapmadan dnce de Belko'ya 113.50 ABD Dolari/Ton
fiyat verdikten sonra ayni komird E... A.S.'yve 99.75 ABD Dolari/Ton fiyatla
satmasinda, M... ile E... A.$. arasindaki karsilikli menfaat birliktelikleri etkilidir ve
M... A.S.'nin s6z konusu ihaleye katilmasinin ve sonrasindaki opsiyon kullaniminda
verdigi teklifin gostermelik oldugu anlasiimaktadir.

Belko, 2886 sayili Devlet Ihale Kanunu'na tabi olmayip, ihaleyi kismen ya da
tamamen yapip yapmamakta veya istedigine vermekte serbesttir. Ancak Belko'nun,
gerek bir Belediye Iktisadi Tesebbiisii olmasi ve gerekse ilgili piyasada tekel
konumunda bulunmasi itibariyla, saglamakta oldugu hizmette kamu yararini azami
Olclde gobzetmesi gerekmektedir. Bu itibarla, Belko tarafindan kdmur alimlarinda
maliyetlerin olabildigince dusurtlmesi i¢in gerekli tim Onlemlerin alinmasi
beklenmektedir. Bu durumun ise ancak, piyasanin ¢ok iyi analiz edilmesi, alimlarin
¢ok genis capli ihaleler dizenlenerek muUmkin olan en ¢ok sayida sadlayiciya
paylastiriimasi, opsiyon haklarinin yerinde, ileri goéruslulik igerisinde ve Belko lehine
kullaniimasi gibi ¢ok c¢esitli metodlarla saglanabilecegi agiktir.

Yukarida belirtilen hususlar bir tarafa; 1994 ihalesi ve devaminda opsiyon
haklarinin kullanimi strecinde Belko 13.09.1995 tarihli ek protokol harig¢, 24.01.1995
ve Subat 1996 tarihli protokollerde diger firmalardan yeni teklifler almamis ve fiyat
yukseltilmesi ile neticelenen E... A.$. opsiyonlarinin kullanimi yoluna gitmistir. Oysa
Ozellikle 1995 - 1996 kis donemi icin bir ihale acilip, birden fazla saglayiciyla
calisiimasi halinde s6z konusu fiyat artirrmlari sonucu yuklenilen ekstra maliyetlerin
onemli 6lgude azaltilabilmesi mumkin gérinmektedir.

2.2.21.3. Belko'nun 1996 Yilinda Agtig: ihale
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Belko tarafindan 15.02.1996 tarihinde, 1996 - 1997 kis dénemi igin Onceki
ihaleye benzer iki ayri ihale daha agiimistir. Bunlar; FOB/T ve C+F/FO teslim sekilli
150.000 ton "Parca Yakit Kémiir ihalesi” (Sartname 1) ve Ankara Belko Depolari
teslim sekilli 500.000 ton "Millilesmis Ankara Teslimi Parca Yakit Kémiri ihalesi"dir
(Sartname |I).

Yapilan bu ihaleler sonucunda;

- SQarthame | igin, G... International AG firmasindan 150.000 ton (x % 30) C+F
teslim sekilli, 360 gln vadeli, Bagimsiz Devletler Toplulugu kaynakli kdmurin
68.25 ABD Dolari/Ton birim fiyatla alinmasina,

- Sartname |l icin, M... A.S. - E... AS. Is Ortakligi'ndan 500.000 ton (+ %40)
koémardan Millilesmis Ankara Belko depolari teslim sekilli, 360 gun vadeli Guney
Afrika kdmuarinidn 109.40 ABD Dolari/Ton birim fiyatla alinmasina

karar verilmistir.

04.04.1996 tarihinde s6z konusu ihale geregi is Ortakligi'yla bir sézlesme
imzalanmistir. Bu sézlesmede ihale fiyati 109.40 ABD Dolari/Ton olmakla birlikte,
s6zlesmede bu fiyat 107.21 ABD Dolari olarak alinmis ve kdmarian tamaminin teslimi
icin Temmuz 1996 - Subat 1997 arasindaki déonem 6ngoriimustir. Ancak malin
tamaminin teslimi 1997 sonunu bulmustur.

Teslimat baslamadan 6nce, T.C. Merkez Bankasi'nin 22.07.1996 tarihinde
yayinlanan 17 No'lu Tebligi ile % 0 olan KKDF % 6'ya c¢ikarilmis ve bu artis
s6zlesme geredi ton basina 4.04 ABD Dolari olarak fiyatlara yansitilmistir. Bu
itibarla, 111.25 ABD Dolari/Ton'a yukselen fiyatlar s6zlesme konusu komurin
tamaminin teslimati bitene kadar ayni seviyede kalmistir. Bu kapsamda, AJustos
1996 ile Aralik 1997 arasinda is Ortakh§ tarafindan Belko'ya 500.034 ton kémdr
teslimati gergeklestiriimigtir.

20.02.1997 tarihinde, anilan s6zlesmede belirtilen £ % 40 opsiyon hakkinin +
100 olarak (500.000 ton) kullanilmasi amaciyla taraflar arasinda bir protokol daha
imzalanmistir. Anilan protokolle, fiyat 108.75 ABD Dolari/Ton'a ¢ekilmis ve teslim
donemi olarak da, 01.01.1998 ile 31.12.1999 tarihleri arasi 6ngorulmustur. Bu
cercevede, teslimat baglamadan 6nce yapilan 22.01.1998 tarihli Ek Protokol ile ton
basina fiyat 104 ABD Dolari'na indirilmistir.

S6z konusu ihale, 500.000 ton (x % 40 Belko opsiyonunda) olarak agiimis ve
ihale sartnamesinde belirtildigi sekliyle ihaleyi kazanan firmalarin Belko'ya bir
helikopter bagislamasi 6ngoralmustar. Maliyeti 1,750,000  ABD Dolari olan
helikopterin ihale fiyatina yansitilmasi ton basina yaklasik 3,50 ABD olmustur. Bu
baglamda, ihaleye verilen tekliflerin helikopter fiyatinin, ihaleye ¢ikilan miktar yani
500.000 ton (£ % 40) ve 150.000 ton (x % 30) Uzerinden iligskilendirilerek verilmesi
dogaldir. Bir bagka ifadeyle, ihaleye istirak eden firmalar Sarthame | igin minimum
105.000 ton maksimum 195.000 ton, Sartname Il icin de minimum 300.000 ton
maksimum ise 700.000 ton satis hesabi Uzerinden helikopterin bedelini teklif
fiyatlarina eklemiglerdir. Bu itibarla, en iyi ihtimalle 700.000 ton satis olasi iken,
ihaleyi kazanan is Ortakligi ile yapilan ek protokolle, + % 40 olan (200.000 ton)
opsiyon hakkinin + % 100 (500.000 ton) olarak kullandiriimasi en basta ihaleye teklif
veren firmalarin fiyatlandirma kosullari Gzerinde adaletsizlik yaratmaktadir.
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Ote yandan Belko, bu tarihte zaten bir helikoptere sahip durumda olup, ticari
havacilik alaninda faaliyet gostermektedir. Hava kirliligi kontrolU igin ikinci bir
helikopterin edinilmek istenmesi ve bunun igin ton basina yaklasik 3,50 ABD Dolari
bedel 6denmesinin, mevcut helikopterin 1995 yilinda hava kirliligi ile ilgili hi¢ bir
ucus yapmadigl hususu da dikkate alindiginda, sirkete ekstra maliyet yukledigi
aciktir.

S6z konusu ihalenin fiyat verme tarihi olan 15.02.1996'dan hemen &nce
12.02.1996 tarihinde E... A.S. ve M... A.S. arasinda bir protokol imzalanmistir. Bu
metinle; taraflar s6z konusu protokolin imza tarihinden itibaren 3 yil ile Turkiye
icinde resmi Kuruluglarin (Belediyeler, Ozel Iidareler ve Sair Kamu Kuruluslari)
acacag ithal ve yerli kdmur ihalelerine girme isinde birlikte ve mustereken istirak
etme karari almiglardir.

Bu protokole gore;
- Taraflar kdmur teklifi alip birlikte karar vereceklerdir.

- Ithal kdmur prensip olarak M... A.S. tarafindan temin edilip, ithalati bizzat M...
A.S. Uzerinden yapilacaktir. Komurin temininden millilesmesine kadar olan tim
islemler M... A.$.'nin sorumlulugunda olacaktir.

- Yerli komur ihalesi alindigr takdirde, bu komdrlerin temini E... A.$.'nin
sorumlulugunda olacaktir.

- Ithal kémur ihalesi kazanildigi takdirde E... A.S.'nin bu ihaleden dolayi M...
A.S.'den alacag! hizmet bedeli (kar bedeli), ton bagsina minimum 2 ABD Dolari,
maksimum 3.5 ABD Dolari olacaktir.

- Yerli kdmilr ihalesi kazanildigi takdirde E... A.S., M... A.S.'ve hizmet bedeli
olarak ayni miktarlari ton basina 6deyecektir.

- Teslimatlar gergeklestikge E... A.S., alacagdi hizmet bedeline karsilik M... A.S.'ye
fatura duzenleyecektir. Faturanin KDV'si M.... A.S. tarafindan ayrica 6denecektir.

M... AS. ile E... A$. arasinda yapilan protokolin gereklerinin tamami
taraflarca yerine getirilmis, bu cercevede Is Ortakligi'nin kari M... A.S. ile E... A.S
arasinda %50'ser oraninda bolusilmus, bunun diginda M... A.S. E... A.S.'ye hizmet
bedeli altinda belirli bir miktar para 6denmistir. Is Ortakligi tarafindan Belko'ya
satilan kdmurun ithalati, millilestiriimesi, elenmesi ve Belko'nun Ankara Depolarina
kadar nakliyesini yaparak Belko'ya teslimi islemlerinin tamaminin, daha 6nce E...
A.S. araciligi ile Belko'ya komir satisinda oldugu gibi, yine M... A.S. tarafindan
gerceklestirildigi, M... A.S. komiirii Belko'ya teslim ettikten sonra bunu is Ortakligina
fatura ettigi, Belko'ya satig faturasini is Ortakligi'nin kestigi, dolayisiyla s
Ortakliginin  kédmdar ticaretindeki fonksiyonunun sadece Belko'ya satig faturasi
kesmekten ibaret oldugu tespit edilmistir.

Is Ortakligi'nin 1996 yilindan itibaren Belko'ya teslim ettigi komar miktari ve
fiyatlari asagidaki gibidir.
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Tarih Miktar (Ton) Fiyat (Ton/ABD $)
05.08.1996 18.105 107.21 + KDV
12.08.1996- | 481.929 111.25 + KDV
19.11.1997
11.03.1998- 102.787 104.00 + KDV
11.12.1998
11.01.1999- 80.392 101.87 + KDV
10.09.1999
11.09.1999- 38.819 100.00 + KDV

Yukaridaki tablodan da gorulecegi Uzere; ihale kapsaminda yapilan 500.000
tonluk teslimat 111.25 ABD Dolari/Ton fiyatla 19.11.1997 tarihinde tamamlanmistir.
Bu sbézlesmedeki opsiyon hakkinin kullanimi £ % 40 olarak Belko'nun istedine
birakilmigtir. Onceki bélimlerde de ifade edildigi Uzere, 1996 yilinda kémur fiyatlari
diists trendine girmis ve liman teslimi (Bandirma veya iskenderun, millilesmis, KDV
hari¢) 70-75 ABD Dolar/Ton civarinda dengeye oturmustur. Fiyatlarda 6nemli
oranlarda dususler olurken Belko'nun basiretli bir ticcar gibi davranarak opsiyon
hakkini - % 40 olarak kullanmasi ve 200.000 ton kdmurin, emsal fiyatlar Ankara
teslimi 360 guin vadede yaklasik 90 ABD Dolari/Ton seviyelerine gerilemisken,
111.25 ABD $ + KDV fiyatla Is Ortakh@i'ndan alinmamasi gerekmektedir. Bu
kapsamda, s6z konusu suregte dusus trendindeki fiyatlardan faydalanmak igin yeni
bir ihale acilmasiyla ton basina yaklasik 20 ABD Dolari'ndan toplamda 4.000.000
ABD Dolari kadar maliyet diugtsu saglanabilecektir.

Ayrica tum bunlara ilaveten, yeni bir ihale agilmasi yerine, 20.02.1997
tarihinde yukarida s6z edilen sdzlesmedeki £ % 40 opsiyon hakkinin + % 100 olarak
kullanilmasinin ve fiyatin dnce 108.75 ABD Dolari/Ton ve sonrasinda teslimat
baslamadan dnce 22.01.1998 tarihinde yapilan ek protokolle de 104 ABD Dolari/Ton
olarak tespit edilmis olunmasi (Bu fiyat iskontolarinin yaklasik 3,50 ABD Dolari
helikopter maliyetinin indirilmesinden kaynaklanmaktadir.) ve s6z konusu donemde
Vakbel A.S.'den iskenderun teslimi 78 ABD Dolari/Ton'dan, Is Ortakhigi'nin teslimat
ve ddeme kosullarinda ise yaklasik 98 ABD Dolari/Ton'dan kdmur temininin mimkun
oldugu hususlari dikkate alindiginda, -%40 opsiyon kullanmak bir yana (s6zlesmede
yer almadigi halde) +%100 opsiyon kullanilarak Belko'nun daha disuk maliyetle
koémur temininin 6nlne gegilmigtir.

Belko, 1994 yilina kadar her kis sezonu igin kdmur ihaleleri dizenleyerek
alimini yapacagi parga komurleri gesitli firmalardan saglamigtir. Bu itibarla, 1994
yilindan sonra sadece 1996 yilinda ihale acilmistir. 1996 yilinda Belko'nun E...
A.S.'den teslim almasi gereken 443.000 ton komlr bulunmaktadir. Stoklari da g6z
onune alindiginda Belko'nun 1996 yilinin yaz aylarina kadar yetecek kdmur
baglantisi bulunmaktadir. Belko 6zellikle, i¢ pazardaki fiyatlarin ¢cok yuksek oldugu
Subat 1996 tarihinde ihale agarak yuksek miktarda komar alim sdzlesmesi yapmistir.
ihaleyi kazanan M... A.S.-E... is Ortakli§, idari Sartname IlI'ye gére teslimatin Mayis
- Aralik 1996 arasinda tamamlanmasi gerekirken, Belko'ya kdmur teslimatina
ihaleden ancak 6 ay sonra baslamistir ki bu tarihte i¢ piyasadaki komur fiyatlar
normal seviyelere inmistir. Diger yandan piyasada yapay ve gegici fiyat

REKABET KURUMU 25




yukseliglerinin oldugu dénemde agilan bir ihale sonrasinda yapilan sdzlesmeler
kapsaminda opsiyonlar kullaniimak suretiyle Belko zarara ugratiimistir.

1996 yilinda yapilan ihaleden sonra Belko, is Ortakhid ile yapilan sdzlesmeye
gore 111.25 ABD Dolar/Ton fiyattan parga komirld almaktadir. Belko'nun
20.02.1997 tarihinde (s6zlesmede olmayan) +%100 opsiyon kullanarak Is
Ortakhgi'ndan 500.000 ton kémuru daha 108.75 ABD Dolari/Ton fiyattan alma
yukimlaliga altina girmeden once cesitli firmalardan davet yoluyla parga komar
fiyatlari aldigr anlasiimistir. S6z konusu durum, piyasadan fiyat alinmasi itibariyla
sanki aclik ihale yapilarak mumkdn olan en ucuz teklifi veren firmayla calisiliyormus
gibi bir gérinim sergilese de, esasinda tekliflerin "davet" yoluyla alinmig olmasi,
sadece Belko'nun teklif almak istedigi firmalara teklif sunma hakkinin verilmesi gibi
bir keyfiyete olanak saglamaktadir. Bu itibarla, s6z konusu metodun Belko'ya,
alinacak tekliflerin belli fiyatlarin altina dismesi mumkin olmayan firmalardan
alinmasi ile istenilen fiyat dizeyinden istenilen firmayla c¢alisma sansini
saglayabilecek niteliktedir. Nitekim bu gercevede yapilan incelemelerde, teklif alinan
firmalarin bazilarinin gergekten komur ithalatgisi olmadigi, bir kisminin ise gok kiiguk
Olcekli firmalar olmasi nedeniyle rekabetgi fiyatlar sunamayacak durumda olduklari
tespit edilmistir. Ornegin I... A.S.'de yapilan gériismede, i... A.S.'nin I... A.S. isimli
sirketle birlikte sekerleme ve kimyasal Urlnler alaninda faaliyet gosterdigi ve higbir
zaman komur ticareti yapmadigi tespit edilmistir. Sirket kayitlarinda yapilan
incelemede Belko'yla yazisma yapildigina iligkin bir bulguya rastlanmamistir. Ote
yandan, D... Madencilik'ten gonderilen ve Kurum kayitlarina 20.06.2000 tarih ve
2604 say ile giren yazida, sirket olarak higbir donemde kdmur ithalati yapilmadigi
ifade edilmektedir. Diger yandan fiyat alinan firmalardan interkim A.S. disindakiler
Belko'nun 1996 yilindaki ihalesine katilmamis olan kuguk firmalardir.

Bu itibarla, s6z konusu kapsamda teklif vermek icin davet edilen firmalarin
secimi opsiyon hakkinin Is Ortakligi'na kullandiriimasi amacina yonelik olarak
yapilmistir.

2.2.2.1.4. Vakbel A.S.'den Yapilan Alimlar

Vakbel A.$.'nin %40 hissesi Belko'ya, %60 hissesi ise Vakiflar Bankasi
T.A.O. ile bagh kuruluslarina aittir.

Belko, Vakbel'den ve/veya Vakif Finansal ve Belko tarafindan kurulacak
sirketlerden 1.200.000 ton (+ % 30) kdmur almayi taahhit ve garanti etmis ancak
sonrasinda 01.12.1995 tarihli protokol ile bu miktar 600.000 tona ¢ekilmis ve opsiyon
hakki da + % 100 (Belko) olarak belirlenmistir.

01.12.1995 tarihli 600.000 tonluk (+ %100 Belko opsiyonu) alim protokoltne
iliskin s6zlesme 09.01.1996 tarihinde imzalanmis ve bu gergevede, 180 gun vadeli,
Belko Ankara depolari teslimi kdmurun ton fiyati 87 ABD Dolari olarak belirlenmigtir.
Her ne kadar, bu komurin teslimi icin 01.07.1996 - 31.03.1997 tarihleri arasindaki
dénem O6ngorulmas ise de, gergek teslimat ancak Subat 1997 tarihinde baglamistir.

_ Bu soOzlesme uyarinca, Vakbel A.S. tarafindan 12.02.1997 tarihinde,
Iskenderun - Ankara nakliyesini saglamak amaciyla "150.000 ton (+ % 50) Parca
Yakit Komur Nakliye Ihalesi" davet usullyle yapilmigtir.

ihaleye su firmalar davet edilmistir:
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- A... Turizm Egitim insaat Taahhiit San. ve Tic. Ltd. Sti.

- T... Makina San. Tic. Ltd. Sti.

- A... Yapi ve Tic. Ltd. $ti.

- H... Otomotiv ithalat ihracat ins. Taahhiit ve Tic. Ltd. Sti.
-K... AS.

- E... ing. Taahhiit ve Tic. Ltd. Sti.

Neticede, ihaleyi ton basina 2.120.000 TL. + KDV (s6zlesmenin yapildigi
tarinteki 1 $ = 118.900 TL. olan alis kuruna gére 17.82 ABD Dolari) fiyatla A...
Turizm Egitim insaat Taahhiit San. ve Tic. Ltd. Sti. (Ase Ltd. Sti.) kazanmis ve buna
iliskin sd6zlesme 13.02.1997 tarihinde imzalanmistir.

A... Ltd. Sti. 1995 yilinin EylUl ayinda kurulmus olup 1995 ve 1996 yillarinda
gelir kazandirici bir faaliyette bulunmamistir. Sirket 1997 yilinin basindan beri de
sadece, Belko'nun Vakbel'den satin aldigi kémiriin iskenderun - Ankara arasi
nakliye isini yapmaktadir. Sirketin hi¢bir nakliye araci yoktur. Nakliye isi disaridan
temin edilen kamyoncular ve TCDD araciligiyla yapiimaktadir.

09.01.1996 tarihli so6zlesme kapsamindaki kdmurin teslimati baslamadan
hemen Once Vakbel A.S. ile Belko arasinda yapilan 19.02.1997 tarihli yazisma ile
kémurin teslim yeri Belko'nun Ankara depolari yerine iskenderun, 6 ay vadeli satis
fiyatt da 78 ABD Dolari/Ton olarak degistirilmistir. Bu yazigmalarda 6ngéruldugu
Uzere, Vakbel A.S. ile Ase Ltd S$ti. arasinda yapilan nakliye sdzlesmesi, bu
s6zlesmenin 22.3. maddesinde yer alan, Vakbel A.S.'nin diledigi takdirde s6zlesme
konusu tasitma isini ayni sartlarla diledigi kisilere devretme hakkina sahip oldugu
hikmu uyarinca, 20.02.1997 tarihinde yapilan bir protokol ile Belko'ya devredilmistir.

Belko s6z konusu 150.000 tonluk komudr nakliyesinin tamamlanmasinin
ardindan 27.10.1997 tarihinde 300.000 tonluk (+ %100 Belko opsiyonu) davet
usulUyle yeni bir tagima ihalesi yapmis ve yine davet usullyle yapilan bu ihaleyi de
17 ABD Dolari/Ton fiyatla Ase Ltd. $ti. kazanmistir. Belko s6z konusu ihaleyi
kazanan Ase Ltd. $ti. ile 10.11.1997 tarihinde s6zlesme imzalamistir. Sonrasinda
ise, 19.07.1999 tarihinde Belko Ortaklar Kurulu tarafindan, 10.11.1997 tarihli
sozlesmeye gore opsiyon hakkinin, fiyatin 17 ABD Dolari + KDV'den 14 ABD Dolari
+ KDV"ye dusurulmesi sartiyla 180.000 ton olarak kullaniimasina karar verilmistir.

is Ortakligi'nin Ankara Belko depolarina komir teslimi M... A.S. tarafindan
gerceklestiriimektedir. M... A.S. ise bu nakliyeyi O... Tagimacilik San. ve Tic. Ltd. Sti
ve O... Nakliyata, 02.06.1997 ve 01.02.1998 tarihinde imzalanan sdzlesmelerle
yaptirmaktadir.

Bu sozlesmelerde; Karayollari Trafik Kanunu sonucu tonaj tahdidi
uygulamasinin aktif olarak yudrurlige konmasiyla, 02.06.1997 tarihli s6zlesme ile
iskenderun - Ankara arasi nakliye fiyati 13.50 ABD Dolari/Ton'a c¢ikariimis,
01.12.1998 tarihli sézlesme ile de bu fiyat 14.50 ABD Dolari/Ton'a yukseltilmigtir.

Bu itibarla Belko'nun; yaklagsik ayni doénemlerde davet usuluyle yaptigi
ihaleleri kazanan A... Ltd. Sti.'yve 17 ABD Dolari/Ton fiyatla yaptirdigi s6z konusu
nakliyenin M... A.S.'ye gore ton basina 2.5 ila 3.5 ABD Dolari arasi ylksek fiyatla
yaptirildigi ve bu itibarla sadece 300.000 tonluk ihale ile ortalama 900.000 ABD
Dolari kadar fazladan bir maliyete katlanildigi tespit edilmistir.
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Belko, 09.01.1996 tarihli s6zlesme ile Vakbel A.$'den (600.000+600.000)
1.200.000 ton kdmura 87 ABD Dolari/Ton fiyatla Ankara teslimi olarak alabilecekken
s6z konusu soOzlesme degisiklikleri ile Vakbel A.$.'den alinan komirin Belko'ya
Ankara teslim maliyeti (78+17=) 95 ABD Dolari/Ton olmustur.

Belko'nun; 19.02.1997 tarihli protokolle teslim yerinin Ankara depolarindan
iskenderun liman sahasina alinmasiyla, her bir ton kémir igin; Vakbel A.S.
tarafindan henuz bir teslimatin yapilmadigi 22.07.1996 tarihinde Kaynak Kullanimi
Destekleme Fonu'nun (KKDF) % 0'dan % 6'ya cikariimasiyla s6zlesme geregince
ton bagina 3.42 ABD Dolar bir artigla fiyatin 90.42 ABD Dolari/Ton'a yukselmesi ve
iskenderun - Ankara arasi nakliyenin de yaklagik 17 ABD Dolari/Ton civarinda
olmasi hususlari géz 6nune alindiginda, ton basina yaklasik 4.58 ABD Dolari (87 +
3.42-17=73.42,78 - 73.42 = 4.58) ekstra bir maliyet altina girdigi gorulmektedir.

Vakbel A.S. yapilan protokoller geregdi, Belko'ya, 1997 yilinin Subat ayindan
1999 yilinin Ocak ayina kadar elenmis parca komuara 78.00 ABD Dolari/Ton,
elenmemis parca komurtd 76.50 ABD Dolari/Ton, 1999 yilinin Ocak ayindan Eylul
ayina kadar elenmis parga kdémurt 76.15 ABD Dolari/Ton, elenmemis parga kdomurU
74.65 ABD Dolari/Ton, 1999 yilinin Eylul ayindan itibaren de elenmis parga komuru
76.00 ABD Dolari/Ton, elenmemis par¢a komurl ise 74.65 ABD Dolari/Ton fiyat
Uzerinden satmistir.

Vakbel A.S. Yoénetim Kurulu'nun 06.07.1998 tarihli, "iskenderun'daki
stoklarimizin artisi géz énine alinarak, par¢ga kémdiriin, su andaki mevcut piyasa
sartlarina uygun olarak tonu 70.- $+KDV'den az olmamak kaydi ile ve Belko'ya bagli
olmadan piyasaya pesin fiyatla direkt satisina ve parga kémdiir satisinda teminat
mektubu almak suretiyle vadeli satista da vade farki olarak fiyata aylik 0.60 $ ilave
etmeye..." seklindeki 59 sayili Kararindan anlasilacagl Uzere Vakbel A.S., Belko
disindaki sirketlere parca komurt 6 ay vadeli (70+0.6*6=) 73.60 ABD Dolari/Ton
fiyatla satilmasini uygun bulmakta ve bu durumda piyasadaki cari oranlardan kar
etmektedir. Ayni donemde, Belko'ya 6 ay vadeli parca kdomur satis fiyatinin 78 ABD
Dolari/Ton oldugu dikkate alindiginda Vakbel A.$.'nin de bu ticaretten piyasa
kosullari Uzerinde kar ettigi sonucu ¢ikmaktadir. Ornegin Vakbel A.S. ve bagl
sirketlerinin 1997 yilinin 9 aylik mali durumunun degerlendirildigi raporda, piyasaya
ve buyuk bir bélima Belko'ya satilan 371.789 ton kdmurden toplam 3.702.399 ABD
Dolari tutarinda kar edildigi belirtiimektedir. Bu durumda Vakbel A.S., diger
sirketleriyle birlikte, Belko ve diger firmalara satilan kdmurden ton basina ortalama
10 ABD Dolari kar etmektedir.

Vakbel A.S. ilk Uretimini Ocak 1997 tarihinde gercgeklestirmis ve Belko'ya ilk
teslimatini Subat 1997 tarihinde yapmistir. 19.02.1997 tarihinde Vakbel A.S. ile
yapilan protokolle Belko Ankara teslimi kdmuard 95 ABD Dolari/Ton fiyatla teslim
alma imkanina sahipken, bu tarihten 1 giin sonra, 20.02.1997 tarihinde (s6zlesmede
bulunmayan) +%100 opsiyon kullanarak 108.75 ABD Dolari/Ton fiyattan 500.000 ton
kdmiri M... A.S. - E... A.S. Is Ortakligi'ndan alma yikimlliga altina girmistir. 1994
yilina kadar her yil kdmur alimi ihalesi agan Belko, 1996 yilinda yapilan ihaleden
sonra herhangi bir ihale agmadigdi gibi Vakbel A.S.'nin Uretime baslamasindan sonra
da Is Ortakhigi'ndan yiiksek fiyatla kdmir alimina devam etmistir. Vakbel A.S. Genel
Muadard A. T... K..., talep olmasi halinde yilda 1.000.000 ton kdmurl Turkiye'ye
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getirebileceklerini ifade etmesine ragmen, Belko ortagi oldugu Vakbel A.S. ile diger
ithalatgi firmalari rekabete sokarak ucuz kdmur temin etme yolunu segmemigtir.

Ote yandan, Belko tarafindan G... AG ile 1996 yili ihalesi kapsaminda C+F
teslim sekilli 150.000 tonluk kdmur alimi anlagsmasi yapilmisken + % 30 opsiyonun
kullanilarak 196.000 ton kdmur 68.25 ABD Dolari/Ton fiyattan alinmistir. Bu miktarin
75.000 tonu 1997 ve 1998 yili igerisinde teslim edilmigtir. Belko'nun ortak oldugu
Vakbel A.S., kémurl iskenderun'da 1997 yilinda C+F bazinda 57 ABD Dolari/Ton,
1998 yilinda ise 47 ABD Dolar/Ton fiyattan almigtir. Belko'nun o dénemde
s6zlesmeden dogan -%30 opsiyon hakkini kullanarak ya da en kotl segenek olarak
+%30 opsiyonunu kullanmayarak Glencore AG'den daha az miktarda komar alimi
yapmas! durumunda kémar alim maliyetlerini distrmesi mimkunda.

Belko'nun yillar itibariyla Vakbel A.S.'den aldigi komir miktari asagidaki
gibidir:

Yil 1997 1998 1999 2000
Miktar (Ton) | 276.611 170.289 137.572 61.727

2.2.2.2. Belko'nun Kendi Maliyetleri

ister mamul ister hizmet Uretimi, isterse salt alim - satim yapsin, isletmeler
kendi blnyelerinde ¢ok cesitli maliyet unsurlarina maruz kalmaktadir. Uretim yapan
firmalarin maliyetlerini olusturan kalemler ve safhalar oldukg¢a cesitli ve karigik
olmakla birlikte sadece alim - satim yapan firmalarin bu hesaplari nispeten basittir.
Bu itibarla salt ticaret yapan igletmelerde, alinan Grin maliyeti Uzerine eklenen belki
ambalaj gideriyle Urin maliyetine ulasiimakta, bunun Uzerine eklenen personel,
finansman, amortisman, dagitim, yonetim v.s. gibi isletme giderleriyle de ticari
maliyetlere ulasilabilmektedir.

Dogaldir ki; her ekonomik Unite, maliyetlerini minimize fiyatlarini da
maksimize ederek en yuksek kar oranini elde etme arayisindadir. Ancak; firmalarin
faaliyet goOsterdigi pazar yapisiyla, maliyetler, fiyatlar ve dolayisiyla kar marjlari
arasinda ¢ok siki bir bag bulunmaktadir. Bu itibarla ¢aligilan pazar kosullari, firmalar
icin bagtan kabullenilmesi gereken bazi gercekleri de beraberinde getirmektedir.

Belko'nun, dizenleme yapilmamis bir piyasada faaliyet gosteren mutlak bir
tekel olmasi nedeniyle etkin bir yonetim ile maliyet kontroli yapilmasi ve makul bir
satis fiyati belirlenmesi konularinda ¢ok 6zenli ve sorumluluk bilinci igerisinde
davranmasi gerekmektedir.

2.2.2.2.1. igletme Maliyetleri

Belko, 1997 yilindan bu yana satisini yaptigi kémiirleri is Ortakligi ve Vakbel
A.S.'den temin etmektedir. Fiyatlar ihale ya da sonrasinda yapilan sdzlesmeler
kanaliyla belirlenmekte ve ddemeler 180 veya 360 gun vadede yapilmaktadir. Son
dénem itibariyla, Is Ortakligi'ndan alinan Ankara teslimi elenmis ithal parca kémiiriin
360 gun vadeli KDV harig fiyati 100 ABD Dolari/Ton, Vakbel A.$.'den alinan elenmis
parga kémiriin ise 180 gun vadeli ve iskenderun teslimi olmak lzere KDV harig
fiyati 76 ABD Dolari/Ton'dur. iskenderun - Ankara nakliyesi igin ton bagina 14 ABD
Dolari 6dendigi dikkate alindiginda, Vakbel A.S.'den saglanan komuriun Belko'ya
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maliyeti 90 ABD Dolari'na gelmektedir. Belko'nun ilk yazili savunmasinda da
belirtildigi gibi, Ankara teslimi kdmurin pacal alis bedeli bu iki kaynaktan saglanan
komdrlerin birim fiyatlarinin ortalamasi alinarak hesaplanmaktadir. Bu itibarla, Belko
bir ton kémurt 95 ABD Dolari + KDV fiyat ve ortalama 9 ay vade ile temin
etmektedir.

Belko tarafindan ilk yazili savunmalarina ek olarak sunulan bir galismada,
ortalama komur alig maliyetleri 95 ABD Dolari + KDV (9 ay vadeli) olarak
gOsterilmekle birlikte, Kasim 1999 itibariyla isletme blnyesinde bu tutar Uzerine
eklenen nakliye (adreste teslim), torbalama, iscilik, genel yonetim, vs. giderlerinden
olusan igletme maliyetlerinin ton basina 67.51 ABD Dolari olarak gergeklestigi
belirtilmistir. Dolayisiyla s6z konusu tarihte, torbali kdmurin ortalama maliyeti
163.42 ABD Dolari/Ton + KDV.) olarak hesaplanmigtir. Alis fiyati Gzerine eklenen ve
sirket tarafindan maruz kalindigi ifade edilen 67.51 ABD Dolari/Ton maliyeti
olusturan unsurlara bakildiginda, iscilik, finansman ve kur farki giderlerinin en
yuksek miktardaki kalemler oldugu gorulmektedir.

Yine s6z konusu yazili savunmada, bu yontemle hesaplanan maliyetlerin ve o
donemdeki satis fiyatlarinin karsilastirmasi yapilarak, adres teslimi torbalanmig
komirde (KDV dahil) 0,56 ABD Dolari/Ton kar marjiyla ¢ahsildigi ve hatta agik
komlrde nakliye hari¢ olarak belirlenen fiyattan ton bagina 1,06 ABD Dolari zarar
edildigi beyan edilmistir.

Bu baglamda; s6z konusu 67,51 ABD Dolari/Ton'luk igletme maliyetinin
ayrintill dokimu asagidaki sekildedir .

$/Ton (KDV haric)

ithal Kémiir Alis Maliyeti 95,91
Ankara Teslim Pacgal Alis Bedeli 95,00
Alis Masraflari 0,91
Pazarlama Masraflari 29,75
Personel Giderleri/Ton 21,77
Genel Giderleri/Ton 4,50
Eleme Giderleri/Ton 1,52
Damga Vergisi 1,00
Fire 0,96
Faiz Giderleri 8,33
Kur Farki 13,58
Toplam 147,57
Ek Toz Zarari 6,00
Eve Teslim Giderleri 4,18
Cuval Masrafi 4,05
Torbalama Masrafi 1,62
Toplam 163,42
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Acik ithal Kémir Nakliye ve KDV Hari¢ Satis Maliyeti 147,57 $
Torbalanmig ithal Kémiir Adreste Teslim KDV Hari¢ Satis Maliyeti :163,42 $

Acik ithal Kémir Nakliye ve KDV Dahil (% 15) Satis Maliyeti : 169,71 $
Torbalanmig ithal Kémiir Adreste Teslim KDV Dahil Satis Maliyeti : 187,93 $

Yukaridaki degerlerden de acgikga gorllecegi Uzere personel giderleri, kur
farki ve faiz giderleri sirasiyla ton bagina, 21.77, 13.58 ve 8.33 ABD Dolari'yla en
yuksek kalemleri olusturmaktadir.

Gecgmis diger donemlere ait yukaridakine benzer ayrintili maliyet ¢alismalari,
bulunmamakla birlikte sirketin mali tablolarindan ge¢mis yillarda da burada tespiti
yapilan kur farki, finansman ve personel giderlerinin olduk¢a yUksek degerlerde
gergeklestigi gorlilmektedir. Bu itibarla; Belko'nun 1994'ten bu yana mali ve yonetsel
portresinin gizilmesi amaciyla oncelikle sirketin kar-zarar tablolariyla bilangolarindan
secilmis bazi kalemlerin yatay analizinin yapilmasi ve sonrasinda da olay bazinda
gOsterimlere gidilmesi yerinde olacaktir.

a- Kar - Zarar Tablolari

Belko'nun 1994 yilindan itibaren Kar - Zarar Tablolarindan segilmis bazi
kalemlerin degisimi su sekilde olmustur.

Yillar 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Parca Komiir | 463,583 | 545,392 | 559,011 | 516,500 356,213 | ........
Satis (Ton)
Briket Komiir 0 0 7,985 8,834 6,596 | .......
Satis (Ton)
Toz Komiir 239,352 | 173,324 | 135,842 | 129,598 118,364 | .......
Satis (Ton)
Toplam 702,935 | 718,716 | 702,238 | 654,932 481,173 | ........
TL 000,000
GELIRLER

Komur Satis 2,023,599 |3,510,461(7,275,917(12,030,925|16,473,512| ........
Hasilati

Faiz Gelirleri 35,714 40,630 | 129,365 | 148,502 76,369 | ...

GIDERLER

Kémur Satig 2,370,811 |3,270,369|5,794,745| 9,211,894 (11,521,204 ........
Maliyeti

Genel
YOnetim
Giderleri

Iscilik 45,365 31,624 | 59,162 135,694 384,192 | ...

Paz. Satis ve
Dagt. Gid.

Iscilik 32,295 93,921 | 128,983 | 274,668 604,521 | ...

Finasman 117,721 | 163,162 | 15,785 25,752 1,676,944 | ........
Giderleri

Olaganustu
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Giderler
Kur Farki 197,474 17,166 777,579 | 3,700,741 | 6,537,964 | ........
Donem -885,278 | -309,435 | 199,633 | -901,331 |-5,400,474| ........
Kari/Zarari

b- Bilangolar

Ote yandan, ayni dénemleri kapsayan bilango blyikliklerinden bazilarinin
degisimi ise asagidaki gibi gerceklesmigtir.

Yillar 1994 1995 1996 1997 1998 1999
TL /000,000

AKTIF 1,630,783|2,423,347|7,286,537|11,737,558| 9,408,754 | ........
Kasa Hesabi 937 1,274 1,761 5,358 17,154 | .......
Alinan 235,681 | 799,924 | 445,837 457,740 | ........
Cekler

Hesabi

Bankalar 312,557 |1,565,137| 624,414 381,399 | .......
Hesabi

Ticari 396,834 | 617,252 | 878,351 | 2,361,514 | 2,004,772 | ........
Alacaklar

Alicilardan 357,690 | 378,497 | 140,287 | 2,212,495 | 1,803,232 | ........
Alacaklar

Alacak 9,216 235,883 | 710,968 52,965 66,199 | .......
Senetleri

Stoklar TL 622,875 | 358,056 [2,854,155| 4,669,489 | 1,737,810 | ........
PASIF

Banka 0 0 1,372,000 | 760,743 | ........
Kredileri

Ticari 1,501,371|1,907,781 (5,693,794 | 2,816,437 | 8,091,853 | ........
Borglar

Saticilara 1,308,338(1,145,478|4,234,765| 2,627,184 | 3,733,694 | ........
Borglar

Borg 186,243 | 760,503 1,455,790 175,331 4,351,554 | ........
Senetleri

Ozkaynaklar | -365,759 | -500,364 | -166,164 | -645,062 |-5,380,601| ........

Yukaridaki tablolara genel olarak bakildiginda; koémur satislarinin 1997
yilindan itibaren diusmeye basladigi, 6te yandan kur farki ve finansman giderlerinde
1996 ve 1998 yillarinda bir dnceki ddneme goére ¢ok yuksek oranl artislar meydana
geldigi gorulmektedir. Diger yandan, ticari bor¢lar hesabinda ise 1996 ve 1998
yillarinda bir dnceki donemlere gore buyuk ylkselisler gergeklesmigtir.

Belko gibi fiyat belirleme serbestisine sahip tekelci bir firmanin 1994 - 1999
arasi toplam zarari (net) yaklagik 48.275.278 ABD Dolari olarak gergeklesmistir.
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c- Satiglar

Oncelikle genel manzaranin gérilebilmesi amaciyla kémiir satis hasilatinin
komir satis maliyetini  karsilama oranlarina bakildiginda su tabloyla
karsilasiimaktadir.

Yillar 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Komiir Satis 2,023,599 3,510,461|7,275,917|12,030,925| 16,473,512 |........
Hasilati
Komiir Satis  |2,370,8113,270,369|5,794,745| 9,211,894 | 11,521,204 |........
Maliyeti
Satiglar/ 0,85 1,07 1,26 1,31 1,43 ...
Satiglarin Mal.

Yukaridaki oranlardan da izlenebilecegi Uzere, Belko acgisindan salt alis
maliyetleri digunuldiginde % 30 - 40 oraninda bir kar marji goérilmektedir. Ancak
bu degerler, 1994 ve 1995 yillarinda oldugu gibi "kur farki" giderini icermemektedir.
1996 doéneminden itibaren, c¢ok buylk miktarlara ulasan bu gider kalemi,
"Olaganustu Gider ve Zararlar" bolumunde gdsteriimeye baslanmistir.

Onceki bélimlerde de deginildigi lzere, 1994 - 1996 yillari arasinda Belko
(1994 ve 1996 yillarinda yapilan ihaleler, opsiyon haklarinin kullanimlari) blyuk
oranda 360 gun vade ile alis yapmigtir (1994 ihalesinde C... Madencilik'ten alinan
200.000 ton 180 gun vadeli kdmur harig). Bir baska ifadeyle, s6z konusu donemde,
Belko saglayicilarindan aldigi kdmurin bedelini 360 gin sonra 6demigtir. 1996
ihalesi neticesinde Is Ortakligi'yla yapilan sézlesmelerin timi 360 giin vadeli
olmakla birlikte, Vakbel A.S.'den alinan kdmurin bedeli 180 giin sonra ddenmektedir
(Vakbel'den aliglar 1997 yilinda baslamistir.). Teslimatin yapildigi ginki ABD Dolari
kuru Uzerinden fatura kesilmekte, 6deme tarihinde olusan kur ile s6z konusu
faturada belirlenen kur arasindaki fark da gider olarak kaydedilmektedir. ilk bakista,
aliglarin ABD Dolari satiglarin ise TL. cinsinden yapiliyor olmasi ve nakit ¢ikisinin da
180 ya da 360 gun vadede gerceklesmesi, TL'nin ABD Dolari kargisindaki deger
kaybi nedeniyle sirketin kur farki giderine maruz kalmasi gerektigi ve bu giderin de
dogrudan kdmur maliyetleriyle iligkili oldugu dugstncesini mantikli gosterebilir. Ancak
Belko, satiglarinin buyuk bir kismini pesin olarak yapmaktadir. Taksitli olarak yapilan
satislarda ise ayrintilari asagida agiklanacagi uzere vade farki alinmaktadir (1996
yilina kadar 1/3 pesin kalan iki taksit uygulamal satislar, pesin fiyatina yani vade
farksiz yapilmistir.).

Yillar itibariyla taksitli satiglarin toplam satislara orani ele alindiginda ise;

Parga Komiur 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Taksitli Satiglar 74,887 |239,331(255,492(269,813| 187,290 | 143,720
(Ton)

Toplam Satiglar 463,583 |545,392|559,011|516,500 | 356,213 | 260,304
(Ton)
Taksitli Satiglarin 0,16 0,44 0,46 0,52 0,53 0,55
Orani
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seklinde bir tabloyla karsilasiimaktadir. Buradan da goérulecegdi tUzere, 1995 yilindan
itibaren toplam parga komur satislarinin yaklasik yarisi pesin diger yarisi ise taksitle
yapiimaktadir.

Sirketin faaliyet raporlarindan, 1994 - 1996 doneminde kredili satiglarin bir
bolumandn 1/3 pesin, kalani iki esit taksitte (pesin fiyatina) yapildigi, 1996 yilinin
Kasim ayindan sonra ise pesin fiyatina taksitli satiglarina son verilerek buna karsilik
gelen taksit sayisinin 4+1'e cikarildigi ve vade farki uygulanmaya baglandigi
belirlenmistir (1994'ten bu yana daha uzun vadeli satislarda vade farki uygulamasi
bulunmaktadir.).

d- Stoklar

Piyasada faaliyet gOsteren tesebbusler faaliyet gosterdigi alanin gereklerine
gore stok bulundurmak durumundadir. S6z konusu stok miktarini; Griine olan talep,
toptancilar ve perakendeciler seviyesindeki rekabet gibi etmenler belirlemektedir.

Kémuar, niteligi itibariyla kis mevsiminde tuketilmekte olan bir Granddr.
ithalatcilar bir sonraki kis déneminin talep miktarlarinin projeksiyonlarini yaparak
baglantilarini ona gore kurmak zorundadir. Bu durum ise, Ankara halkina surekli
komur temin etme gorevi dolayisiyla Belko'ya belli bir miktarda stokla calisma
zorunlulugu getirmektedir. Ancak, burada 6nemli olan stok kontrolinin dogru
yapilmasidir. Canku, ¢ok dusuk miktarlarda stok bulundurmak baska bir alternatif
temin kaynagi bulunmayan Ankarali tuketicileri kbmursiz birakmak gibi istenmeyen
sonuglara yol acabilecegi gibi, gereginden fazla stok tutmak da bu ekstra stoklarin
maliyetine katlaniimasi zorunlulugunu getirecektir.

Bu itibarla, Belko'nun stoklarini gosteren tablolardan ortalama stoklarinin,

Yil 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Ortalama 93,673 | 99,633 | 151,116 | 187,096 | 152,978 | ........
Stok (Ton)

seklinde gerceklestigi tespit edilmistir.

Sirketin s6z konusu degerler Uzerinden hesaplanan stok devir hizi ise yillar
itibariyla asagidaki gibidir.

Yil 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999
Stok Devir Hizi | 7,50 7,21 | 465 | 3,50 3,15 | ........

Yukaridaki tablodan da gorulecegi Uzere, Belko'nun 1994 ve 1995 yillarindaki
stok devir hizi oldukga yuksektir. Bir baska ifadeyle, sirketin 1994 ve 1995
déneminde stoklarini yaklasik olarak 45-50 glinde satisa sunarak paraya cevirebilme
glcu bulunmaktadir. Ancak Belko, 1996 yilindan itibaren yillik satis miktarinin
azalmasina ragmen ortalama stok miktarini artirmis ve bu nedenle stoklarin eritiime
suresi 1996 yilinda 79, 1997 yiinda 104 ve 1998 yilinda ise 115 gune kadar
yukselmistir. S6z konusu sure 1999 yilinda 34 gine dusmustir. Stoklarin yikseldigi,
dolayisiyla stok devir hizinin duastigu donemlerde Belko ekstra stok maliyetine
katlanmak durumunda kalmigtir.

Burada elestiriimesi gereken noktalardan birisi de, yillar itibariyla satig hacmi
daralan Belko'nun, en azindan ayni seviyede tutmak bir yana stok miktarini artirmis
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olmasi hususudur (1995 -1998). S6z konusu donemlerde, kdmur fiyatlari yurt ici ve
yurt digi piyasalarda bir duslis trendindeyken arz miktarinin artmasiyla birlikte
ithalatgl ve toptancilar seviyesinde rekabet artmistir. Buna ragmen Belko, 1994 yili
baz alinmak Uzere ortalamada yillik yaklasik 90,000 ton stokla calisilabilir iken,
uygun fiyatlardan istendigi anda komur temininin mimkin oldugu bir dénemde
ortalama stok miktarini é6nce 1,5 sonra da 1,8 katina ¢ikarmistir.

Bu baglamda, 1996 yilinda ortalama stoklarin bir dnceki yila gére 6nemli
miktarda artis gostermesine (Toplam kdmur satiglarinda 1995 yilina gore dusus
sadece 15,000 tondur.) buylk oranda, s6z konusu donemde E... A.S.'den yapilan
yukli kémar ahimlari neden olmustur (Bu itibarla, Belko'nun 1996 bilangosunda
"Saticilara Borg¢lar" hesabi bir dnceki yila gore 3.7 katlik bir artisla ..... trilyon TL.'ye
yukselmigtir.).

1994 ihalesi sonrasinda yapilan ek sézlesmeler ile E... A.$.'den 1996 yilinda
fiilli olarak 443,584 ton parga komur alinmistir (Bu alimlar orjinal s6zlesmedeki
degerin ton basina 12,5 - 16 ABD Dolari fazlasi fiyatlarla yapilmistir.). Bununla
birlikte ayni dénemde, 1996'da yapilan Il. ihale ile de M... AS. - E... AS. Is
Ortakligi'ndan 295,122 ton ve G... Int.'l| AG'den 121,046 ton parca komur alimi daha
gerceklestirilmistir. Bu alimlarin toplami 859,752 ton olmaktadir. Ote yandan yil
icerisinde yapilan toplam parga kdémur satiglari sadece 559,011 ton duzeyinde
olmustur. Aradaki buyuk fark 1996 yili ortalama stok miktarinin bir dnceki yila gore
yaklasik % 50 artmasina ve donem sonu stok miktarinin da sadece parga komdar igin
bile 237,086 ton seviyesine yukselmesine neden olmustur. S6z konusu trend 1997
ve 1998 yillarinda da devam etmis, ortalama stok miktarlar sirasiyla 187,096 ve
152,978 ton olarak gergeklesmistir. Bu baglamda, s6z konusu yukli alimlar
neticesinde olusan asiri stoklarin finansmaninin kdmur maliyetlerine ekstra bir
masraf getirdigi aciktir.

e- Kur Farki Gideri - Stoklar - Taksitli / Pesin Satiglar iligkisi

Belko, 1994, 95 ve 96 yillarinda alislarini gok buyuk oranda 360 gun vade ile
yapmistir. Bu dénemlerdeki satiglarin ise 1994 yili icin sadece % 16's1, 1995 ve 1996
yillari i¢in de yaklasik % 45'i taksitli satiglardan olusmustur. S6z konusu dénemlerde
vade farksiz taksitli satiglarin 1/3'Gnun pegin ve kalaninin da iki ay vadeli yapildigi
dikkate alindiginda, par¢ca komirde 1996 yili igin satis hasilasinin % 85'i, 1995'de
%57'si ve 1996 yilinda ise %55'inin pesin olarak sirket tarafindan tahsil edildigi
anlasiimaktadir. Bir bagka ifadeyle, s6z konusu dénemlerde, Belko tarafindan 180
veya 360 gun vadeli ¢ekilen kdmur bedelinin yaklasik % 56'si sadece stok g¢evirim
suresi (sirasiyla 45, 50 ve 79 gun) icerisinde nakde doénustlrtlmustir. 1996 yilinin
Kasim ayindan itibaren pesin fiyatina taksitli satiglar kaldirilip yerine vade farki
iceren 4+1 taksit uygulamasinin getiriimesiyle, yine en kotlu ihtimalle satiglarin
yaklasik % 58'lik bir kismi pesin olarak yapilimis (Ortalama taksitli satiglar 1+4
seklinde alinmigtir.) ve stok gevirim slresi igerisinde nakde g¢evrilmistir. Bu sureler
ise, 1997 yiliicin 104, 1998'de 115 ve 1999 yilinda da 34 gun olarak gergeklesmistir.

Bu baglamda, genel bir ifadeyle yapilan satislarin blyudk bir kisminin stok
cevirim suresi igerisinde nakde donusturuldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir. Bu
sure ise, 1994 yilindan bu yana en fazla 115 giin olarak gerceklesmistir (Odemeler,
1994 - 1996 arasi ortalama 360 gun vadeli, 1997 yilindan itibaren de 270 gln
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vadelidir.). Bu itibarla, ortalama deg@erlerle alinan Urinin 6demesinin satislardan ¢ok
daha uzun dénemde yapilan ve taksitli satiglardan da vade farki alinan bir igletmede
(1994 - Kasim 1996 doneminde pesin fiyatina U¢ ay taksitli satislar yapiimakla
beraber, sonrasinda bu uygulamaya son verilerek tum taksitli satiglarda vade farki
alinmaya baglanmigtir.), asiri boyutlarda kur farki giderinden s6z edilmesinin
mumkun olmayacag! agiktir.

Belko'nun 1994 - 1997 arasi satiglari yillik yaklasik 700.000 ton seviyelerinde
gerceklesmistir. Bir bagka ifadeyle, her bir mali ddnemde fonlanmasi gereken kdmur
miktar yaklasik ayni seviyede iken, 1996 yilinda 777 milyar TL. olan kur farki
giderinin bir sonraki yil 4.7 kat artigsla 3 trilyon 700 milyara ylkselmesinin, s6z
konusu doénemlerdeki enflasyon ve TL'nin ABD Dolari karsisindaki devaltasyon
oranlari dikkate alindiginda (1997 - TEFE: % 91, TUFE: % 99.1, TL.'nin ABD Dolari
kargisindaki deger kaybi % 90.5) normal ticari hayatla bagdasmamaktadir. Ote
yandan, 1998 yilinda satiglar yaklasik %26 oraninda azaldigi halde kur farki gideri
1.77 kat artigla 6.5 trilyon TL.'ye yukselmistir.

Stok miktarlarinin artmasina ve Belko'nun finansal durumunun bozulmasina,
1996 yilinda yapilan asir alimlar dolayisiyla olugsan arz - talep dengesizligi yol
acmistir

f- Personel Giderleri

Personel harcamalari Belko maliyetlerinin en buylk kalemlerinden birisini
olusturmaktadir. Belko'da tesekkul ettirilen asiri istihdamin gostergesi olarak 1994
ve 1995 yillarindaki personel sayilarinin karsilastiriimasi yapilabilir. 31.12.1994
tarihi itibariyla 1103 olan toplam personel sayisi 1995 yili sonunda 635'e indirilmistir.
Bu iki donemin faaliyet yogunlugu bakimindan ayni seviyelerde oldugu
dusundldaginde (1994 yilinda toplam 702,935 ton 1995'te ise 718,716 ton kdmur
satisI gerceklestirilmigtir.) 1994 yilinda genel bir ifadeyle bir kiginin yapacagi is iki
kisiye yaptirilmistir. Bu baglamda, sirketin yillar itibariyla toplam personel sayisina
bakildiginda su tabloyla karsilasiimaktadir.

Yil 1994 | 1995 1996 1997 1998 1999 | 2000
Personel Sayisi| 1103 635 517 563 561 435 413

Yukaridaki tablodan da gorulece@i Uzere Belko'nun personel sayisinda her
gecen yil bir azalma gergeklesmistir. Ancak burada asil énemli bir konu daha vardir
ki o da; sirketin is hacmi ve personel harcamalar iliskisidir. Esasinda isletmenin
verimli ¢calistirlhp calistirimadidinin en énemli gostergesi maliyetlere de dogrudan
yansidigi Uzere bir ton kdmurin maliyetinde ne kadarlik bir personel giderinin
oldugudur. Bunun igin; personel harcamalari ve parga komulr satislariyla birim
basina disen personel maliyetini gosteren,

il 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Satiglar (Ton) 463.583 | 545.392 | 559.011 | 516.500 | 356.213 | 260.304
Personel 6.359.950|5.304.969|3.343.011|3.794.356|4.999.105|4.646.047
Giderleri ($)

Birim Maliyet 13,72 9,72 5,98 7,34 14,03 17,84
($/Ton)
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Personel Basina
Harcama ($/Kisi) | 5.766 8.354 6.466 6.739 11.492 | 11.249

tablodan yararlanmak yerinde olacaktir: Ton basina dusen personel maliyeti s6z
konusu donemde 5,98 ile 17,84 ABD Dolari arasinda degismektedir. Arada bu kadar
yuksek farkin olmasi bu dénemlerdeki personel sayilarinin arasindaki farkin nispeten
kiicik oldugu gercedi karsisinda ilging bir durum sergilemektedir. Ote yandan,
personel sayisi her yil bir dnceki yila gore azalmis olmasina ragmen 6zellikle 1998
ve 1999 yillarinda Dolar bazindaki toplam personel harcamalari yukselmistir. Bu
itibarla, ne kadar kdmur satildig! bir tarafa, personel basina yapilan harcamalara
bakildiginda; en yuksek harcamalarin sirasiyla 11.492 ve 11.249 ABD Dolari'yla
1998 ve 1999 yillarinda yapildidi, en disik degerin ise personel sayisinin en yluksek
seviyesindeki donem olmasina ragmen 1994 yilinda 5.766 ABD Dolari olarak
gerceklesmistir.

Dolayisiyla yukaridaki verilen hesaplara gore, her ne kadar personel sayisi
azaltlmigsa da; gerek bu personele yapilan harcamalarin nisbi yuksekligi ve
gerekse Ozellikle 1998 ve 1999 yillarinda satilan komdr miktarindaki énemli
oranlardaki azaliglar, Belko'nun kdmur maliyetlerine yansiyan personel
harcamalarini 6nemli meblaglara getirmigtir.

Personel giderleriyle ilgili bir nokta da, Belko tarafindan maasi édenmesine
ragmen sirket faaliyetlerine dogrudan katki saglamayip, Ankara Buyuksehir
Belediyesi'nde goérev yapan personelin durumudur. Sayilari vyillar itibariyla
degdiskenlik gosterse de, gerek koruma gorevlisi olarak calisanlar, gerek belli bir
donem Mehter Takimi ve gerekse bazi danismanlar ve diger bazi personel Belko'da
kadrolu olmasina ragmen fiili olarak Buyuksehir Belediyesine hizmet etmektedir. Bu
personelin vyillar itibariyla sayilari asagidaki sekildedir (déonem sonundaki sayi
olarak).

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
4 7 17 18 18 8 8

Ote yandan, 30.05.2000 tarihi itibariyla 413'e dusiriimis olan (Bu sayiya
23'U Park Restorant ve 19'u da Belko Havacilik faaliyetlerinde gorevli olmak Gzere
toplam 42 personel de dahil edilmigtir.) personel sayisinin dahi, kdmur satislarinin
nispeten dustigu ve eleme-stoklamayla torbalama-istifleme faaliyetlerinin bagka
firmalara yaptirildigi hususlari da géz 6nudne alindiginda, yuksek oldugu ortaya
cikmaktadir. Nitekim; Belko'nun Guvercinlik Ana Deposu'nda yetkililerle yapilan
gorismelerde, bu tesiste idari personel de dahil olmak Uzere toplam 130 Kisinin
calistigi ve bu personelin kdmurin sevkiyati, stoklanmasi, elenmesi ve torbalanmasi
islemlerini yapan taseron firmalarin denetimi iglevini yurattigu ifade edilmistir.

g- Belko'nun Bagh Ortakliklan - istirakleri ve Diger igletmelerinin Maliyeti

Her ne kadar Belko'nun ana faaliyet alani kdmur ticareti olsa da, esasinda
gerek kendi blnyesinde yer alan igletmeleri ve gerekse sermaye koyarak hissedar
oldugu diger sirketleri araciligiyla havaciliktan restoran igletmeciligine kadar pek gok
farkli konuyla dogrudan veya dolayli olarak istigal etmektedir.
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Belko Ltd. $ti. thzel kisiligi altinda Park Restorant ve Belko Havacilik adl
isletmeler faaliyet godstermekte ve kazang-kayip pozisyonlari Belko tarafindan
karsilanip finansal tablolarina yansitiimaktadir. Bu faaliyetlerin Belko'nun ana istigal
konusuyla dogrudan herhangi bir ilgisi bulunmamakta olup, son donem itibariyla s6z
konusu faaliyetler kapsaminda, havacilik hizmetlerinde 19 ve restorant isinde 23 kisi
olmak Uzere toplam 42 personel istihdam edilmektedir. Ote yandan bu faaliyetlerin,
sirkete kar saglayici 6zelliklerinin olmamasi bir tarafa, isletme zararlarinin Belko
tarafindan karsilaniyor olmasi itibariyla komur maliyetlerini  yUkseltici  etkisi
bulunmaktadir.

Bu baglamda yillar itibariyla, s6z konusu faaliyetlerin ABD Dolari bazinda
Belko'ya maliyetleri asagidaki sekilde gergeklesmigtir.

Yil Belko Havacilik Park Restorant Toplam
1994 198.832 181.857 380.689
1995 210.694 140.471 351.165
1996 329.828 168.951 498.779
1997 415.900 137.165 553.065
1998 548.351 185.666 734.017
1999 176.507 124.358 300.865
Toplam 1.880.112 938.468 2.818.580 $

Yukaridaki tablodan da goruldugu Uzere sadece Belko Havacilik ve Park
Restorant'in 1994 - 1999 arasi donemde Belko'ya maliyeti 2.818.580 ABD Dolari
olarak gerceklesmistir. Bu maliyetlere konuyla ilgili sabit sermaye yatirrmlari da
eklendiginde olayin boyutlari ve dolayisiyla komur maliyetlerini artirici etkisi daha da
blyumektedir (1996 ihalesi ile saglanan helikopterin maliyeti 1.750.000 ABD Dolari
olup ton basina 3.5 ABD Dolari olarak yansitiimistir.).

Bundan baska Belko'nun sermayesinin % 90'indan fazlasina sahip oldugu
cesitli konularda faaliyet gosteren bes bagli ortakligi bulunmaktadir. Bu sirketler ve
sermayelerindeki Belko payi ise su sekildedir.

Sirket Adi Hisse Orani ( %) Degderi (TL/000,000)
Belso Soguk Hava Deposu 99,9996 99.999,55
Isletmecilik Gida San. ve Tic. A.S.

Belpa Ankara Eglence Dinlenme 99,8400 39.743,36
ve Spor Tesisleri isletmecilik A.S.
Belplas Ankara Termoplastik A.S. 99,6600 89.700
Belya Ankara Basin Yayin ve Sanat 98,4000 147.600
Tesisleri igl. San. ve Tic. A.S.
Anfa Ankara Altinpark isletmeleri 93,0000 930.000
Ltd. Sti.

Toplam 1.307.042,91

S6z konusu sirketlerin, istigal konulari olarak komur ticareti ile ilgilerinin
olmamasi, sermayelerinin tamamina yakininin Belko tarafindan kargilanmasi ve bu
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baglamda buralara aktarilan paralarin komur maliyetlerini etkilemesi itibariyla
incelenmesi gerekmektedir.

Belso A.S.

Belso A.$., 1989 yilinda kurulmus olup, sirkette halen 38 personel gorev
yapmaktadir. Genel anlamda, soguk hava deposu isletmeciligi yapan sirket, BelCar
adi altinda gezici perakende sebze ve meyve satisi isiyle de ugrasmaktadir.

Belpa A.S.

40.000.000.000 TL. sermayeli Belpa A.S. son dénem itibariyla bir Kiz Ogrenci
Yurdu ve Buz Pateni Salonu isletmektedir. Bu iki faaliyette toplam 73 personel
istihdam edilmektedir.

Belplas A.S.

Sincan'da kurulu sirket, termoplastik yol c¢izgisi boyasi dretimi ve
uygulamasini yapmaktadir. Bu itibarla, konusunda ilk tesis olma 6zelligine sahiptir.

Belya A.S.

31.12.1999 tarihi itibariyla 68 kisinin galistigl Belya A.$. reklam panolarinin
kiralanmasi, fuar dizenlenmesi ve gesitli basim ve yayin isleri konularinda faaliyet
gOstermektedir. S6z konusu faaliyetlere, Ekim 2000 iginde ¢ikariimasi planlanan ve
halka Ucretsiz dagitilacak bir gazete basim - dagitim isi de eklenecektir.

Anfa Ltd. Sti.

Altinpark tesislerinin isletmeciligini yapan sirkette, Agustos 2000 itibariyla
208'i gecici olmak tUzere toplam 385 personel gorev yapmaktadir.

Bu sirketlere, 1994 sonrasi Belko tarafindan sermaye anlaminda fiili olarak
aktarilan paralarin tutari su sekildedir.

Sirket Adi Odeme Tarihi Odeme Tutan Odeme Tutan
(TL) (ABD Dolar)
Bugsas A.S. | 23.05.1996 900.000.000 11.583
Belya A.S. 26.08.1996 1.477.245.324 17.379
17.04.1997 4.750.000.000 35.984
07.05.1997 2.500.000.000 18.115
13.08.1999 342.754.676 782
30.03.2000 125.460.000.000 341.496
Belplas A.§. | 14.11.1997 26.904.000.000 142.349
12.07.1999 54.104.853.127 128.515
31.08.1999 552.215.328 1.246
Anfa Ltd. Sti. | 10.02.1999 30.688.838.863 89.311
21.02.2000 68.943.109 120
24.02.2000 46.105.104.246 80.886
20.03.2000 200.000.000.000 344.827
29.03.2000 150.000.000.000 256.410
18.07.2000 100.000.000.000 160.000
Toplam 1.629.003
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Yukaridaki tablodan da gorulmektedir ki; Belko tarafindan 1994 sonrasi bagh
sirketlerine sadece sermaye anlaminda fiili olarak yaklasik 1.629.003 ABD Dolari
degerinde bir para édenmis, ancak s6z konusu donemde bu sirketlerden ne temettl
ne de kar payl anlaminda herhangi bir kazang elde edilmemistir.

Belko'dan 1994 sonrasi donem igin bagli ortakliklarina ve istiraklerine yapilan
sermaye Odemelerine iliskin gonderilen tabloda yer almamakla birlikte, Belso
A.S.'den temin edilen bilangolar ve 04.12.1995 tarih ve 417 sayili Ortaklar Kurulu
Karari'ndan, 1994 sonu itibariyla sirketin 6denmis sermayesi 2.300.000.000 TL.
olarak gorinmekte olup bu miktar 1995'te 22.300.000.000 TL.'ye ve 1996'da da
98.000.000.000 TL.'ye c¢ikarimigtir. 1998 sonunda ise 100.000.000.000 TL'lik
sermayenin tamami 6denmigtir. Bu itibarla; Belko tarafindan Belso'ya 1995 yili
icerisinde 20.000.000.000 TL. (ortalama kurdan yaklasik 400.000 ABD Dolari),
1996'da 75.700.000.000 TL. (ortalama kurdan yaklasik 890.000 ABD Dolari) ve
1998'de de 2.000.000.000 TL. (ortalama kurdan yaklasik 7.500 ABD Dolari) 6deme
yapilmistir. Bir bagka ifadeyle, s6z konusu donemde sermaye oOdemesi olarak
yaklasik 1.297.000 ABD Dolari esdegeri kadar bir para Belso'ya aktariimistir. Yine
ayni sekilde Belpa A.S.'ve de 1996 yili igersinde yaklasik 14.977.740.000 TL.'lik
(ortalama kurdan yaklasik 470.000 ABD Dolari) bir sermaye 6demesi yapilimisti.
Yukarida da bahsedildigi Uzere, bu ddemeler karsiliginda sirketlerden herhangi bir
gelir elde edilmemigtir.

Ote yandan basta Vakbel ithalat ve Ihracat A.S. ve Belka Ankara Kati Atiklari
Ayiklama Deg. Bilgisayar ins. San. ve Tic. A.S. olmak lizere Belko'nun sermayesine
degisik oranlarda katilimi oldugu toplam yedi adet de istirak sirketi bulunmaktadir.
Bu istiraklerin isimleri ve sermayelerindeki Belko hissesi su sekildedir.

Sirket Adi Hisse Orani (%) Degeri (TL/000.000)
Vakbel ithalat ve 0,688 22.000
ihracat A.S.
Belka Ankara Kati 40 100.000

Atiklar Ayiklama Deg.
Bilgisayar Ins. San. ve
Tic. A.S.

Bugsas Baskent Ulasim 10 4.000
ve Dogalgaz Proje ve Taahhut
Hizm. San. ve Tic. A.S.

Beltas Belediye Teknik 0,288 780
Hizmetleri A.S.

Belbeton Beton Elemanlari 0,24 600
San. Uretim ve Tic. A.S.

Anet Ankara Et islt. 0,045 180
San.ve Tic. A.S.
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Portas Proje Org. 0,00000185 0,185
islt. ins. Taah. Musavirlik
ve Tic. A.S.

Toplam 127.560,185

Belko'nun istirakleri igerisinde en ylksek degerde sermaye koydugu Belka
A.S.'nin yaklasik % 60 oraninda bir katilimla ana hissedari ASKi olup sirket, evsel
atiklarin aritimi konusunda faaliyet gostermektedir. Belka A.$.'de son donem
itibariyla 218 personel gorev yapmaktadir. Yukarida da belirtildigi Uzere, Belko'nun
sermayesine yaklasik % 40 oraninda sahip oldugu sirket, 10.03.2000 tarihinde
sermaye artirmina gitmis ve bu islemle Belko'nun 96.000.000.000. TL.'lik bir
taahhadd olusmustur. 28.03.2000 itibariyla Belko tarafindan bu dederin
24.000.000.000 TL.'si 6denmis olup geriye 72.000.000.000. TL.'lik bir bdlim
kalmistir. Bir baska ifadeyle, s6z konusu tarih itibariyla Belko'dan Belka'ya sermaye
artinmi baglaminda édenen para yaklasik 41.000 ABD Dolari'dir.

Diger taraftan, Belko'dan s6z konusu bagdli sirketleri ve istiraklerine sermaye
O0demeleri diginda bir para aktarimi yapilip yapilmadiginin tespiti amaciyla
muhasebe kayitlarinda incelemeler yapilmis ancak bu incelemeler sonucunda sirket
kayitlarinin  tutulug bigimi ve incelenen dénemin uzunlugu dolayisiyla birebir
eslestirme saglanamamis olmakla beraber, Belko'nun yil sonu bilangolarindan gerek
nakit olarak ve/veya gerekse mal veya hizmet degisimi sonucunda olugan net alacak
iliskisi asagidaki tabloya yansitilmigtir.

Bagh
yil Ortakliklardan istiraklerden Toplam ($)
Alacaklar ($) Alacaklar ($)
1994 2.391.033 253.770 2.644.803
1995 2.179.089 120.569 2.299.658
1996 549.898 90.507 640.405
1997 374.561 29.417 403.978
1998 247.764 19.338 267.102
1999 - 2.883 48.626 45.743

Buradan da gorulmektedir ki; 6zellikle 1994 ve 1995 yillan itibariyla donem
icinde gergeklestirilip timuyle ya da bir kismi kapatilan igslemler bir tarafa, Belko'nun
bagl ortakliklarindan ve igtiraklerinden toplamda yil sonu baglaminda iki milyon ABD
Dolari'ndan fazla alacagi bulunmaktadir.

Ticari isletmelerin karli gordukleri baska sirketlere yatirrm yaparak sermaye
kazanci beklemeleri dogaldir. Genel bir ifadeyle, ana igstigal konularindaki
kazancglardan daha fazla kazang elde edilmesi bu faaliyetlerin sturdutrtlmesini anlamii
kilan en 6nemli kosullardandir. Ancak yukarida da ifade edildigi Uzere Belko'nun
1994 sonrasi donemde anilan sgirketlere koydugu sermayenin tutari yaklasik
3.437.503 ABD Dolari oldugu halde buralardan herhangi bir kazan¢ elde
edilmemektedir. Bundan da Ote, Belko'dan bu sirketlere bor¢ - alacak iliskisi
cercevesinde nakit para ¢ikislari yapilarak ve/veya ticari islemler sonucu biriken borg
kalemleri ile sirketlerin bir nevi isletme sermayesi ihtiyaglari karsilanmaktadir.
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h- Belko'nun Sermaye Miktari - Kar Oranlari iligkisi

Tesebbuslerin sermaye gereksinimleri etkinlik gdsterdikleri isin mahiyetine
gore degiskenlik gosterebilmekle birlikte, stok devir hizi tesebblsin sermaye
gereksinimini belirleyen en énemli faktérlerden birisi olmaktadir. Bu durum da, yeni
alimlarin satis miktarina goére yapilmasi, dagitim sisteminin iyilegtirilerek stok
gereksiniminin dusurulmesi, alternatif temin kaynaklarinin arastirilarak hazir
tutulmasi, ddeme - tahsilat vadeleri dengesi gibi ¢esitli unsurlara baghdir. Batlin bu
unsurlar géz 6nune alindiginda, Belko'nun sermaye azligindan 6te, s6z konusu
sermayenin verimli olarak kullanilmamasi nedeniyle finansman sikintisi gekmektedir.

Rekabet Hukuku agisindan uygulanan fiyatin asiri olup olmadiginin tespitinde
tuketicinin ilgili Grine o6dedigi tutar 6nem kazanmaktadir. Bu nedenle ortaklarin
sermaye gereksinimini karsilamamasi hususunun Belko ile ortaklari arasindaki bir
sorun olup Belko'nun ilgili pazarda asir fiyat uygulamasini mazur gosterebilecek bir
gerekce olarak degerlendirilmeyecektir.

Diger yandan Belko yetkilileri, 1994 yilina kadar satilan kdmure devlet yardimi
uygulandigini ancak s6z konusu yardimlarin zamaninda ddenmemesi nedeniyle
sirketin agir finansman ve kur farki giderine maruz kaldigini ileri surmektedir.
Belko'nun kar-zarar tablolarina bakildiginda, 1994 yilinda 885.278.000.000 TL. ve
1995 yilinda ise 309.435.000.000 TL. zarar ettigi gérilmektedir. Sirketin 1996 yilinda
finansman gideri 15.785.000.000 TL., kur farki gideri 777.579.000.000 TL., bilango
kari ise 199.633.000.000 TL. olmustur. Ancak 1996 yilinda yapilan asiri alimlar
sonucu, 6demelerin yapildigi 1997 yilindan itibaren sirketin kur farki ve finansman
gideri artmis, bunun neticesinde Belko 1997 yilinda 901.331.000.000 TL., 1998
yilinda ise 5.400.474.000.000 TL. bilango zarari agiklamigtir. Bu verilerden
anlasilacagi Uzere Belko'nun devlet yardimi uygulamasinin kaldirnildigi 1994 yilindan
sonra, 1995 ve 1996 yilinda finansal durumu duzelirken sirket kar etmeye de
baslamig, ancak 1997 yilindan itibaren blyuk tutarlarda zarar bas gdstermistir. Bu
itibarla, sirketin devlet yardimi uygulamasinin kaldiriimasindan 3 yil sonra buyuk
miktarlarda zarar etmesinin bu yardimlarin ge¢ 6denmesi konusu ile dogrudan bir
baglantisi bulunmamaktadir.

I- Arsa Alimlan

Yenimahalle Susuz'da sirket muhasebe kayitlarina 26.04.1996 tarihi ile intikal
ettirilen 21.296.400.000 TL. bedelli (yaklasik 287.789 ABD Dolari) bir arsa alimi
yapilmistir.  Ancak bundan 0Once, s6z konusu arsanin Ankara BuyuUksehir
Belediyesi'nce kamulastirilmasina karar veriimis ve bu itibarla tasinmaza,
Yenimahalle llgesi Kamulastirma Kiymet Takdir Komisyonu tarafindan hazirlanan
27.12.1995 tarihli raporla 21.296.400.000 TL. deger bigilmistir. Yine muhasebe
kayitlarindan, anilan arsanin 18.08.1998 tarihinde 65.648.708.000 TL. degerle
Ankara Buyuksehir Belediyesi'ne devredildigi anlasiimaktadir. Bu islemle Belediye
tarafindan kamulastirilan bir tagsinmaz Belko'ya satin aldirilarak bedeli 6detilmis ve
bu islemden ancak 2 yil 3 ay sonra Belediye mulkiyetine gecirilmistir. Bu satisla ilgili
olarak alinan 31.07.1998 tarih ve 574 sayili Ortaklar Kurulu Karari'nda s6z konusu
arsanin "ucuz toplu konut alani" olarak ilan edilmesi nedeni ile satisinin yapiimasinin
kararlastirildigi ifade edilmektedir. Ote yandan, anilan arsa Belko'ya 287.789 ABD
Dolari'na mal oldugu halde Belediye'ye satisi yaklasik 238.974 ABD Dolari degerle
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yapilmistir. Bu uygulamayla Belko araci gibi kullanilmig ve belli oranda zarara
ugratiimistir.

Ote yandan yine Belko tarafindan 23.05.1997 tarihinde Ankara Biiylksehir
Belediyesi'nden Cankaya Kultur Mahallesi'nde bir arsa alinmigtir. Bu arsanin bedeli
ise 150.500.000.000 TL., bir bagka ifadeyle yaklasik 1.090.579 ABD Dolari olarak
kayitlara gegirilmistir. Bu arsa Uzerine Belko Bedesten is Merkezi isimli bir bina
yaptiriimasina karar verilmis ve bununla ilgili olarak miiteahhit firma Hona ins. San.
A.S. ile 28.08.1997 tarihinde sdzlesme yapilmistir. 1997 fiyatlariyla s6z konusu s
Merkezinin kesif bedeli 912.641.788.528 TL. (ortalama kurdan 5.876.637 ABD
Dolari), ihale bedeli ise 774.832.878.461 TL. olmustur ( 4.989.265 ABD Dolari).
Daha sonra ¢ikan teknik aksakliklar ve finansal guglukler nedeniyle s6z konusu ig
merkezi insaati, miteahhit firmayla yapilan protokol ile durdurulmustur. 1998 yilinda
yapimina baslanan is merkezi icin muteahhit firmaya 6denen tutarlar; 1998 yilinda
49.198.662.350 TL. (186.941 ABD Dolari), 1999 yilinda ise 1.219.801.007.095 TL.
(2.863.382 ABD Dolari) ile toplam 3.050.323 ABD Dolari olmustur. Bu ddemelerin
disinda, Belko'nun protokole gére muteahhit firmaya 151.826.642.509 TL. borcu
bulunmaktadir.

Bu cergcevede alinan arsayla birlikte is merkezi insaatinin Belko'ya maliyeti,
kalan borg harig, yaklasik 4.140.902 ABD Dolari olmustur.

j- Otomobil Alimlar

Sirket adina muhtelif tarihlerde gesitli otomobil alimlari yapilmistir. Bu tir bir
isletmenin otomobil alimi yapmasi dogaldir. Ancak bu alimlarin niteligi, miktari ve
sonrasinda alinan araglarin hangi amaclarla nerelerde kullanildigi énemlidir. 1994
sonrasi donemde Belko tarafindan toplam 23 adet binek oto alimi yapilmigtir. Ancak
s6z konusu otolardan iki tanesi niteligi itibariyla dikkat c¢ekicidir ki; bunlar,
19.07.1995 tarihinde alinan Fiat Tempra 2.0 marka zirhli arag¢ ile 21.07.1997
tarihinde alinan 1996 model plakali Mercedes S 320 L marka aractir. Zirhli Tempra
icin yaklasik 77.000 ABD Dolari (3.435.742.574 TL.) 6denmis ve diger aracin
Belko'ya maliyeti ise 181.500 DM olmustur (Ek-91). 31.07.1995 tarih ve 397 sayi ile
07.07.1997 tarih ve 506  sayili s6z konusu araglarin alimina iliskin Ortaklar Kurulu
Kararlari'nda, bu araglarin "Belko'nun ihtiyacinda kullaniimak Gzere" alinmasina
karar verildigi ifade edilmektedir. Ancak sonradan bu araglar Buyuksehir
Belediyesi'ne kiraya verilmistir.

k- Helikopter Bagisi

Onceki bélimlerde de islendigi Uzere, 1996 yilinda yapilan kémir ahm
ihalesinde Belko ihaleyi kazanacak firmalara teknik Ozellikleri belirtilen sekilde bir
helikopter bagisi sarti getirmistir.

Bu itibarla, ihaleyi kazanan Minerkom A.S. - Erkan A.S. Is Ortakligi tarafindan
Belko'ya 1.750.000 ABD Dolari degerinde Bell 222 UT tipi bir helikopter hibe edilmis
ve sOz konusu helikopterin bedeli ihale fiyatina 3,5 ABD Dolari/Ton olarak
yansitilmistir. Ote yandan bu dénemde, Belko'nun zaten 1986 yilinda edinilmis Bell
206 B 3 Jet Ranger marka bir helikopteri bulunmaktadir.
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| - ihalelerin Davet Usuliiyle Yapilmasi ve Reklam Giderleri

Belko'nun onceki bolumlerde deginildigi Uzere, bazi kdmar alimi, nakliye ve
torbalama ihalelerini davet usullyle yaptidi ifade edilmisti. Bununla birlikte, sirketin
personeli i¢cin yemek alimindan guval teminine kadar pek ¢ok alimin ve diger bazi
faaliyetin gerceklestiriimesi de yine ayni sekilde "davet usullyle" yapilmistir.
Belirtildigi Uzere, ihalelerin davet usullyle yapilmasi; bir tarafta yliksek fiyatla komur
satan Belko'nun faaliyetlerindeki seffafligi azaltmakta, diger yandan da iglemlerin
minimum maliyetle gerceklestiriimesi ihtimalini asgariye dustirmektedir.

Ote yandan, Belko ilgili pazarda tekel olmasina ragmen cesitli amaclarla
"Belko Komurd" reklam ve ilan vermekte, Ankara Blyuksehir Belediyesi'nin bazi
kutlama ve davetlerine finans saglamaktadir.

Ayrica, 03.07.1995 tarih ve 390 sayili Ortaklar Kurulu Karari ile Tuzlugayir
Eleme Depo Sahasi icinde Komur Eleme ve Bent Konveyor Sistemi kurulmasina
iliskin ihalenin ve 01.03.1996 tarih ve 429 sayili Karar ile ilave Otomatik Komur
Torbalama Tesisi'nin ihalesinin davet usullyle yapilmasi kararlastiriimistir.

Sonu¢ olarak yukaridaki bilgiler 1si1ginda Belko'nun, sattigi kdmara nakde
gevirme suresinin bu kdmarin bedelini 6deme suresine gére ¢ok daha kisa oldugu,
buna ragmen kur farki giderine maruz kalindigi, 6te yandan 1996 yilinda asiri
boyutlara varan komudr alimlariyla stoklarin ¢ok ylkseldigi, s6z konusu trendin
sonraki iki yilda da devam ettidi ve bu nedenle ekstra bir finansman yuku altina
girildigi, personel giderlerinin, personel sayisinin 1994 yilindan sonra énemli dl¢lide
azaltiimasina ragmen yine de cok yuksek oldugu, sirketin mali durumunun bozuk
olmasina ragmen komur faaliyetiyle ilgili olmayan pek ¢ok harcama yapildigi ve
komur maliyetlerini yUkseltici tum bu olgulara sirketin keyfi ve verimsiz yonetilmesi
neden oldugu sonucuna varilmigtir.

2.2.3. Satis Fiyatlan

Asiri fiyatlama yoluyla hakim durumun koétuye kullaniimasi uygulamalarinin
tespitinde incelenmesi gereken en Onemli kriter, Urinin ekonomik degerinin
kiyaslanmasidir. Bagka bir ifadeyle, benzer 6zellikler tasiyan ve nispeten rekabetgi
bir yapida olan diger cografi pazarlarda, ayni ya da es deger niteliklere sahip Grandn
fiyatlarinin karsilastirmasi ilgili cografi pazarda hakim durumda olan tesebbulsun
asiri fiyat uygulayip uygulamadiginin en buyuk gostergesidir.

Tarkiye'ye ithal edilen i1sinma amacli tim komdurlerin standartlari Cevre
Bakanli§i tarafindan tespit edilmektedir. il veya lige Mahali Cevre Kurullari ise kendi
bdlgelerinde (hava kirliligi durumuna goére), bu standartlar baz alinarak, kullanilacak
komarlerin 6zelliklerini belirlemektedir. Bu itibarla genel anlamda kaynagi ne olursa
olsun tum ithal kdmdarlerin, bu standartlara uygunluk géstermesi anlaminda esdeger
niteliklere sahip ve dolayisiyla karsilastirilabilir durumdadir. Kémur satis fiyatlar
Belko'nun satig fiyatlari ile Kkarsilastirilan girketlerin  sattigi ithal kdmdarun,
spesifikasyonlar bakimindan, Belko'nun sattiyi kémdurlerle esdeger oldugu tespit
edilmigtir.

Belko'nun satis fiyatlari, sirket blinyesinde genellikle her ay yapilan toplantilar
neticesinde tespit edilmektedir. Bu toplantilarda, gelecek ay i¢cin ABD Dolari kuru
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tahmini yapilmakta ve o donem igerisinde olusan maliyetler de g6z &nlnde
bulundurularak uygulanmasi gereken fiyatlar belirlenmektedir.

Bu baglamda, Belko'nun 1994'den itibaren fiyat degisimleri asagidaki sekilde

gerceklesmistir.
FiYAT / Ton (KDV Dahil)
Perakende Toptan
TARIH Turk Lirasi ABD Turk Lirasi ABD
Dolari Dolari
01.02.1994 2.300.000 133 2.150.500 125
15.04.1994 4.800.000 141 4.500.525 132
03.12.1994 5.400.000 150 - -
FiYAT/Ton (KDV Dahil)
TARIH Torbali Dokme
Turk Lirasi ABD Turk Lirasi. ABD
Dolari Dolari
Ocak 1995 - - 4.985.000 129
05.06.1995 6.200.000 144 5.750.000 133
03.07.1995 6.600.000 150 - -
01.08.1995 7.400.000 168 6.500.000 147
04.10.1995 9.200.000 187 8.300.000 169
29.02.1996 11.000.000 169 10.000.000 153
19.04.1996 13.500.000 182 11.500.000 155
01.06.1996 15.000.000 192 12.000.000 153
01.07.1996 16.000.000 197 13.000.000 160
01.08.1996 17.000.000 207 14.500.000 176
01.09.1996 17.200.000 202 15.300.000 180
01.10.1996 18.000.000 197 16.000.000 175
01.04.1997 22.000.000 173 20.000.000 157
01.05.1997 25.000.000 186 22.000.000 164
01.06.1997 27.000.000 194 24.000.000 172
01.08.1997 27.500.000 174 24.000.000 151
01.10.1997 30.000.000 173 28.000.000 161
01.11.1997 33.000.000 181 31.000.000 170
01.12.1997 35.000.000 181 32.000.000 165
01.01.1998 37.000.000 181 34.000.000 166
04.02.1998 40.000.000 186 36.000.000 168
01.04.1998 50.000.000 207 45.000.000 186
01.10.1998 53.000.000 192 - -
01.12.1998 55.000.000 182 50.000.000 165
01.01.1999 60.000.000 191 55.000.000 175
01.03.1999 65.000.000 184 60.000.000 169
01.05.1999 70.000.000 180 65.000.000 167
02.06.1999 75.000.000 185 70.000.000 173
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01.07.1999 80.000.000 190 75.000.000 178
01.09.1999 85.000.000 192 80.000.000 181
01.10.1999 93.000.000 202 83.000.000 180
01.11.1999 95.000.000 197 85.000.000 176
01.12.1999 100.000.000 194 90.000.000 174
13.12.1999 102.000.000 194 92.000.000 174
10.02.2000 110.000.000 196 100.000.000 178
10.03.2000 115.000.000 198 102.000.000 175

Ocak 1996'dan itibaren torbali kdomur fiyatlari adreste teslim olarak
belirlenmektedir. Dokme komurde ise s6z konusu fiyatlara nakliye dahil edilmemigtir.

3. SAVUNMALAR
3.1. Belko'nun Kémiir Alig Maliyetlerine iliskin Savunmalar

Belko'nun kdmuar alimlarina iliskin yaptigi savunmalar genel itibariyla
asagidaki hususlari icermektedir.

“Belko, Devlet ihale Kanunu'na tabi olmamasina ragmen bir ¢ok ihaleye cikarak veya
titiz bir sekilde piyasa arastirmasi yaparak kémir temini yoluna gitmistir. ihaleler,
Resmi Gazete ve diger gazetelerde ilan edilmis, teklifler medya huzurunda agiimistir.
E... A$S.'nin gerekli sartlari tagsimamasina ragmen, fiyat teklifleri verildikten sonra
ihaledeki en dusuk fiyattan daha dusuk fiyat vererek ihaleyi almis olmasi, Belko'nun
menfaatlerini korumaya yonelik bir islem olup kdmar alim maliyetlerini azaltmigtir.
25.08.1994 tarihli sd6zlesme kapsaminda E... A.$.'den 87.50 ABD Dolari/ton fiyattan
250.000 ton baglanti yapilmis, ancak yeterli seviyede kdémur baglantisi ve stok
bulundugu icin opsiyon hakki kullaniimamistir. Opsiyon kullanma suresinin gegmis
olmasina ragmen Belko'nun cabalari ile 24.01.1995 tarihli Ek Protokol ile komur
fiyatlarinin ylksek oldugu tarihte 87.50 ABD Dolari/ton fiyattan 250.000 ton+%50
Belko opsiyonu ile E... A.S. ile yeni sdzlesme yapilmis, ancak 24.01.1995 tarihli
sozlesme kapsamindaki taahhutlerini yerine getirmesi icin yapilan ¢cagriya E... A.S.
dlnya piyasalarindaki komur fiyatlarinin asiri yuksekligi dolayisiyla olumsuz cevap
vermis, taahhatlerini ancak fiyat artirrmi ile yerine getirebilecegini bildirmigtir. E...
A.S.'nin olumsuz cevabi Uzeri yapilan piyasa arastirmasi neticesinde en iyi teklif
olarak M... A.S. 113.5 ABD Dolari/ton, E... A.S. ise 100 ABD Dolari/ton fiyat
vermistir. Bu durumda Belko'nun oninde iki se¢genek bulunmaktaydi. Birincisi E...
A.S.'nin 2.187.500 ABD Dolari tutarindaki teminat mektubunu yakarak 562.500 ton
komuaru M... A.S.'den 113.5 ABD Dolari/ton fiyatla almak, ikinci secenek ise E...
A.S.'den 562.500 ton kdmurt 100 ABD Dolari/ton fiyatla satin almaktir. Belko, ikinci
secenegi tercih ederek komar alim maliyetini 3.218.750 ABD Dolari azaltmigtir. Diger
yandan E... A.$'den 87.50 ABD Dolari/ton fiyattan sadece 1994 yilinda 140.578 ton
alindigi, dolayisiyla sézlesme miktari olan 250.000 tonun kalan kisminin 100-103.5
ABD Dolari/ton fiyattan alindid1 iddiasi gergekleri yansitmamaktadir, ¢lnku
25.08.1994 tarihli sd6zlesme kapsamindan E... A.$.'den 87.50 ABD Dolari/ton fiyatla
alinan kdmar miktari toplam 251.547 ton olup bu miktarin 110.969 tonluk kismi 1995
yilinda satin alinmistir.
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95 Eylul-96 Mart arasi kdomur stoklarinin minimum dizeyde olmasi, Mart 95 ayindan
itibaren E firmasinin kdmur getirememesi, E... A.$'nin getirdigi kdmurin ihtiyaci
karsilayamamasi nedeniyle spot piyasadan 110-120 $ gibi ylksek fiyattan komur
almak zorunda kalinmasi, dinya piyasalarinda kémur fiyatlarinin yikseleceginin
tahmin edilmesi, 1996 Ocak ayinda Vakiflar Bankasinin kdmur alimina iliskin garanti
istemesi nedeniyle sézlesmesi imzalanmis olan Vakbel A.S.'nin kdmur Gretimine
baslamamis olmasindan dolay1 Belko, 1996 yili basinda kdmur alim ihalesine
cikmigtir. ihale sartnamelerindeki hiikiim geregince, sart kosulan helikopteri ihaleyi
kazanan firmalar ihale edilen tonajlar bazinda mustereken Belko'ya
bagislayacaklardir. Dolayisiyla, ihalenin dusik tonaj teklif eden firma Uzerinde
birakilmasi amaciyla helikopter sarti koyuldugu dogru degildir.

1996 yili ihalesinde, en dislk teklif veren firma ile 113.50 $/ton fiyatla ihaleyi
sonuglandirmak mumkdn iken basin huzurunda acgik eksiltmeye gidilmistir. Yapilan
acik eksiltmede, en dusik teklifi veren M...-E... is Ortakligi'nin fiyati 4.10 $ daha
indirmesi saglanarak ihale ilgili is ortakligina 109.40 $'a verilmis olup bu indirimden
Belko'nun kazanci 2.050.000 $'dir. is ortakhigi ile yapilan sézlesme ise 107.21 $/ton
fiyat (zerinden imzalanmis ve is Ortakligi'ndan 19.11.1997 tarihine kadar 500.034
ton kémiir alinmigtir. 20.02.1997 tarihinde is Ortakligi ile 108.75 $ fiyatla 500.000
ton kémir alimina iliskin protokol imzalanmistir. 1998 yili basinda Is Ortakligi'na
Vakbel A.$.'nin teslim ettigi komar fiyatlari emsal gosterilerek fiyatlardan indirim
yapiimasi teklif edilmisti. Bunun neticesinde, Is Ortakligi'nin fiyatt 104 $'a
indirilmistir ve halihazirda bu protokol ¢ergcevesinde kdmar alimlari surdurtlmektedir.
KKDF'de meydana gelen degisiklikler cercevesinde sdzlegsme fiyatlarinda degisiklik
olugmaktadir. Belko'nun bu fiyat indirimleri neticesinde 2.973.400 $, is Ortakligi
yerine Vakbel'den alim yapilmasi sonucu da 3.800.000 $ kazanci olmustur.

Vakbel A.S. ile 09.01.1996 tarihinde imzalanan kdmur alim s6zlesmesindeki fiyat,
henliz G. Afrika'daki maden ocaklarinin agilmamig ve ruhsatlarin alinmamis,
dolayisiyla maliyetlerin belli olmamasi nedeniyle bazi varsayimlar dikkate alinarak
belirlenmigtir. Sézlesmenin imzalanmasindan sonra KKDF orani %0'dan %6'ya
yukselmis, Karayollari Trafik Kanunu'ndaki tonaj tahdidinin aktif bir sekilde
uygulanmasi karayollari tagsimaciliginda %75 civarinda fiyat artisina neden olmustur.
Bu degisiklikler toplamda ton basina 8 $ fiyat artisina yol agmistir. Taraflar bu
maliyet artislari nedeniyle, kdmur teslimati baglamadan 6nce s6zlesme fiyatini tekrar
g6zden gegirerek duzenlemislerdir. Vakbel A.S.'nin spot piyasada sattigi kdmurin
fiyati Belko'ya sattigi fiyata gore ucuz olabildigi gibi pahali da olabilmektedir. Diger
taraftan Belko'nun Vakbel A.S.'den ve Is Ortakliyi'ndan kémiir alis fiyatlari O...
A.S.'nin kdmir satis fiyatlarindan 10-15 $ daha ucuzdur."

3.2. Personel Harcamalarina lligkin Yapilan Savunmalar

Belko savunmalarinda; personel harcamalarina iligkin olarak oncelikle yillar
itibariyla personel basina disen satis miktari (ton) degerleri verilmekte ve
sonrasinda da personelin ABD Dolari bazinda 1993 sonrasi yil sonu aylik Ucretleri
gOsterilerek, personel harcamalarinda azalma oldugu ispatlanmaya c¢aligiimaktadir.

Yapilan savunmalarda;
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"Belko personel sayisini 1994 yili Nisan ayindan bu yana 2/3 oraninda azaltilmigtir.
1 Nisan 1994 tarihinde 1179 kisi olan personel sayimiz 429 kisiye dusmustur. Diger
taraftan, 1995-1996 kis doneminde personel sayisinin daha da azaltilabilmesi
amaclyla Perakende Satis Depolarinda 6zel sektor marifetiyle Belko adina kdmur
satis yontemi denenmis ancak, 6zel tesebbls mensuplarinin makul kar oranlari
Uzerinden satisla yetinmek istememeleri, Belko kdmurlu yaninda kagak ve kalitesiz
komur satma girisimleri yuzinden bu uygulamadan vazgecilmigtir. Ankara Valiligi de
s6z konusu uygulamanin sona erdirilmesini ve tum satis islemlerinin Belko personeli
vasitasiyla yapiimasini istemistir.

Belko'nun gorevi yalnizca kaliteli ithal komar temin etmek dedgildir. Kurulusumuz
Ankara sehrindeki hava kirliliginin azaltiimasi i¢in gorevlendiriimistir. Bu nedenle
Belko, kacak kdomurle mucadelede basari saglanabilmesi i¢in Cevre Zabitasina
lojistik destek, kagak komir yakalayan kolluk guglerine hediye vermektedir. Bu
uygulama T.T.K.'nin 20. maddesi geregdi basiretli ticcar gibi davranma anlayisina
uygundur."

denilmektedir.
3.3. Kur ve Vade Farkina iligkin Yapilan Savunmalar

Bu bdlimde yapilan savunmalar genel olarak Sirketin alim-satim vadeleri,
sermaye yetersizligi ve onceki donemlerden kalan bor¢ yukl hususlari Uzerine
oturtulmaktadir. Ankara Buyuksehir Belediyesi'nin, yapilan sermaye artirimlarina
katillarak sermayenin Mart 1994'te 150 milyar TL. ve 2000 yilinda da 18,5 trilyon
TL'ye cikarilmasinin dahi maruz kalinan finansman yikunun ortadan kaldirilmasina
kafi gelmedigi belirtiimigtir.

3.4. Belko Maliyetlerine Diger Faaliyetlerin Etkisi

Savunmalarda bu konu ile ilgili olarak, Belko Ltd. Sti. tlzel kisiligi altinda
faaliyet gosteren Park Restoran ve Belko Havacilik adli igletmelerin kar-zarar
durumlarinin kdmur satislarina ve maliyetlerine yansitiimadigi ifade edilmektedir.
Ayrica, bagh ortakliklara yapilan sermaye yatirimlarindan sézkonusu sirketlerdeki
Belko hisselerinin satisi gindeme geldiginde, kar edilecegi iddia edilmektedir.

3.5. Diger iddialara iligkin Yapilan Savunmalar
a- Stoklarin Yuksek Olmasi

Stok maliyetlerine iliskin olarak iddia edilenler; Sirketin 6zel konumu ile
iliskilendiriimektedir. Belko'nun Ankara'da hukuki tekel olmasindan dolayi yok satma
gibi bir durumun s6z konusu olmadigi, bu itibarla surekli belli bir stok seviyesiyle
calisilmak zorunda kalindigi ifade edilmekte ve grev, kotu hava kosullari, politik
krizlerin yasanmasi gibi durumlarda bile dinya piyasalarindan, pazarlik gucu
olmadan alim yapilmasi gerekebilecedi ifade edilmektedir.

b- Subvansiyonlar

1 Eylul 1994 tarihine kadar Yuksek Planlama Kurulu (YPK) kararlari uyarinca
kis donemi itibariyla Belko tarafindan Ankara halkina satilan ithal kdmur icin ton
basina Devlet yardimi verilmistir. Ancak, taahhlt edilen yardimin bir bolimandn
alinamadigi, sadece 1993-1994 ddneminden kalan (ilgili donemin kuru ile) yardim
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miktarinin yaklasik 7,5 milyon ABD Dolari'na karsilik geldigi ve halihazirdaki finansal
yukun onemli bir kisminin bu alacagin tahsil edilememis olmasindan kaynaklandigi
belirtiimektedir.

c- Belko'nun Bugiine Kadar Uyguladigi Komiur Satis Fiyatlarinin YPK Kararlari
ve Ankara Valiligince Olusturulan Fiyat Tespit Komisyonu'nun Belirledigi
Fiyatlarla Uyumlu Olmasi

Bu konuyla ilgili olarak yapilan savunmada; Belko'nun 31.08.1994 tarihinden
21.06.2000 tarihli Ankara Mahalli Cevre Kurulu Karar ile kdmur satis fiyatlarinin
Valilikge olusturulan Fiyat Tespit Komisyonu tarafindan belirlenmeye baglandigi
tarihne kadar olan dénemde de, komur satis fiyatlarini belirlerken, kdmur alig
maliyetleri, pesonel giderleri, genel giderler, kur farklari ile faiz giderlerinden olusan
finansman giderleri, toz zarari, fire, vs. gibi maliyet kalemlerini dikkate aldigi, anilan
Komisyon'un da ayni sekilde Belko'nun s6z konusu maliyetlerini géz o6nunde
bulundurarak fiyat tespiti yaptigi ve tespit edilen bu fiyatlarin da Belko'nun bugtne
kadarki donemde uyguladigi fiyatlarla uyumlu oldugu ifade edilmektedir.

4. SAVUNMALARIN DEGERLENDIRILMESI

Belko, pazarda tekel durumunda olmasi nedeniyle rekabet hukuku anlaminda
0zel sorumluluklari olan bir tesebbustir. Bu sorumluluklarindan en énemlilerinden
birisi de maliyet artirici uygulamalardan kaginmak yukumluliginde olmasidir. Bu
baglamda koémur alimlarinda titiz davranmasi, maliyet azaltici firsat ve sartlar
g6zetmesi Belko'nun Gzerine disen gorevlerdendir.

Devlet veya 6zel sektor tarafindan agilan bir ¢ok ihalede, taahhutlerini yerine
getirebilecek firmalarin ihaleye katiimasini saglamaya yonelik olarak teklif verecek
olan firmalarda, isin niteligine gore bir takim 6zellikler aranmaktadir. Bu ihalelerde
ihaleyi kazanan firmanin taahhidinu yerine getirebilecek olmasi, en az ihalede
clkacak fiyat kadar 6nemli olmaktadir. Belko'nun 1994 yilinda yaptigi Ankara teslimi
komur ihalesinin idari sartnamesinde de komur teklifi verecek firmalarda, komur
ocag! isletici olmak veya en az 100.000 ton/yil kdmur ihracat veya ithalati yapmis
olmak, dnceki taahhutlerini yerine getirmis olmak gibi bir takim 6zellikler aranmigtir.
E... firmasi bu 6zellikleri tasimadan ve fiyatlar verildikten sonra verdigi 87.50 ABD
Dolari/ton fiyatla ihaleyi kazanmig ve taahhut ettigi kbmurl ayni ihaleye katillan ve
88.20 ABD Dolari/ton fiyat veren M... A.S.'den 87.25 ABD Dolari/ton fiyatla alarak
Belko'ya satmistir. Belko, 1995 yilina kadar bir sonraki kis sezonuna iliskin kdmur
ihalesi agarak alacagr komur miktarini gesitli firmalar arasinda bdlustirmesi ve
gelecege iligkin riskini azaltmasina ragmen 1995 yilinda 1995-1996 kis sezonuna ait
herhangi bir ihale agmamistir. Bunun yerine, E... A.S. ile yapilan protokollerle tek
kaynaga bagl olarak komur temin etme yolunu se¢mistir. Sorugsturma déneminde
Belko'nun E... A.S. ile Ek Protokol yaptigi 24.01.1995 tarihinde, kdmur fiyatlarinin
yuksek olduguna iligkin bir bulguya rastlanmamistir. Yurt icinde komur fiyatlari 1995-
1996 kis sezonunda, yani 1995 yilinin Agustos-Eylll ayindan itibaren yukselmeye
baslamistir. Belko fiyatlarin yukseldigi s6z konusu dénem geldiginde ise ihale
acmamig, bunun yerine E... A.S. ile yaptigi protokollerle kdmur temin etme yolunu
se¢cmis, ihale sartlarini tagimadigr halde ihaleyi kazanan E... A.S.'nin fiyatlarin
yukseltiimemesi durumunda kdmur vermeyi kesme tehdidiyle karsilasmistir.
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Belko, E... AS. ile 562.500 tonluk komurd ilgilendiren fiyat artirnmi ile
sonuglanan 13.09.1995 tarihli protokolt yapmadan once gesitli firmalardan 50.000
ton (£ 30) komdar igin fiyat teklifi almistir. Fiyat teklif eden firmalar fiyatlarini en az
35.000 ton, en fazla 65.000 ton kdmur satigi imkanlarinin olacagini g6z énune alarak
vermiglerdir. Yurti¢i piyasada komur sikintisi ¢ekildigi, toptan fiyatlarin, KDV danhil,
120-130 ABD Dolari/ton civarinda seyrettigi ve sirketlerin 50.000 ton kémard bu
fiyatlardan rahat¢a satabilme imkanina sahip oldugu bir donemde firmalarin Belko'ya
cari piyasa fiyatinin altinda teklif vermeleri zaten mimkin degildir. Oysa Belko'nun
piyasadan 562.500 ton kémdur igin teklif istemesi durumunda, Belko ile uzun dénemli
is yapabilme imkani dogan firmalarin muspet fiyat teklif etmelerinin mimkdn
olabilecedi aciktir. Dolayisiyla, Belko'nun savunmasinda yapilan hesaplarin bu
gercekler gbézoniine alinarak degerlendirilmesi gerekmektedir. Ote yandan, buylk
miktarda alim-satim sézlesmeleri fiyati ve mal sevkiyatini givence altina almak ve
olasi aksakliklari gidermek igin vyapilir. Uzun bir dénemi kapsayan buyuk
miktarlardaki alim-satim s6zlesmeleri, piyasalarin durumuna gore, her iki taraf icinde
karli veya zararli olabilece@i gibi, bazi durumlarda taraflardan sadece biri i¢in de
karli veya zararl olabilir, bagka bir deyisle belirli bir risk igerir. Firmalarin, zararli
duruma dustuginde dahi taahhUtlerini yerine getirebilecek, ticari itibari yuksek
taraflarla anlagsmasi esastir.

Gerekli sartlari tasimayan E... A.$.'nin ihaleyi kazanmasi, 1995 yilinda ihale
acllmayip E... A.S. ile yapilan protokoller gergevesinde komuir temin edilmeye
calisilmasiyla bu sirkete muhta¢ duruma dusulmesi ve sozlesme sartlarina
uyulmamasli neticesinde Belko zarara ugratiimis olup cesitli hesaplamalarla bu
durumdan Belko'nun kar ettiginin ispatlanmasi mumkuin degildir. E... A.S., Belko'ya
sattigr komurt M... A.S. vasitasiyla dinyanin en buylik komur pazarlayicisi
firmalarindan olan G... AG'den almaktadir ki; G... AG'nin piyasalarda komdar fiyatinin
artmasi nedeniyle taahhUt ettigi komirid temin edememe gibi bir zorlukla
karsilasmasi mumkidn degildir. Belko, ticari gereklere uymayacak sekilde, mal
vermeyi kesme tehdidiyle fiyatlar ylkselten ve taahhutlerini yerine getirmeyen E...
A.S.ve M... AS. (dolayisiyla G... AG) ile yaptidi ticareti hala sirdurmektedir.

Belko yetkilileri tarafindan hazirlanan komir alim miktarlarini ve fiyatlarini
gOsteren belgede E... A.S.'"den 87.50 ABD Dolari/ton fiyattan sadece 140.578 ton
komur alindidi ve bu alimin 1994 yilinda gergeklestirildigi gorulmektedir.

1996 yilinda da medya huzurunda ihale yapilmig ancak sonrasinda yeni bir
ihale agmak, lretime baslayan Vakbel A.S.'yi ihaleye sokmak ve Is Ortakligi'ndan
eksi opsiyon kullanmak yerine, piyasadan alinan cesitli fiyatlar emsal gosterilerek is
Ortakligi'ndan (s6zlesmede olmayan) %100 opsiyon kullaniimistir. Dolayisiyla ihale
acip Vakbel A.S.'yi de ihaleye sokmak yerine, Vakbel A.S.'nin fiyatlarini emsal
g6sterip is Ortakligi'ndan fiyat indirimi saglanarak Belko'nun kazang sagladiginin
iddia edilmesi mumkun degildir.

Belko, 1996 yilinin Subat ayinda ihale agilmasinin nedenlerinden birisi olarak,
tek komuar saglayicisi olan E... A.S.'nin kdmur sevkiyatinin ihtiyaci karsilamaya
yetmedigini géstermektedir. Oysa is Ortakligi, E... A.S’nin Belko'ya 1994 yili ihalesi
kapsamindaki taahhulerini yerine getirdigi, yani kdmur teslimatini bitirdigi Agustos
1996 ayinda baslamistir. Bundan da 6te, o donemde E... A.S. kdmard M... A.S.'den
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almaktadir ve Belko'ya 440.000 ton kdmur taahhidu bulunmaktadir. 1996 yil
ihalesini is Ortaklig kurarak kazanan E... A.S. ve M... A.S.'nin halihazirda Belko'ya
teslim etmeleri gereken buylk miktarda komur varken, 1996 vyili ihalesi
kapsamindaki komur teslimatina baglamalari zaten mumkun degildir. Diger yandan
ihale sartnamesinde komurin Mayis 1996 - Aralik 1996 arasinda teslim edilmesi
gerektigi belirtilirken, is Ortakhg! ile yapilan sbdzlesmede kdémirin teslimi igin
Temmuz 1996-Subat 1997 arasindaki dénem 0Ongoérulmuas, ancak teslimat 1997
yilinin sonunda bitmistir. Bu durumun, kdmuard mayis-aralik dénemi igerisinde teslim
etmesi gerektigini hesaplayarak fiyat teklif eden firmalarin fiyatlandirma kosullari
Uzerinde adaletsizlik yarattiginda siphe bulunmamaktadir. Ihale idari
sartnamesinden Belko'nun 1996 yilinda, E... A.S.'den teslim alacagi 440.000 ton
kémiurle birlikte, Is Ortakhigi ve Glencore'dan toplam 1.090.000 ton kémir baglantisi
yapma amacinda oldugu, ancak 1994 yilinda 460.000 ton, 1995 yilinda 545.000 ton
komur satan Belko'nun bu miktarda kdmura 1 yil igerisinde satamayacaginin girket
yetkilileri tarafindan da bilinmesi gerekmektedir.

Belko'nun 1996 yili basinda ihale acilmasina gerekce olarak gosterdigi
sebepler arasinda komur fiyatlarinin yukselecegi beklentisinin neden oldugu
gosterilmektedir. 1995-1996 kig sezonunda komdur fiyatlari en yuksek seviyede
bulunmakta olup kis sezonunun sonuna dogru digme trendine girmistir.

Personel basina ne kadar satis yapildigi kayda deger bir gostergedir. Ancak;
bu satiglarin ne pahasina yapildigi daha da énemli bir husustur. Clnkd, asil olan bu
satislarin gergeklestirilebilmesi icin s6z konusu personel igin yapilan harcamanin
bayaklagudar.

Nispi olarak bakildiginda, 1994 yilinda ¢ok fazla sayida personel oldugu ve
sayinin sonraki donemlerde azaltildigi goértulmektedir. Ancak, 1994 sonrasinda
personelin satiglara katkisi degerlerinde istikrarli bir gidis s6z konusu degildir. 1994
yilindaki asiri personel, bu sayly! inceleme doneminin en kotl degeri olan 420'ye
(ton/personel) tasimis, sonraki yillarda bu sayi 1,081 ila 630 ton/personel arasinda
degiskenlik gostermistir.

1994 yilinda 3,464 ABD Dolari olan personel maasglari toplami, 2000 yilinda
4,016 ABD Dolari'na yukselmistir (S6z konusu tcretlerin 1995-1998 arasi buyuklugu
3,097 ila 4,327 ABD Dolari arasinda degiskenlik gostermistir.). Ote yandan, bir
isletmedeki personel harcamalarinin bayUkligua o banyede galisan kisilere salt maas
bazinda 6denen dederlerden c¢ok farkhdir ve maliyetlerle iliskilendiriimesi gereken
degerler, toplam personel harcamalari olmalidir.

Bununla birlikte isin asil 6nemli unsuru olan parasal boyutlarina bakildiginda
durum buyluk ol¢lide farklilagsmaktadir. Soyle ki; personel basina yapilan
harcamalarin buyuklugu ABD Dolari bazinda 1994 yili igin 5,776 iken bu deder 1999
yilinda 11,492 $/Kisi'ye ulasmistir. Buradan da anlasilacagi (zere, Belko nun
personel basina yapilan harcamalari 1994 yilina kiyasla neredeyse iki katina
yukselmigtir. Nitekim, dogal olarak ayni trend bir ton koémlr basina personel
harcamalarinda da gorlilmektedir. Bu itibarla, 1994 yilinda 14.10 olan $/Ton
personel gideri, sonraki yillarda sirasiyla 9.72, 5.98, 7.34 ve 14.03 olarak
gerceklesmistir. Bu figlirin 1999 yili blylklugl ise 17.84 $/Ton dederine ulagsmistir.
Batdn bu rakamlar da gdstermektedir ki; azalan kdmar satislari karsisinda personel
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harcamalarinin buyukligu o6zellikle 1998 ve 1999 yillarinda, ge¢mis ddnemleri
katlayarak artmistir.

Ankara Buyuksehir Belediyesi'nde goérev yaptigi halde Ucretleri Belko
tarafindan 6denen personel de maliyetlere artirici yonde etkide bulunmaktadir.
1994-2000 vyillari arasinda donem sonu itibariyla bu kapsamda goérev yapan
personelin sayisi 4 ile 18 arasinda degiskenlik gostermigtir.

Sirketin satis vadelerinin 6deme vadelerinden kisa olmasi itibariyla, dovizle
borglanan bir tesebblsin idarecileri tarafindan, bu hususun g6z Onunde
bulundurularak, maruz kalinacak kur riskini minimize edecek dnlemler alinmasi
gerekmektedir. Ote yandan; pesin satislar bir tarafa incelemesi yapilan dénemde
vadeli satiglarda buyuk oranda vade farki uygulamasi yapilmistir.

Park Restorant ve Belko Havacilik igletmelerinin kar-zarar pozisyonlari
Belko'nun bilangosuyla kombine edilmektedir. 1994 - 1999 arasi donemde toplam
2,818,580 ABD Dolari zarar eden bu igletmelerin s6z konusu kayiplarinin Belko
tarafindan karsilandigi ¢ok aciktir. Belko'ya ekstra ylk getiren bu faaliyetlerin,
Sirketin  finansal pozisyonunu gugclestirerek esas faaliyet konusu olan kdmur
ticaretindeki islemlerine maliyet olarak yansimaktadir

Ote yandan, Belko tarafindan bagl ortakliklarina yapilan sermaye yatirimlari,
finansal sikinti igerisindeki bir sirket goruntusiyle geligki igerisindedir. 1994 sonrasi
donemde Belko tarafindan bu sirketlere akitilan paranin tutari yaklasik 3,437,503
ABD Dolari kadardir. Ancak, yatirilan bu kadar yiksek meblaga ragmen s6z konusu
doénem itibariyla herhangi bir geri kazanim elde edilememistir.

Sirketlerin belli stok seviyeleriyle galismasi dogaldir. Ancak bu stoklarin
sirketin faaliyet yogunlugu g6z 6nune alinarak asgari seviyelerde tutulmasi, stok
maliyetlerinin getirecedi yukin azaltiimasi agisindan bir zorunluluktur. Belko'nun
1996 yilinda yaptigi yukll alimlar ortalama stoklarini dnceki yila goére blyuk boyutta
artirmis ve bu durum 1997 ve 1998 yillarinda da devam etmistir. 1995 yilinda 99,633
ton olan ortalama stok miktari 1996 yilinda, E... A.S., M... AS. - E... A.S. Is Ortakhgi
ve G... Int.'l AG'den yapilan toplam 859,752 tonluk alim sonucu 151,116 ton olarak
gerceklesmistir. Stok degerleri 1997 ve 1998 yillarinda sirasiyla 187,096 ve 152,978
ton seviyelerinde tutulmustur. 1999 yilina bakildiginda ise bu miktarin ......... tona
gerilemigtir.

Ote yandan, Belko'nun 1994 yilindaki ortalama stoklari 93.673 ton, Aralik
1994 ayi itibariyle de 96.303 tondur. Belko yetkililerinin bu miktardaki stoklari ylksek
olarak nitelendirmelerine kargin, satis miktari her yil disen sirketin ortalama stoklari
yil bazinda 187.000 tona, ay bazinda ise 238.000 tona ¢iktigi ddnemler olmustur.

Belko'nun, halihazirdaki finansal yukinin énemli bir kismina neden oldugu
ileri strtlen 1993-1994 doéneminde Hazine'de kalan 7,500,000 ABD Dolari karsihgi
alacagl bulunmaktadir. Ancak, 1994 dénemi sonrasinda, sadece tespit edilebildigi
kadariyla, bagh ortakliklara aktarilan sermaye tutarlari, Belko Havacilik ve Park
Restoran'in zararlari, Cankaya Kultir Mahallesi'nde alinan arsa ve burada baslanip
ingsaatl durdurulan is merkezine ve Belko tarafindan satin alinarak Ankara
Buyuksehir Belediyesi Baskanligi hizmetine kiralanan Mercedes marka otomobile
harcanan paralarin toplami yaklasik 10,528,580 ABD Dolari olarak gerceklesmistir
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ki, bu harcamalar Sirketin i¢inde bulundugu finansal guglige c¢ok buylk oranda
kaynaklarin yanhsg kullaniimasinin neden oldugunu gostermektedir.

Belko'nun parga komdar satis fiyatlarinin 1994 yilinda 133-150, 1995'te 144-
187, 1996'da 169-207, 1997'de 173-194, 1998'de 181-207 ve 1999 yili icerisinde de
180 - 202 ABD Dolari arasinda seyrettigi gorulmektedir. 2000 yilinin ilk G¢ ayinda ise
fiyatlar 197 ABD Dolari civarinda gergeklesmistir.

Ayni doénemlerde, diger pazarlardaki ayni veya esdeger kdmudrlerin fiyat
karsilastirmalarina ge¢cmeden o©nce Belko'nun fiyat degisimleriyle ilgili bazi
noktalarin ortaya konulmasi yararli olacaktir. Soyle ki; 1994 dénemine bakildiginda
ortalama 142 ABD Dolari olan fiyatlarin bir sonraki yil 166 ABD Dolari'na yukseldigi,
1996'da ise 188 ABD Dolari oldugu goértulmektedir. 1995-1996 doneminde ERN
Sirketler Grubu'nun kémdiir piyasasindan c¢ekilmesi ve istanbul'un yaklasik 1,5 milyon
tonluk ihtiyacla pazara girmesinin yarattigi arz - talep dengesizligi sonucunda
yukselen fiyatlar, 1996-1997 sezonunda normal seviyelerine (110-120 ABD Dolarr)
inmis olmakla birlikte, Belko'nun fiyatlari tam tersine daha da ylksek oranlara
cekilmistir.

Ote yandan, Belko'nun maruz kaldi§i en yiksek maliyet unsurunun personel
harcamalari oldugu g6z dntinde bulundurulmak Gzere, 1994 yilinda sirketin istihdam
ettigi toplam personel sayisi 1077 iken (27.03.1994'de 1179 Kkisi) ortalama fiyatlar
142 ABD Dolar seviyelerinde tutulmus, ancak sonrasinda personel sayisi yaklasik
yariya dusuUrulmesine ve 1996'dan itibaren i¢ pazardaki komur fiyatlari normal
seviyelerine inmis olmasina ragmen Belko'nun fiyatlari 190 ABD Dolari seviyelerinde
belirlenmigtir.

Onarastirma surrecinde Kasim 1999 dénemine iliskin emsal kémiirlerin diger
bazi cografi pazarlardaki fiyat karsilastirmalari yapilmig, bu kiyaslamalar ile s6z
konusu donem itibariyla Belko'nun uygulamis oldugu fiyatlarin diger pazardakilere
nazaran % 60 - 70 oraninda yuksek oldugu belirlenmisti. Sorusturma doénemi
icerisinde Ozellikle, buyUklik agisindan Ankara ile mukayese edilebilecek nitelikte
olan istanbul'da gecmis dénemlere iligkin fiyat bilgileri edinilmistir. Bu itibarla,
agirhkh olarak 1995 - 1996 sezonunda ithal kdmurin kullaniimaya baglandigi
istanbul'da fiyatlar, s6z konusu dénem harig, adrese teslim, torbali, pesin ve KDV
dahil olmak tzere 115 - 130 ABD Dolari seviyelerinde gergeklesmistir. Sadece 1995
- 1996 sezonunda yurt i¢i pazarda yasanan arz - talep dengesizligi nedeniyle fiyatlar
140 ABD Dolari seviyelerine kadar ylkselmis ve sonrasinda disme egilimine girerek
yukarida belirtilen aralikta dengeye oturmustur. Bursa ilinde yapilan incelemelerde
ise torbalanmis, ithal komirin KDV dahil perakende satis fiyatinin 1996 dénemi
hari¢c 110 - 120 ABD Dolari civarinda (Depo teslimi) seyrettigi tespit edilmigtir.

Bu baglamda, Ankara'da Belko'nun yaptigi organizasyona benzer bir yapiyla,
ithalattan, istanbul'un muhtelif yerlerinde kurdugu 70 civarinda perakende satis
noktasi araciligiyla musterinin adresine kadar kdmur teslimati gerceklestiren H...4
Madencilik San. ve Tic. Ltd. Sti.'nin fiyatlarinin (torbalanmig, adrese teslim, KDV
dahil) kargilastirmada referans alinabileceg@i dusunulmektedir. Bu itibarla s6z konusu
fiyatlara bakildiginda, asagidaki tabloyla karsilagiimaktadir.
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05 Agustos 1997 20.000.000 (122 ABD $)
10 Eylil 1997 20.750.000 (121 ABD $)
01 Haziran 1998 32.500.000 (127 ABD $)
13 Ekim 1998 35.000.000 (125 ABD $)
02 Ocak 1999 40.000.000 (127 ABD $)
28 Subat 1999 44.000.000 (125 ABD $)
01 Temmuz 1999 48.000.000 (114 ABD $)
30 Ekim 1999 56.000.000 (116 ABD $)
27 Kasim 1999 64.000.000 (125 ABD $)
150cak 2000 68.000.000 (124 ABD $)

Ote yandan, Ankara'ya nazaran kiglk bir pazar olmakla birlikte, cografi
bakimdan oldukga yakin olan Polatli'da olusan fiyatlar Belko'nun ne kadar yuksek
fiyatlarla satis yaptiginin gorulebilmesi anlaminda garpici érneklerdendir. Sdyle ki;
son donem itibariyla Kasim 1999 Haziran 2000 déneminde Polatlh'da ithal
torbalanmig komurin adrese teslim KDV dahil fiyatt 113 ABD Dolari olarak
gerceklesmis ve Temmuz-Agustos aylarinda ise bu fiyat 118 ABD Dolari'na
yukselmigstir. Bu itibarla, Ankarali tiketiciler kendilerinden sadece 75 km. uzakliktaki
tuketicilere gore kdmure yaklasik 70 oraninda daha ylksek bedel 6demektedirler.

Bu itibarla, yil igcinde ABD Dolari/Ton bazinda gergeklesen ortalama fiyatlara
bakildiginda ise asagidaki tabloyla karsilagiimaktadir.

Ankara istanbul Fark (%)
1996 192 123 56
1997 180 123 46
1998 190 126 50
1999 191 121 57

Yukaridaki degerlerden, 1996 yilindan bu yana alternatif temin kaynagi
bulunmayan Ankara'li tiiketicilerin bir ton kémdire istanbul'daki tiiketicilerden yaklagik
% 46 ila % 57 oraninda daha yuksek bedel 6dedigi gorilmektedir. Diger yandan
dokme kdémirde de torbali kdmirde oldugu gibi, Belko'nun asir ylksek fiyatla satis
yaptigi tespit edilmistir. Séyle ki; istanbul Ticaret Odasi verilerine gére istanbul'da,
1997, 1998 ve 1999 yillari dokme komur perakende satis fiyatt KDV dahil, adrese
teslim olarak ortalama 100-105 ABD Dolari/Ton olup, s6z konusu donemde Belko
fiyatlarinin ortalamasi sirasiyla 163, 171 ve 175 ABD Dolari/Ton olarak gercekle
migtir.

Kasim 1999 itibariyla i¢ bolgelerimizdeki iller de dahil olmak tUzere 1995-1996
déneminden sonra Bursa ve istanbul'daki fiyatlar incelendiginde, torbali kémir
fiyatlarinin 120 - 125 ABD Dolari seviyelerinde olustugu goriilmektedir. Ote yandan,
Ankara'da mutlak bir tekel konumunda olan Belko'nun fiyatlarinin ise birden fazla
tesebblUsun faaliyet gosterdigi pazarlarda olusan fiyatlarlara gore oldukg¢a yuksek
oldugu aciktir. Bu yuksekligin, tamamina gergekte maruz kalinip kalinmadigi kesin
olarak tespit edilemeyen ylksek maliyet kalemlerinin olusumuyla agiklanmaya
¢alisiilmasinin, bu durumu hakim durumdaki tesebbuslere bazi 6zel sorumluluklar
yukleyen 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun c¢ergevesinde kabul
edilebilir kilmaya yetmeyecektir.
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Ote yandan, bu siiregte Sincan Kaymakamligi'ndan génderilen ve Kurum
kayitlarina 25.08.2000 tarih ve 3611 sayi ile giren bir yazida; Sincan Kaymakamligi
tarafindan ilgede ithal komurl satisi yapilmak istenmesi dolayisiyla bir galisma
gerceklestirildigi, buna goére Belko komurinden gerek kalori ve gerekse diger
Ozellikler itibariyla % 20 daha kaliteli olan Sibirya kaynakli kdmurin adrese teslim
olarak KDV dahil ve taksitli 91.000.000 TL/Ton fiyatla (yaklasik 140 ABD Dolari)
satilabilecegi belirtilmektedir. Ayrica, buna istinaden Ankara Valiligi'ne sunulan izin
yazisinin ve analiz raporlarinin birer érnedi de ek olarak génderilmistir.

11.08.2000 tarih ve 405 sayili s6z konusu yazida 6zetle; 6zellikle Sincan'da
halkin gelir seviyesinin duiguk oldugu ve ylksek yakacak giderlerinin tuketicileri
kacak kalitesiz komur kullanimina yonelttigi, bunun da bdlgede hava kirliligine neden
oldugu, Ote yandan kdomur satisinda Belko'ya saglanan tekel hakkinin rekabet
olmayigi dolayisiyla ¢ok yuksek fiyatlarla satis yapilarak kétliye kullanildigl, bunun
onlne gecilmesi amaciyla Kaymakamlik blnyesinde yapilan bir ¢calismayla Belko
kodmurinden c¢ok daha Kkaliteli Sibirya kaynakli komarun, Sincan Kaymakamligi
Kémur Tevzi Komisyonu amblemini tasiyan ve Uzerinde seri numarasi bulunan
torbalar iginde, % 7 Komisyon karini ve KDV'yi de igerir, sekilde 1 + 3 taksitle adres
teslimi 91.000.000 TL/Ton'dan (650.000 TL/$'dan, yaklasik 140 ABD Dolari)
satilabileceg@i, Komisyon kari olarak alinan % 7'lik kismin masraflar ¢iktiktan sonra
yine halkin ekonomik ve sosyal ihtiyaglarinin karsilanmasinda kullanilacagd: ve bu
sayede yaklasik 203 ABD Dolari fiyatla satis yapan Belko kdmuarinden daha kaliteli
ve de slrekli Kaymakamlik kontrolinde olan bir kurulus araciligiyla ton basina 63
ABD Dolari daha ucuz fiyatla ve taksitli olarak halka intikal ettirilebilecek kdmur igin
izin verilmesi halinde, hem Belediye tekelinin kirilmis olacagi hem de kdomuirde
kalitenin artinlmasiyla halkin saglikli ve cevreyi kirletmeden i1sinmasinin temininin
saglanacag! ifade edilmekte ve 1 Eylul 2000 itibariyla dagitim iglemlerine
baslanabilecegi belirtiimektedir.

Kaymakamlik gibi idari bir merci tarafindan yapilan bu g¢alisma, Belko'nun
tekel bolgesi olan sehir merkezi ve mucavir alani igerisinde kar oranini da igerir
sekilde bir ton ithal kdmurin ekonomik degerininin 1+3 taksitli sekilde 140 ABD
Dolar1 seviyesinde oldugunu gostermektedir. Oysa, Belko'nun Agustos 2000
itibariyla fiyatlar (21.06.2000 tarihli Hifzissihha Kurulu Karari ile kurulan Fiyat Tespit
Komisyonu'nun ilk galismasina istinaden) pesin 119.800.000 TL/Ton ve 1+5 taksitli
olarak da 132.000.000.000 TL/Ton olarak belirlenmistir.

S6z konusu fiyatlarin, pesin 184 ve taksitli 203 ABD Dolari/Ton oldugu
dugunuldugunde, kémurun Ankara'daki ekonomik degeriyle arasinda yaklasik 60
ABD Dolari/Ton kadar bir fark olusmaktadir. Bu da gdstermektedir ki; piyasanin
rekabete acilmasiyla son donem itibariyla Belko tarafindan 300.000 ton civarinda
komaran satildigr Ankara'da, yilda en az 18.000.000 ABD Dolari degerinde bir
tasarruf saglanabilecektir.

i- GEREKGE VE HUKUKIi DAYANAK

Tekel (veya monopol) konumuna sahip tesebbuslerin, tam rekabet ortaminda
faaliyet gosteren tesebbuslere kiyasla, daha verimsiz olarak ve/veya daha ylksek
fiyatlarla faaliyette bulunduklari ekonomistler tarafindan genel olarak kabul géren bir
gercektir. Tesebblsun ideal olandan, daha dogru bir ifadeyle, marjinal maliyetlerden
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daha ylUksek fiyatlar uygulamasi, “tekelci fiyatlandirma” olarak adlandiriilmaktadir. Bu
durum, dagilim verimsizligine sebep olmakta, ayni zamanda tlketicilerden tekele
kaynak transferine yol agarak toplumdaki gelir dagilimini bozmaktadir.

Nitekim tekel konumuyla O6zdeglestirilien bu ve diger bir takim olumsuz
sonuglar neticesinde, tekel sorununun rekabet hukuklarinin varlik nedeni ve ayni
zamanda temel hedefi oldugunu sdylemek yanlis olmaz. Fakat belirtmek gerekir ki,
her ne kadar tekel sorununun ekonomik agidan analizi ayni olsa da, rekabet hukuku
sistemlerinin soruna yaklasiminda énemli denebilecek farkliliklar mevcuttur

Tekel (veya hakim durum), rekabet hukuku baglaminda genel olarak,
piyasadaki rekabeti diglamaya veya fiyati kontrol etmeye imkan veren gug¢ olarak
tanimlanmaktadir. Bu gucun varligi ve kullaniimasi ekonomi literatirinde pek ¢ok
olumsuzlugun kaynagi olarak gosterilmektedir. Genel olarak ifade etmek gerekirse
tekel konumundaki tesebbus, piyasadaki arzi kisarak fiyatlarin optimum
seviyesinden daha yuksek bir seviyeye ¢ikmasina neden olmaktadir.

Genel olarak tekelci fiyatlamanin ekonomik agidan iki farkli olumsuz etkisi
oldugu sdylenebilir. Bunlardan ilki, tekel fiyatlarinin marjinal maliyetlerden yuksek
olmasi nedeniyle kaynak dagiliminda verimsizligin ortaya c¢ikmasidir. Tekelci
fiyatlamanin bir diger olumsuz etkisi ise, fiyatin tam rekabet piyasalarina kiyasla
daha yuksek olusmasi nedeniyle, tlketicilerin daha fazla bedel 6demek zorunda
kalmalaridir. Bu fazla bedel, genellikle tekel kari olarak tuketicilerden tekele kaynak
transferi teskil eder.

Tekelin sosyal maliyeti yukarida ifade edilenlerle sinirli degildir. Tekelci
fiyatlama ile dogrudan ilgili olmamakla birlikte, tekelden kaynaklanan diger
olumsuzluklarin dikkate alinmasi gerekir. Ekonomi literatlrinde tartismali olmakla
birlikte "maliyet etkinsizligi" tekelin bir bagka sosyal maliyeti olarak gosterilmektedir.
Bu teoriye gore aktlel veya potansiyel rekabet baskisinin bulunmamasi, tekelin
maliyetini dusuricu tedbirleri alma hususunda isteksiz davranmasina yol agmaktadir.
Bu durumda kaynaklarin verimsiz kullanilmasi, teknolojik ilerlemenin yavaglamasi ve

kalitenin digmesi gibi olumsuz neticeler meydana gelmektedir.

Son olarak, her ne kadar butun bu olumsuzluklarin kaynadi tekel olarak
gOsterilmekteyse de, dogal tekel 6zelligi gosteren piyasalarda, malin veya hizmetin
tekel tarafindan tek basina sunulmasinin en verimli Uretim bicimi oldugu kabul
edilmektedir. Dolayisiyla tekel, ekonomik acidan her zaman igin istenmeyen bir
piyasa yapisi degildir. Fakat bu tlrden piyasalarda tekelin Uretim verimliligi
acisindan da arzu edilebilir olmasi, bu yapinin hi¢ bir sosyal maliyetinin bulunmadigi
anlamina gelmemektedir.

Rekabet hukuku dizenlemelerinin, ekonomik glcun "kartellesme" ve "tekel"
goériniminde yogunlasmasina engel olmak ve en genel olarak yogunlasmadan
kaynaklanan sosyal refah kaybini ortadan kaldirmak amaciyla yururlige kondugu
soylenebilir. Bununla birlikte, rekabet hukuku sistemlerinin yogunlasma sorununu ele
alis bicimlerinde ciddi farkliliklar bulunmaktadir.

Rekabet hukuku sistemleri icerisinde tekelci fiyatlama konusunda tutarli bir
hukuki uygulamanin olmamasi, (hatta bazi sistemler agisindan uygulamanin dahi
bulunmamasi) genel olarak bu uygulamaya karsl isteksiz ve toleransl bir yaklagimin
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bulundugu gercegi ile aciklanabilir. ik bakista bu yaklagim, rekabet hukukuyla
izlenen temel amacla celiskili gorulebilir. Zira rekabet hukukunun temel amaci,
yogunlagmadan kaynaklanan sorunlarin ortadan kaldirilmasi ve 6zellikle toplumun
asiri fiyatlardan korunmasi olduguna goére, buna sebep olan uygulamalarin basinda
gelen tekelci fiyatlamanin tolere edilmesi bu amaca aykiridir. Zira teorik agidan
bakildiginda, tekelci fiyatin 6nune gegcilebildigi takdirde, gerek dagihim verimliliginde,
gerekse gelir dagiliminda iyilestirmeler saglanacak; bu ise, toplumsal refaha katkida
bulunacaktir. Ayrica, ekonomik temeller agisindan ayni mantiga dayanan fiyat karteli
"per se " hukuka aykiri kabul edilirken, sosyal refah Gzerindeki maliyeti genellikle
daha agir olan tekelci fiyatlamanin hukuka uygun olarak nitelendiriimesi, sadece
rekabet hukukuyla izlenen amag¢ degil, ayni zamanda rekabet hukukunun kendi
sistematigi agisindan da tezat olusturmaktadir.

Rekabet hukuklari uygulamasinda genel olarak hakim olan bu yaklagim
potansiyel rekabet ilkesine dayanmaktadir. Potansiyel rekabet ilkesine gore, tekel
tarafindan uygulanan vyuksek fiyat politikasi, ilgili piyasayl potansiyel rakipler
acisindan cazip hale getirir ve uzun donemde piyasaya yeni girisler olur. Bunun
dogal sonucu ise, piyasada rekabetin ortaya ¢ikmasi ve fiyatlarin digmesidir. Bu
acidan, tekelci fiyatlama ayni zamanda tekelin sonunu hazirlamaktadir. Hatta
piyasada rekabetin canlanmasina yol agmasi nedeniyle, tekelci fiyatlamanin anti-
rekabetci dedil; bilakis rekabetcgi Ozellikler gosterdigini sdylemek mumkindur.
Ozetle, asir fiyat kisa dénemde ekonomik acgidan olumsuz neticeler meydana
getirmekle birlikte, uzun doénemdeki etkileri olumludur ve bu sebeple, piyasa
ekonomisine mudahale gereksiz, hatta zararlidir.

Bu teoride dikkati c¢eken ilk nokta, giris engelleri faktorinin g6z ardi
edilmesidir. Tekelin, tanimi geredi giris engellerinin s6z konusu oldugu piyasada
faaliyet gostermesi bir kenara, gergcek yasamda fiyat mekanizmasinin tekel gicunin
istismar edici sekilde kullaniimasini etkin bicimde onleyemedigi pek ¢ok durum
bulunmaktadir. Ornegin, potansiyel rakiplerin karlilik hakkinda asimetrik bilgiye
sahip olmasi, hatta verimsizlikten dolayl asiri karhligin olmamasi, buylk c¢apta
yatinrmin gerekli olmasi gibi bazi hallerde piyasaya girisler ¢ok uzun zaman
alabilecedi gibi; bazi hallerde de piyasanin yapisal 6zelliklerinden dolayi girig
imkansiz olabilir. Buna verilebilecek en guzel 6rnek, giriglerin hukuken mumkuan
olmamasi halidir. Patent veya imtiyaz korumasi pek ¢ok durumda bundan yararlanan
tesebbuse asiri fiyat uygulamasinda bulunma olanagdi saglar. Keza dogal tekel
Ozelligi gosteren bazi piyasalarda veya kisitl dogal kaynaklari veya ham maddenin
tekel tarafindan kontrol edildigi durumlarda, potansiyel rekabet baskisinin uzun
dénemde dahi fiyatlar Gzerinde etkili oldugu sdylenemez. Dolayisiyla bu gibi hallerde
tekelci fiyatlar veya asiri karlilik atfedilen amaca hizmet etmekten uzaktir. Ayrica
bazi hallerde giris engeli piyasanin yapisal 6zelliklerinden degil, tesebblsun bizzat
kendi stratejik davraniglarindan da kaynaklanabilir. Netice itibariyla, tekelin yuksek
giris engelleri ile korundugu hallerde, yukarida ifade edilen teori buyuk Jl¢ide
gecerliligini yitirmektedir.

Hakim durumdaki tesebbuslerin, sahip olduklari ekonomik guglerini tek
baslarina ya da bagkalariyla birlikte yapacaklari davranislarla kétiye kullanmalarinin
hukuka aykiriligi, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 6.
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maddesinde hikme baglanmistir. S6z konusu maddenin devaminda ise bu kétliye
kullanma hallerine 6érnekler siralanmaktadir.

4054 sayili Kanun'a kaynaklik teskil eden Kurucu Roma Antlasmasi'nin,
anillan Kanun'un 6. maddesine karsilik gelen 82. maddesinde tekelci fiyatlama,
kotiye kullanma oOrneklerinden birisi olarak gOsterilmektedir. Tekelci fiyatlama
uygulamalari, ilgili piyasadaki rekabet ortamina dogrudan zarar vermemekle birlikte,
Ozellikle tuketici boyutunda sOmarict olma niteligiyle rekabet hukuklarinin
kapsamina girmektedir.

Tekelci fiyatlandirmanin 4054 sayili Kanun'un 6. maddesinde kotuye kullanma
ornekleri arasinda sayilmamigtir. Bu noktada anti-tekel hikmuG bir butlin olarak ele
alinmahdir. Anti-tekel hukmi Kanun'un 6. maddesinde dizenlenmistir. S6z konusu
dizenlemeye gore, "Bir veya birden fazla tesebbusin Ulkenin butindnde veya bir
béliuminde, bir mal veya hizmet piyasasindaki hakim durumunu tek basina yahut
bagkalari ile yapacagi anlagsmalar ya da birlikte davraniglar ile kétiye kullanmasi
hukuka aykiri ve yasaktir". Maddenin ilk fikrasinda yer alan bu yasaklama kosulunun
yani sira, ikinci fikrada; "Koétluye kullanma halleri 6zellikle sunlardir" seklinde bir
hikme yer verilerek birtakim kotliye kullanma halleri, sinirli olmayacak sekilde,
siralanmigtir.

ikinci fikrada sayilan 6rneklerin sinirli sayida olmadiginin agikga belirtilmesi
kargisinda, hukman lafzi itibariyla degerlendirildiginde, kanun koyucunun konuyu
olumsuz tarzda duzenledigi sonucunu c¢ikarmak mumkidn degildir. Uygulamada
Kanun'da oOngorilenlerden baska bir takim koétuye kullanma hallerinin
benimsenebilecegine gore, tekelci fiyatin da bunlardan biri olmamasi igin bir sebep
bulunmamaktadir.

Yukarida aciklandigi Uzere, tekelci fiyat tekelden kaynaklanan sosyal
maliyetin temel sebeplerinden biridir ve eger anti-tekel hikmuyle izlenen amag
tekelden kaynaklanan olumsuzluklarin bertaraf edilmesi ise, bu uygulamanin
yasaklama kapsaminda kabul edilmesi dogal bir netice olarak karsimiza ¢gikmaktadir.
Nitekim anlami itibariyla koétliye kullanma kavramina tekelci fiyatlamadan belki de
daha uygun bir 6érnek davranig bigimi bulmak gugtuar. Zira kétaye kullanma érnekleri
arasinda performans kontrolinu amagclayan c¢esitli hallere yer verilmistir.

1. Tekelci Fiyatlama Yoluyla Hakim Durumun Koétiiye Kullaniimasi

Her ne kadar fiyatlara mudahale mercii olmasa da Rekabet Kurumu, gerek
somurlcu gerekse diglayici sonuglar dogursun hakim durumdaki tesebbuslerin bu
tur uygulamalari kargisinda onlem alma zorunlulugunda olan yegane Kurum olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu tlr olaylarda fiyat seviyeleriyle ilgili olarak varilacak
sonuglar, fiyatlarin ne seviyede belirlenmesine hikmedilmesi dedil ne seviyelerde
olmamasi gerektigi seklinde olacaktir.

Bu baglamda, asiri yuksek fiyatlamanin; uzun donemde piyasaya yeni girisleri
saglayacagl ve bu sayede artan arzla birlikte fiyatlarin disecegi, dolayisiyla bir
kotliye kullanma sayllmamasi gerektigi argimani, pazara giris engellerinin
bulunmamasi ya da ¢ok dusuk seviyelerde olmasi durumunda bir anlam ifade
etmektedir.

REKABET KURUMU 58




2. Tekelci Fiyat Kavrami

Ekonomik teoride tekelci fiyat, pazar glcunin kullanimi sonucunda rekabetgi
fiyatlarin Gzerinde belirlenen fiyatlar olarak tanimlanmakla birlikte, fiyatin ne kadarlik
bir oraninin agir1 olarak nitelendiriimesi gerektigine iligskin bir kural bulunmamaktadir.
Olay bazinda degerlendirilmesi gereken bu durum; pazara giris engellerinin
derecesi, diger tesebbuslerin pozisyonu, farkli cografi pazarlardaki ilgili Gran fiyatlar
gibi pek ¢ok etkene bagli olarak degiskenlik gosterebilmektedir.

Onceki bélimlerde de deginildigi tzere, tekelci fiyatin tespitinde esas olan
kriterlerden en 6nemlisi "Urinin ekonomik degeri"nin analizidir. Bagka bir ifadeyle,
emsal Urdnlerin pazar Ozellikleri itibariyla karsilastirabilir olan nispeten rekabetgi
diger cografi pazarlardaki fiyatinin s6z konusu fiyatlarla kiyaslanmasi, tekelci fiyat
uygulamalarinin tespitinde en énemli agsamayi olusturmaktadir. Bununla birlikte, Grlin
maliyetlerinin net ve kesin olarak hesaplanabildigi durumlarda maliyet - fiyat iligkisi
de 6nem kazanmaktadir. Yuksek fiyatlamayla birlikte, satis fiyati ile toplam maliyetler
arasindaki marjin bayuklugu (asirn kar) asiri fiyatlamanin gostergesi sayilabilecegi
gibi, gercek veya fiktif maliyetlerin asiri boyutlarda tesisi ile kar marjinin gok dusuk
ve hatta negatif oldugu durumlarda da tekelci fiyatlama s6z konusu olabilmektedir
(nispeten yuksek belirlenen fiyatlarla birlikte).

Tekelci fiyatlamanin tespitinde asiri karin varliginin sart kosulmasi, bunun
hakim durumdaki igletmenin normal sayilabilecek satis fiyati seviyelerinde verimli bir
yonetim ve etkin bir maliyet kontroli araciliiyla da saglayabilecedi gercegi
kargisinda anlamsiz kalmaktadir. Ote yandan, rekabet hukuklarinin hakim durumdaki
tesebbuslere yuklemis oldugu bazi 6zel sorumluluklara ragmen, maliyetlerin kasith
ya da salt kotu - verimsiz igletim sonucu olmasi gerekenden yuksek tutulmasi ile
nispeten ylksek sayilabilecek fiyat seviyelerinde bile doyurucu bir kar oranindan s6z
edilemeyebilir. SUphesiz ki; ticari guduleri bir takim bagska amaglarin 6ninde gelen
tesebbuslerin, daha ¢ok kazanma arzusuyla hareket etmesi dogaldir. Ancak, bunun
tekelci fiyatlama ile suistimalinin, Rekabet Kanunlari baglaminda yasal olmayan bir
davranig oldugu aciktir.

Bu baglamda, bir ucu asin fiyatlamaya kadar varabilen cesitli sonuglar
dogursa da, hakim durumdaki bir tesebbusin konumu itibariyla tasidigi oOzel
sorumluluklarin basinda basiretli ve verimli bir ydnetim yatmaktadir.

3. Belko'nun Durumu

Belko olayinda Rekabet Hukuku bakimindan &énemle vurgulanmasi ve
Uzerinde durulmasi gereken bazi noktalar bulunmaktadir. Oncelikle ifade edilmesi
gereken, ilgili tesebbusln yasal olarak saglanmis bir tekel hakkinin oldugu ve
pazarin yeni girislere mutlak anlamda kapali oldugu hususlaridir. Bununla birlikte, bu
tir olusumlarda basta fiyatlama konusunda olmak uUzere c¢esitli vasitalarla
gerceklestiriimesi olasi suistimallerin  6nune gecilmesi icin gerekli yasal
dizenlemeler yapilmamis, sirketin fiyatlama stratejisi tamamen kendi insiyatifine
birakilmistir. Bu durumun sonuglari ise, alimlarda sirket ¢ikarlarina azami dizeyde
0zen gosterilmemesi, agir istihdam yaratiimasi, etkin olmayan bir yonetim tarzi
sonucu olmasi gerekenden yuksek gergeklesmis maliyetler ve nihai olarak da
yiksek fiyatlar seklinde goériilmektedir. Ote yandan, ilgili Griin olan 1sinma amagli
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ithal parca komur; kullanim 6zellikleri, tuketici tercihleri, yasal duzenlemeler, vs. gibi
hususlar baglaminda yakin ikamesi bulunmayan temel tiketim maddesidir. Bir bagka
ifadeyle s6z konusu Urunin talep esnekligi olduk¢a dusuktir. Bu itibarla, ancak
fiyatin belli seviyelerin Uzerinde belirlenmesiyle kacak kdmure yonelinmesi ve belki
de komuir tuketiminden vazgecilerek 1sinmanin baska metodlarla (elektrik sobasi,
vs.) saglanmasi olasi bir hale gelmektedir. Ayrica Belko'nun ticari bir igsletme olmakla
birlikte belediye sermayeli olmasi sirketi, maliyet minimizasyonu ve kar
maksimizasyonu gibi normal ticari davranislarin o6tesinde bazi uygulamalara
yoneltebilmektedir.

Belko agisindan, birim (ton) basina hesaplamalarda ne kadarlik bir maliyetin
olmasi gereken deger oldugunu kesin olarak sdylemek mumkin gérinmemektedir.
Ote yandan incelemesi yapilan 1994 yili ihalesi sonrasi donem igin birim maliyeti
olusturan, gerek kdmur alimi ve nakliye fiyatlarinin ve gerekse sirketin bu sireg
sonrasinda maruz kaldigi ifade edilen kur farki, finansman ve personel harcamalari
gibi giderlerinin bir kisminin, olmasi gerekenden yuksek gergeklestigi tespit
edilmistir. Sirketin maliyetlerinin ylksekligi buyuk olcuide komur alimlarinda gerekli
0zenin gosterilmemesi ve sirketin komur disindaki faaliyetlerinden kaynaklanmistir.

Ayrica, Belko'nun satis fiyatlarinin ayni ya da es deger niteliklere sahip
komurlerin rekabete acik diger cografi pazarlarda olusan fiyatlarina goére,1996
yilindan bu yana ortalamada % 50 - 60 oraninda yuksek seviyelerde belirlendigi
tespit edilmistir.

J- SONUGC
Yapilan gorusmeler neticesinde;

I-1. Belko Ankara Kémiir ve Asfalt isletmeleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.'nin,
"Ankara ili sehir merkezi ve miicavir alani i1sinma amacl ithal parca kémiir
pazari"nda baska tesebbuslerin satis yapmasini engelleyecek sekilde kendisine
saglanan tekel imtiyazinin verdigi rahatlikla kdmuar aliminda ve sonrasinda olusan
maliyetlerin olmasi gerekenden yuksek seviyelerde gerceklesmesine neden olmak
ve buna bagl olarak asiri ylksek fiyat uygulamak suretiyle koétiye kullandigina ve
bdylece 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 6. maddesini ihlal
ettigine;

2. Bu suretle 4054 sayili Kanun'un 6. maddesinin ihlal edilmesi nedeniyle ayni
Kanun'un 16. maddesinin 2. fikrasi geregince Belko Ankara Komuir ve Asfalt
isletmeleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.'nin, 1998 mali yili sonunda net kémur
satislarindan olusan yillik gayri safi geliri Uzerinden takdir edilen, 41.023.000.000.-
(Kirkbirmilyaryirmii¢gmilyon) TL. idari para cezasi ile cezalandiriimasina;

3. Kurulugs amaci Ankara halkina ucuz ve kaliteli kdmur temin etmek olan Belko
Ltd. Sti.'ne; kdmur satis fiyatlarinin, rekabetci piyasalardaki fiyatlar ile kiyaslanabilir
makul seviyelere indirilmesi gerektiginin, 4054 sayili Kanun'un 9. maddesinin 1.
fikrasi uyarinca bildiriimesine 4054 sayilli Kanun'un 51/2. maddesine gore
OYCOKLUGU ile;

Il. 4054 saylli Kanun'un 27. maddesinin (g) bendi c¢ergevesinde, Ankara
Valiligi'ne, Ankara Biiyliksehir Belediye Baskanligi'na, icisleri Bakanligi'na, cevre
Bakanligi'na, Saglik Bakanligi'na ve Ekonomiden Sorumlu Devlet Bakanligi'na, ilgili
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pazardaki rekabet ortaminin nasil tesis edilecegine dair Rekabet Kurulu goéris ve
onerilerinin bildirilmesine OYBIRLIGI ile;

Danistay yolu agik olmak tzere 06.04.2001 tarihinde karar verilmistir.
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KARSI OY GEREKGESI

Ankara Kémir ve Asfalt isletmeleri Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.(BELKO)
hakkinda 4054 Sayili Kanunun 6 nci maddesini ihlal etmek iddiasiyla yurGtulen
sorugturma sonucunda verilen 6.4.2001 tarihinde verilen 01-17/150-39 sayili
Rekabet Kurulu kararinin (I) numarali bendine muhalefet nedenleri asagida
gOsterilmigtir.

ismet Ayaz imzali ve adressiz olarak Kurulumuza 25.06.1999 tarihinde intikal
eden bir muracaat Uzerine Kurulumuzca dilekgede s6zu edilen iddialara iliskin dnce
bir 6narastirma; ardindan hazirlanan énarastirma raporuna dayanilarak sorugturma
acilmigtir.

Yapilan sorusturma sonucunda, Belko Limited S$irketinin, Ankara sehir
merkezi ve micavir alani 1sinma amagli ithal parca kémiir pazarinda il Hifzissihha
Kurulu Karari ile yaratilan hakim durumunu koétliye kullandidi kanaati sorugturma
heyetince ifade edilmistir.

Sorusturma Heyetini sirketin hakim durumunu koétiye kullandigr sonucuna
sevkeden dusuncenin;

- “kdbmur ahmlarinda sirket cikarlarina bilingli ve/veya bilingsiz azami
6zenin gosterilmeyisi”

- “sonrasinda maruz kalinan diger maliyet kalemlerinin olusumunda da
s6zkonusu 6zensizligin devami”

- “igletme maliyetlerinin olmasi gereken seviyelerin ¢ok Uzerinde
gerceklesmesi”

- “ve neticesinde uygulanan asiri yuksek fiyatlama”

oldugu rapordan anlasiimaktadir.

Kurulumuzun c¢ogunlugu da bu duslnceyi benimseyerek, “Belko Ltd.
Sirketinin ... hukuki tekel imtiyazini, kdmur aliminda ve sonrasinda olusan diger
maliyetlerin ... olmasi gerekenden yuksek seviyelerde gerceklesmesi neticesinde
asint fiyat uygulayarak” hakim durumunu koétliye kullandigi sonucuna ulasmis
bulunmaktadir.

4054 Sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’'un 6 nci maddesinin ilk
fikrasiyla hukuka aykiri ve yasak ilan edilen hakim durumun koétuye kullaniimasi
eylemlerinin, ikinci fikranin a,b,c,d ve e bentlerinde gosterilen hallerle sinirh
olmadigi, burada siralanan eylemlerin yalnizca érnek olarak sayilmis bulundugu; bu
nedenle “asiri fiyat uygulama’nin, kosullari da varsa, hakim durumun koétliye
kullanma eylemini olusturabilecegi kabul edilmelidir. Ancak bunun i¢in maddenin ilk
fikrasindaki kosullarin gergeklesmis oldugunun tesbiti sarttir. Oysa dosya konusu
olayda bu tesbit bize gdére yanhs yapilmigtir. Yapilan sorusturmada elde edilen
verilere ve sorusturma heyetinin tesbitlerine goére sirketin Ankara halkina diger
yerlesim yerlerine nisbetle ylksek fiyattan kdmur satmis olmasinin  sebebi,
maliyetlerinin ylksek olmasidir. Diger taraftan satig fiyatinin “ylksek” olduguna
tereddut olmamakla beraber, “fahis” oldugunu sdylemek mumkun degildir. Normal
fiyat tesbit edilmeden ve dlglleri belilenmeden, bu fiyata fahis diyebilmek mimkin
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degildir. Sirket yoneticilerinin basiretsizligi ve eskiden beri gelen imtiyaz hakkinin
verdigi rehavet icerisinde maliyetlerin dusurilmesi igin gaba ve 6zen gostermemis
olmalarinin bilingli mi bilingsiz mi oldugu tesbit edilmemis oldugu gibi, bir an igin
bilingli oldugu kabul edilse bile, bunun rekabet hukukunu degil, kamu ve idare
hukukunu ve nihayet sirket yoneticilerinin sorumlulugunu ilgilendirmesi nedeniyle
ilgili makamlarca tesbit ve degerlendirilmesi gereken bir husus oldugu
dusunulmelidir. Dosyada, sirket yoneticilerinin kotu yonetim gosterdigi kanaatiyle,
Belko Limited Sirketi cezalandiriimigtir. Oysa, Belko Limited Sirketi’nin 6 nci maddeyi
ihlal ettigi sonucuna varilabilmesinin temel kosulu, tlzel kisilik olarak Belko’nun, agiri
fiyat uygulamak suretiyle piyasadaki rekabeti bozmasi, (6rnegin kendisinden mal
alan tesebbusler arasinda ayrimcilik yapmasi) veya tlketicilere uyguladigi bu
yuksek fiyatla asiri kar elde etmesidir. Oysa gogunlugun da kabul ettigi sorusturma
heyetinin tesbitine goére, Belko'nun “emsallerine” goére yuksek fiyat uygulamis
olmasinin sebebi asiri kar elde etmek degil, maliyetlerini karsilamaktir ve nitekim
sirket zarar etmistir. Burada, maliyetlerin yUksek olugsmasindaki basiretsizlik,
sirketlerin “performans” denetimi de dahil olmak Uzere, rekabet hukukunu
ilgilendirmeyen pek ¢ok inceleme ve degerlendirmeyi gerektirmektedir. Boyle bir yola
girilmesi, rekabet otoritelerinin tim hakim durumda olan tesebbusler igin acaba
maliyetlerini rasyonel seviyelerde tutuyorlar mi tutmuyorlar mi gibi bir inceleme ve
denetim yapma gorevinin dogdugunu kabul etmeyi zaruri kilabilir. Ayrica bir belediye
sirketi olan ve icisleri Bakanlgi, Belediyeler, Maliye Bakanligi Yiksek Denetleme
Kurulu gibi bagka devlet kurumlarinin denetimine tabi olan tesebbusin islem ve
davranislarindan yola cikilarak, tartismali bigcimde rekabet hukuku ihlali sonucuna
varmak yerine, asil bu piyasada rekabeti ortadan kaldiran ve Belko’ya tekel imtiyazi
veren il Hifzisihha Kurulu Karar’nin (daha sonra il Mahalli Cevre Kurulu Karari)
yasal dayanag tartisilarak, hava Kkirliligi sebebiyle, 1986 yilindaki idari bir kararla
olusturulmus ve her yil yenilenmis olan bu imtiyazin, rekabeti bozdugu g6zénine
alinarak, gunumuz kosullarinda surmesinin zorunlu olup olmadiginin gobzden
gecirilmesi, zaruri olmayan bu tekelin kaldirilmasi yoluyla rekabetin tesis edilmesi
konusundaki gorus ve onerilerin ilgili yerlere gonderilmesiyle yetinilmesi gerektigi
dusuncesiyle sayin ¢ogunlugun “Belko’nun 6 nci maddeyi ihlal ettigine” iliskin
gorisune ve Kurul kararinin bu boliumane istirak edilememigtir.

Dr. Kemal EROL R.Mifit SONBAY
Il.Baskan Kurul Uyesi
Kubilay ATASAYAR Murat GENCER
Kurul Uyesi Kurul Uyesi
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