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Uyeler : Dr. Kemal EROL, Mehmet Zeki UZUN, Sadik KUTLU,
ismet CANTURK, Nejdet KARACEHENNEM, Mustafa PARLAK, A. Ersan GOKMEN,
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B- RAPORTOR: Cengiz SOYSAL

C- BILDIRIMDE BULUNAN: - OPET Petrolciiliik A.S.
Galleria Is Merkezi Kat:4, 34710 Atakoy/ISTANBUL

- Temsilcisi:
Av. Géneng GURKAYNAK
Derman Ortak Avukat Barosu Maya Akar Center
Buyukdere Caddesi No:101-102 B Blok ,Kat 17
80280 Esentepe/ISTANBUL

D- TARAFLAR: - OPET Petrolculuk A.S.

- Enron Corporation
1400 Smith Street, Houston, TX 77002 A.B.D.

E- DOSYA KONUSU: OPET Petrolculiik A.§. hisselerinin bir kisminin Enron
Corporation tarafindan devralinmasi igslemine izin verilmesi talebi.

F- DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 09.05.2000 tarih, 1683 sayi ile giren bildirim
Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7 nci maddesi ile
1997/1 sayih Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in ilgili hikUmleri uyarinca duzenlenen 22.05.2000 tarih, D1/1/C.S.-
00/5 sayili Devralma On inceleme Raporu, 25.05.2000 tarih, Rek.0.05.00.00/27
saylli Bagkanlik 6nergesi ile 00-20 sayili Kurul toplantisinda goérusulerek karara
baglanmistir.

G- RAPORTOR GORUSU: Enron Corporation'un kontroli altinda bulunan ECT Europe
Finance Inc'in OPET Petrolcllik A.$. hisselerinin %7,75 ile %16,67 arasinda
dedisen kismini devralmasinin, ilgili Grin  pazarinda yeni bir hakim durum
yaratmayacagl veya mevcut bir hakim durumu guglendirmeyecegi, bu bakimdan
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4054 sayih Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'a aykirilik teskil etmedigi
anlasilan s6z konusu devralma islemine izin verilmesinde herhangi bir sakincanin
bulunmadidi disunidimektedir.

INCELEME VE DEGERLENDIRME

1. ligili Pazar: Sz konusu devir igslemiyle OPET'in yénetiminde Enron'un sz sahibi
olacak olmasi ve bdylece Enron'un petrol Urunleri pazarina girecek olmasi goz
onune alindiginda, ilgili Griin pazar, siyah ve beyaz lriinlerden olusan (jet yakiti
harig) akaryakit Uriinleri dagitimi ve madeni yag dagitimi pazari; ilgili cografi pazar
ise, Tirkiye Cumhuriyeti Sinirlari olarak belirlenmistir.

2. Taraflar:

2.1. Enron Corporation: Elektrik ve dogal gaz uretimi basta olmak Uzere tim
dinyada ener;ji tesisleri inga etmekte, gelistirmekte ve isletmekte olan Enron, ayrica
tum dunyadaki musterilerine mali servisler ile risk yonetimi servisleri vermekte ve
ayni zamanda is iligkilerinin 'online' yarutulmesini kolaylagtirmak Uzere bilisim agi
platformu gelistirmektedir. 15 Aralik 1999 tarihli 'TaahhUt ve Hissedarlar Anlagsmas!'
geregince OPET hisselerinin bir kismini devralacak olan ECT Europe Finance Inc.
ise tamamen Enron kontrolU altinda bulunan bir sirkettir.

2.2. OPET Petrolciiliik A.S.: Beyaz urUnler ve siyah Urunlerden olusan akaryakit
aranlerinin dagitimi alaninda faaliyet gosteren OPET, madeni yad pazarindaki
faaliyetlerini de ROM Madeni Yag ve Katiklari Sanayi Ticaret ve Nakliye A.$. (ROM)
ve ROM Pazarlama i¢ ve Dig Ticaret A.S. (ROM Pazarlama) aracih@iyla
surdirmektedir. ROM'un hisselerinin %53'Une OPET sahip olup, geri kalan hisseler
de OPET'in halihazirdaki hissedarlarindan Oztiirk Ailesi'ne aittir. ROM
Pazarlama'nin hisselerinin de OPET hissedari olan Oztiirk Ailesi fertlerine ait oldugu
gorulmektedir. Bu firmalar diginda OPET tarafindan dogrudan ya da dolayh olarak
kontrol edilen baska bir firma bulunmamaktadir.

3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme:

Enron ile OPET arasinda yapilan 'Taahhit ve Hissedarlar Anlagsmasl’'
geregince OPET hisselerinin %7,75'i Enron tarafindan devraliniyor olmakla birlikte,
anlasmanin 4.1. maddesi ile Enron'a "Opsiyon Hakki" tanindigi goérulmektedir.
Opsiyon Hakki ile Enron, OPET hisselerinin %16,67'sine kadar devralma hakkina
sahip olmaktadir. Bu hisse devri, OPET'in kendi faaliyet konusu ile ilgili mutad
kararlarinda ve sirketin gunluk islerinin sevk ve idaresinde Enron'a mudahale imkani
tanimamakla birlikte, anlasma geregince verilen 1 adet imtiyazli A Grubu Hisse ile
Enron, bir takim uzun vadeli stratejik kararlarda veto hakkina sahip olmustur. A
Grubu Hisseleri'nin sagladigi haklara dayanarak sirket Genel Kurulu'nda ve Yonetim
Kurulu'nda Enron'un olumlu oyunun gerektigi bazi kararlar sunlardir;
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- Sirket hisselerine baglanmis haklarda degisiklik yaratan, yeni hisse sinifi
yaratan, Sirket sermayesini artiran yahut Sirket'in faaliyet konusunu esasli
bicimde degistiren ana s6zlesme degisiklikleri,

- Kar payi dagitimi,
- Sirketin tasfiyesi,

- Sirket Ana Soézlesmesi, Toptan Tedarik Anlagmalari ve bu dokimanlarda
referans yapilan herhangi bir dokiman, anlagsma veya evrak ile gelisen
yahut bunlari ihlal eden anlagsmalar yapilmasi veya taahhutlerde
bulunulmasi gibi.

Sirket Genel Kurulu'nda ve Yoénetim Kurulu Kararlari'nda yukaridaki haklari
elinde bulunduran A Grubu Hisse sahipleri (Enron) ayrica, sirketin tUm hukuki,
finansal ve ticari eylem ve islemlerine iligskin bilgilere erisim hakkina sahiptir. A
Grubu Hisseler'in Enron'a verdigi sirketin uzun donemdeki stratejik kararlarinda veto
hakkinin Enron'un elinde bulunmasi g6z 6nune alindiginda, her ne kadar Enron'un
sahip oldugu pay %16,67'yi asmayacak da olsa, hisse devrinden sonra OPET'in
Ozturk Ailesi ve Enron'un ortak kontrolii altinda faaliyetlerine devam edecegi
anlasiimaktadir.

Hisse devrinden sonra da OPET, devirden 6nce oldugu gibi herhangi bir
akaryakit dagitim firmasinin tum faaliyetlerini yerine getiren tam tesekkulli (full-
function) ve bagimsiz bir iktisadi varlik olarak faaliyetlerine devam edecektir.

Enron ve Oztiirk Ailesi'nin akaryakit ve madeni yag dagitimi pazarinda OPET
diginda faaliyetlerinin bulunmadigi goérilmekle birlikte, kurucu firmalarin ortak
girisimin faaliyet alaninda rakip olmamalari, bu ortak girisimin rekabeti kisitlama
riskinin olmadigi anlamina gelmemektedir. Kurucu firmalarin ortak girisimin alt/Ust
pazarlarinda (upstream/downstream market) birbirleriyle rakip olarak faaliyetlerine
devam etmeleri de, taraflar ve ortak girisim arasinda pazar paylasimi ve benzeri
konularda rekabetin koordinasyonunun saglanmasi riskini dogurabilecektir. OPET!'i
ortak kontrolti altinda tutacak olan Enron ve Oztiirk Ailesi'nin ayni alanda bagka
faaliyetlerinin bulunmadidi ve akaryakit dagitimi pazarinda veya bunun alt/Ust
pazarlarinda birbirleriyle rakip olmadiklari dolayisiyla rekabetin koordinasyonu
riskinin bulunmadigdi gérulmektedir.

Bununla birlikte, Enron'un elektrik ve dogal gaz uretimi alaninda faaliyetlerinin
bulundugu ve o6zellikle dogal gaz ikmali yapilamadigi donemlerde elektrik enerijisi
ureticisi olan otojenaratdrlerin petrol sirketlerinin musterisi konumuna geldigi, ayrica
Enron'un sz konusu ortakliktaki amaglarindan birinin, kurmayi planladidi enerji
santrallerinde ihtiya¢ duyacagi nafta, motorin veya fuel-oil gibi Granleri OPET'den
tedarik etmek oldugu g6z o6ndne alindiginda, Enron ile OPET arasinda olusacak
olan arz iligkisinin, OPET'in bagimsiz sekilde davranmasini etkileyip etkilemeyecegi
sorusunu ortaya c¢ikarmaktadir. Bir ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak
faaliyetlerine devam edebilmesi igin, ortak girisim ile taraflar arasinda munhasir bir
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arz iligskisinin bulunmamasi gerekmektedir. Bildirim formundaki bilgiler ve Enron ile
OPET arasinda yapilan 'Taahhut ve Hissedarlar Anlasmasl' 1si1ginda Enron ile ortak
girisim arasinda munhasir bir arz iligkisinin bulunmadigi anlasiimaktadir.

Yukarida yer alan bilgilerden, s6z konusu hisse devir iglemiyle ortaya ¢ikacak
yapinin, 1997/1 sayili Teblig'in " Birlesme ve Devralma Sayilan Haller" baslikli 2 nci
maddesinin ¢ bendinde yer alan "Amagclarini gerceklestirmek Uzere isgucu ve
malvarligina sahip olacak sekilde bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikan ve
taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti sinirlayici amaci
veya etkisi olmayan ortak girisimler (joint-venture)" tanimi dogrultusunda birlesme
veya devralma sayilan bir ortak girisim iglemi oldugu gortlmektedir.

Mezkur devir islemine konu olan OPET'in beyaz ve siyah urtnlerden olusan
akaryakit drunlerine iliskin 1999 yili cirosunun (....) milyon Amerikan Dolari (yaklagik
i vi eee oo ... TL") oldugu dikkate alindiginda, séz konusu devir isleminin 1997/1
saylli Teblig'de belirtilmis olan ciro esigini astigi, dolayisiyla Rekebet Kurulu'nun
iznine tabi oldugu gorulmektedir.

OPET'in beyaz UrlUnlerdeki pazar payl %... olup, siyah drlnlerde bu oran
daha da dusmektedir. OPET'in madeni yad pazarindaki faaliyetlerini gerceklestiren
ROM'un pazar pay! ise %..."tir. Enron'un Turkiye'deki akaryakit GrUnleri veya madeni
yag pazarlarinda faaliyetinin bulunmadigi dikkate alindiginda, s6z konusu devir
isleminin yatay anlamda yeni bir hakim durum yaratmayacagi veya mevcut bir hakim
durumu guglendirmeyeceg@i anlasiimaktadir. Bunun yanisira, Enron'un kurmayi
planladigi elektrik santrallerinde dogal gaz ikmal edilemedigi donemlerde alternatif
olarak kullanaca@i bir drin olan Nafta'nin ithalatinda ve depolanmasinda OPET'in
mevcut depolama kapasitesinin kullanilabilecek olmasi, Enron agisindan dikey bir
batinlesmeyi akla getiriyor olsa da, OPET'in buylk depolama kapasitesine sahip
olmasina ragmen bu alanda hakim konumda bulunmamasindan dolayi, bu durumun
4054 sayih Kanun'un 7 nci maddesi anlaminda bir sakinca dogurmayacagi
gorulmektedir.

SONUC

Enron Corporation'un kontroli altinda bulunan ECT Europe Finance Inc'in
OPET Petrolciluk A.S. hisselerinin %7,75 ile %16,67 arasinda degisen kismini
devralmasinin, 1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda bir islem oldudu, ancak s6z konusu
islemin; ilgili rin pazarinda yeni bir hakim durum yaratmaya veya mevcut bir hakim
durumu guclendirmeye yonelik olarak, rekabeti dnemli dlgide azaltmayacagi ve
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7 nci maddesine aykirilik teskil
etmemesi nedeniyle, sz konusu devralma islemine izin verilmesine OYBIRLIGI ile
karar verilmistir.

31 Aralik 1999 kuru baz alinmustir.

REKABET KURUMU 4




