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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2009-1-80 (Devralma)
Karar Sayisi : 09-34/791-194
Karar Tarihi : 5.8.2009

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI (Bagkan V.)

Uyeler : Mehmet Akif ERSIN, Dog. Dr. Mustafa ATES,
ismail Hakki KARAKELLE, Doc. Dr. Cevdet ilhan GUNAY,
Murat CETINKAYA, Resit GURPINAR

B. RAPORTORLER: M. Oguzcan BULBUL, C. Okmen YUCEL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Kansai Paint Co. Ltd.
Temsilcileri Av. Gonenc GURKAYNAK,
Av. Murat Hakan OZGOKCEN, Av. Oznur INANILIR
Elig Ortak Avukat Burosu, Citlenbik Sok. No:12 Yildiz Mah.
Besiktas/istanbul
D. TARAFLAR : Kansai Paint Co. Ltd.

6-14, Imabashi 2-chome, Chuo-ku, Osaka 541-8523, JAPONYA

Akzo Nobel Coatings International B.V.
Velperweg 76 PO Box 6800 SB Arnhem, HOLLANDA

E. DOSYA KONUSU: Kansai Paint Co. Ltd.’nin, Akzo Nobel Coatings
International B.V.’nin, Tiirkiye’de faaliyet gosteren bir ortak girigsim olan Akzo
Nobel Endiistri ve Otomobil Boyalari Sanayi ve Ticaret A.$.’de bulunan %51’lik
hissesini devralmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 7.7.2009 tarih ve 4735 sayi ile giren ve
eksiklikleri en son 23.7.2009 tarih, 5230 sayi ile tamamlanan bildirim Uzerine, 4054
sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili
hakumleri uyarinca yapilan inceleme sonucunda duzenlenen 31.7.2009 tarih ve 2009-
1-80/0i-09-MOB  sayili Devraima On inceleme Raporu, 3.8.2009 tarih,
REK.0.05.00.00-120/147 sayili Baskanlik 6nergesi ile 09-34 sayili Kurul toplantisinda
gorusulerek karara baglanmigtir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda,

- 3 Ekim 2007 tarihinde Kansai Paint Co. Ltd. ile Akzo Nobel Coatings
International B.V. arasinda akdedilen intifa Hakki Sézlesmesi ile Hisse Satin
Alma Sozlegmesi ile yine ayni tarihte Akzo Nobel Coatings International B.V. ve
Eylp Altan, Mustafa Altan, Fatma Altan, Eylp Altan (Mehmet Altan’in oglu) ve
Guner Ummii Altan arasinda akdedilen Niyet Mektubu'nun Intifa Hakki
Sozlesmesi bunyesinde tek bir anlasma olarak degerlendirilebilecegi,
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- S0z konusu anlagsma ile Akzo Nobel Endustri ve Otomobil Boyalari Sanayi ve
Ticaret A.S.’yi ortak kontrol eden taraflardan Akzo Nobel Coatings International
B.V.nin yerini Kansai Paint Co. Ltd.’nin aldigi ve Akzo Nobel Coatings
International B.V.'nin Akzo Nobel Endustri ve Otomobil Boyalari Sanayi ve
Ticaret A.S. blnyesinde sahip oldugu %51 oranindaki hisse senetlerine
istinaden elinde bulundurdugu kontrolin sureklilik arz edecek bicimde Kansai
Paint Co. Ltd.’ye gectidi,

- Sayilan nedenlerle, Kansai Paint Co. Ltd. ile Akzo Nobel Coatings International
B.V.'nin arasindaki 3 Ekim 2007 tarihinde akdedilen Intifa Hakki S6zlesmesi’'nin
1997/1 sayil Teblig kapsaminda ve izne tabi bir islem oldugu,

- Intifa Hakki Sézlesmesi’'nin 1997/1 sayili Teblij kapsaminda izne tabi bir
birlesme ve devralma islemi olmasina ragmen Rekabet Kurulu’na bildiriimemesi
nedeniyle, Kansai Paint Co. Ltd.'ye 4054 sayili Kanun’un 11. maddesi ile 16.
maddesinin (b) ve (d) bentleri uyarinca Akzo Nobel Endustri ve Otomobil
Boyalari Sanayi ve Ticaret A.S. 2008 vyili cirosunun binde biri oraninda
160.652,92.-TL idari para cezasi verilmesi gerektigi,

Kansai Paint Co. Ltd. ile Akzo Nobel Coatings International B.V. arasindaki
devralma isleminin,

- 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile
yasaklanan, bir ya da birden fazla tesebbusin hé&kim durum yaratmaya veya
mevcut hakim durumlarini guglendirmeye yonelik olarak, Glkenin batinu yahut
bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin onemli
Olcude azaltilmasi sonucunu dogurmayacadgi,

- Dolayisiyla bildirim konusu isleme izin verilmesi gerektigi
gorusu ifade edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Devreden: Akzo Nobel Coatings International B.V.

Hollanda menseli Akzo Nobel Coatings International B.V. bir limited sirket olup, ana
sirket olan Akzo Nobel N.V.nin %100 oraninda igtirakidir. Akzo Nobel Coatings
International B.V., Hollanda disinda faaliyet gosteren butin Akzo Nobel istiraklerini
kontol eden holding sirketidir ve kaplamalarin Gretimi ve satigi konularinda faaliyet
gOstermektedir.

H.1.2. Devralan: Kansai Paint Co. Ltd.

Dosyadaki bilgilere gore, Kansai Paint Co. Ltd., kuruldugu 1918 yilindan itibaren
dizenli bicimde blyuyerek Japonya’'nin ve dinyanin en ileri dizey boya ve kaplama
Ureticilerinden birisi konumuna gelmistir. Kansai Paint Co. Ltd.’nin faaliyet alanlari su
sekilde gruplandirilabilir:

Otomotiv Kaplamalari

Temel olarak iki ana segmentten olusmaktadir: yeni arabalar igin kaplamalar ve
yeniden yapim/onarim sonrasi kullanilan boyalar.



100

110

120

130

09-34/791-194

Yeni araglar icin otomotiv kaplamalari, yliksek derecelerde iyilestirilebilir boyalar ile
otomatik uygulama hatlarinda kullaniimak suretiyle otomobil Ureticileri veya otomobil
parcalari Ureten Ureticiler tarafindan kullanilan boyalardir.

Otomobil yeniden yapim/onarim sonrasinda kullanilan boyalar, otomobil servisleri
tarafindan kaza veya diger sebepler ile hasar gérmis otomobillerin kaporta ve boya
tamiri strecinde kullanilan boyalardir.

Endiistriyel Kaplamalar

insaat araclari, endustriyel makineler, tarim aletleri, ev elektronik aletleri, icecek
kutulari, énceden kaplanmis metaller ve farkh yapi malzemesi tipleri dahil genis
yelpazede birgok endustriyel Urunle birlikte kullanilan kaplamalardir.

Dekoratif Kaplamalar

Dekoratif kaplamalar, ev ve bina gibi yapilari bozulma ve yipranmadan koruyan
kaplamalar ile s6z konusu vyapilarin guzellestiriimesi ve onariminda kullanilan
kaplamalardir.

Marin ve Koruyucu Kaplamalar

Celik yapilari deniz suyunun sebep oldugu korozyona karsi, kara yapilarini da yagmur
suyu ve rutubetin yarattigi yipranmaya kargi koruyan kaplamalardir.

Yeni igler

Kansai Paint Co. Ltd., boya ve kaplama disinda telekominikasyon ve elektronik ile
bioteknoloji alanlar gibi genis yelpazede olan 6zel uygulamalar igin is alani olusturma
konusundaki faaliyetlerdir.

Denizasiri igler

Kansai Paint Co. Ltd., dzellikle buyUuk oranda blyume gergeklestirmesi dngorilen Asya
bolgesi olmak Uzere deniz asiri Ulkelerde is alanlari olusturma calismalarini
surdirmektedir. Kansai Paint Co. Ltd., Kuzey Amerika ve Avrupa’da, PPG Industries
sirketi ile aralarindaki ortak girisim PPG Kansai Automotive Finishes araciligi ile
saglam ve basarili bir otomotiv kaplama tedarik sistemi olusturmustur.

AR&GE

Kansai Paint Co. Ltd.’nin en énemli amaci, pazar ihtiyaglarina cevap verecek teknoloji
ve Uurlnleri zamaninda Uretmek ve gelistirmektir. Bu baglamda, Kansai, yeni
teknolojiler igin ¢ok gesitli arastirma ve gelistirme faaliyetleri gergeklestirmektedir.

Kansai Paint Co. Ltd.’nin ortaklik yapisi agagida gosteriimektedir:
Tablo 1: Hisse Yapisi

HISSEDARLAR HISSE ORANI
State Street Bank & Trust %....
Japan Trustee Services Bank %....
Nippon Life Insurance %....
The Dai-Ichi Mutual Life Insurance company %....
Toyota Motor Corporation %....
Calisanlarin Sahip Oldugu Hisseler %....
Daido Life Insurance %....
Japan Agricultural Corporation %....
The Tokio Marine and Fire Inurance Co. Ltd. %....
Halka Agik Kisim %......
TOPLAM %100
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H.1.3 Devredilen: Akzo Nobel Endustri ve Otomobil Boyalari Sanayi ve Ticaret
A.S. (Akzo Nobel Endustri)

Akzo Nobel Endustri, esas olarak binek otomobiller ve ticari aracglar ureten orijinal
ekipman (Ureticilerinin (OEU), séz konusu araglarin metal ve plastik bilesenlerinin
uretiminde kullandigi kaplamalar ile genel endustri kaplamalarinin Uretim, satim ve
dagitim igi ile istigal etmektedir.

Genel Endustri Kaplamalari

Genel endustri kaplamalari, endustriyel uygulamalarda kullanilan ¢ézlcu esasl ve su
esasli kaplamalarin gelistirilmesi, Uretimi, pazarlanmasi ve satigi faaliyetlerinden
olugsmaktadir. Genel endUstri kaplamalari; tabela Ureticileri, celik gbévde Ureticileri,
traktor ve toprak kazi makinesi Ureticileri, trafo Ureticileri, zirai makine Ureticileri, IsI
paneli radyatoru Ureticileri, buzdolabi kondansatoru Ureticileri, deniz konteynirlari,
bisiklet Ureticileri, LPG tupleri, boru kaplamalari, bidon ve varil Ureticileri ve balast
kaplamalarinda kullaniimaktadir.

OEU Tarafindan Uretilen Kaplamalar

Akzo Nobel Endustri, binek otomobiller ve ticari araclar lreten OEU isi kapsaminda
ulasim ve nakil araglari pazarinin binek otomobiller igin kaplamalar, ticari araglar igin
kaplamalar ve metalik ile plastik otomotiv bilesenleri i¢in kaplamalar segmentlerinde
faaliyet gosteren tim ureticilerin ihtiyaclarini kargilayan boya ve tali malzeme uretimi
ile igtigal etmektedir.

Akzo Nobel Endustri’nin basvuru konusu devralma islemi dncesindeki hisse yapisi ve
yonetim kurulu yapisi su sekildedir:

Tablo 2: Devralma islemi Oncesindeki Hisse Yapisi

HISSEDARLAR HISSE ORANI
Akzo Nobel %..
Eylp Altan %...
Mustafa Altan %...
Mesut Altan %.......
Eylp Altan (Mehmet Altan’in Oglu) %.......
Fatma Altan %.....
Giiner Ummii Altan %...
TOPLAM %100
Tablo 3: Yonetim Kurulu

UYELER GOREVLERI

Eylp Altan Bagkan

Hiroshi Ishino Baskan Yardimcisi

Shigeru Nakamura Uye

Tatsuya Yada Uye

Mustafa Altan Uye

Glner Ummi Altan Uye




170

180

190

200

09-34/791-194

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

ilgili Grtin pazari, Akzo Nobel Endistri'nin isbu bildirim kapsamindaki faaliyet alanlari
da dikkate alinarak, “binek otomobiller ve ticari araclar iireten OEU’lerin, s6z konusu
araglarin metal ve plastik bilesenlerinin (retiminde kullandi§i kaplamalar ile genel
endlstri kaplamalari” olarak tanimlanmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Bildirim konusu igslem kapsaminda yapilan degerlendirmeler neticesinde ilgili cografi
pazar “Tirkiye” olarak tespit edilmistir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. islemin Niteligi

Dosya konusu islem kapsaminda, Akzo Nobel Coatings International B.V. (Akzo
Nobel) ile Akzo Nobel Endustrinin %49 oranindaki hissesine sahip gercek sahis
hissedarlar olan Eyup Altan, Mustafa Altan, Fatma Altan, Eyup Altan (Mehmet Altan’in
oglu) ve Giiner Ummi Altan (hep birlikte ‘Altan Ailesi’) arasindaki ortak girisim olan
Akzo Nobel Endustri binyesinde Akzo Nobel'in sahip oldugu, karsilig1 ddenerek ihrag
edilmig ve sahibine oy hakki saglayan %51 oranindaki hissenin Kansai Paint Co. Ltd.
(Kansai) tarafindan devralinmasi suretiyle Akzo Nobel Endustri sirketinin kontrollinin
tek basina Kansai’ye devredilmesi planlanmaktadir.

Bildirime konu devralma islemi, 3 Ekim 2007 tarihinde imzalanmis U¢ anlasma Uzerine
insa edilmistir. Bunlar:

- Akzo Nobel ile Kansai arasinda imzalanmis olan ve Akzo Nobel'in Akzo Nobel
Endulstri’lde bulunan %51oranindaki hissesinin Kansai’'ye devrini dngoren “Hisse
Satin Alma Sézlesmesi” (HSAS),

- Akzo Nobel ile Kansai arasinda imzalanmis olan ve Akzo Nobel'in Akzo Nobel
Endustri'de sahip oldugu %571’lik hisse senetlerinden dogan tum haklarin kullanimi
icin Kansai’nin intifa hakki sahibi olarak tayin edildigi “Intifa Hakki S6zlesmesi”,

- Kansai ile Altan Ailesi arasinda imzalanmis olan ve Akzo Nobel Endustri’nin
faaliyetlerine, toplanti nisabina ve karar alma kabiliyetine iligkin hikumleri iceren ve
HSAS ile herhangi bir uyumsuzluk olmasi durumunda igerdigi hikumlerin HSAS’a
ustlin gelecegi karara baglanmis olan “Niyet Mektubu”dur.

Akzo Nobel, Turkiye'de ......... Adet A sinifi ve ....... adet B sinifi hisseye ayriimis ve
tamami édenmis ........ TL tutarinda sermayeye sahip bir anonim sirket olan ve 4 Ocak
2007 tarihine kadar binek otomobiller ve ticari araglar Ureten OEU’lerin sd6z konusu
araclarin metal ve plastik bilesenlerinin Uretiminde kullandigi kaplamalar, otomobil
yeniden bakim/onariminda kullanilan kaplamalar, genel endustri kaplamalari, ev
aletleri icin kullanilan kaplamalar, bobin kaplamalar, aga¢ kaplamalar ve 6zel plastik
kaplamalarin Uretim, satim ve dagitim isi ile istigal etmis olan Akzo Nobel Kemipol
Kimya Sanayi ve Ticaret A.S.)nin (Akzo Nobel Kemipol) %51 oranindaki hissesine
sahiptir. Kalan %49 oranindaki hisse ise Altan Ailesi aittir.
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Akzo Nobel, 4 Ocak 2007 tarihinde, Akzo Nobel Kemipol'’de kismi bdlinme
gerceklestirmek suretiyle ayni ortaklik yapisinin muhafaza edildigi Akzo Nobel Endustri
sirketini kurmustur. Akzo Nobel Endustri, Akzo Nobel Kemipol'in binek otomobiller ve
ticari araclar treten OEU’lerin s6z konusu araclarin metal ve plastik bilesenlerinin
uretiminde kullandigi kaplamalar, genel endustri kaplamalari, ev aletleri igin kullanilan
kaplamalar Uretim, satim ve dagitim isi ile tim Gretim tesis araclarini, izin ve onaylari
Akzo Nobel Endustri sirketine devretmistir. S6z konusu devir sonrasinda, Akzo Nobel
Kemipol, otomobil yeniden bakim/onariminda kullanilan kaplamalar, bobin kaplamalar,
agac¢ kaplamalar ve 6zel plastik kaplamalarin dretim ve dagitim isi ile istigal etmeye
devam etmistir.

Alici Kansai, Akzo Nobel tarafindan gergeklestirilen bu bdlinme islemi neticesinde
kurulan Akzo Nobel Endustri’'nin hisse senetlerinin Akzo Nobel'e ait olan %571’lik
kismini birinci elden satin almak istemigtir. Ancak, Turk Ticaret Kanunu’nun (TTK)
“...Ayin karsiligi olan hisse senetlerinin girketin tescilinden itibaren iki yil ge¢gmeden
baskalarina devri hikidmsdzdir...” baslkli 404. maddesi kapsaminda dizenlenen
kisittamaya tabi olmustur. Bu baglamda, Akzo Nobel'in, bir anonim sirket olan Akzo
Nobel Endustride ayni sermaye katkisi yoluyla elde etti§i %51 oranindaki hisse
senetlerini bu katkiy! izleyen iki yil boyunca alici Kansai'ye devredememesi durumu
ortaya ¢ikmistir.

Bu sebeple Akzo Nobel ve Kansai, tasarladiklari hisse devrinin gerceklesecegi (en
erken 4 Ocak 2009 veya sonrasi) tarihe kadar gecerli olacak ve Akzo Nobel’in Akzo
Nobel Endustri’de sahip oldugu %51 oranindaki hisse senedi lUzerinde Kansai lehine
intifa hakki taninmasini diizenleyen intifa Hakki Sdézlesmesi akdetmisleridir. Buna
ilaveten, s6z konusu devir yasaginin kalktigi tarinten sonra gerekli izinlerin alinmasini
takiben Akzo Nobel'in Akzo Nobel Endustri'de sahip oldugu %51’lik hissenin Kansai
tarafindan devralinmasini dizenleyen HSAS ve Akzo Nobel Endustri'nin %49
oranindaki hisselerine sahip Altan Ailesi ile Akzo Nobel Endustri'nin yonetim ve karar
alma sureclerine iligkin Niyet Mektubu da ayni tarihte imzalanmistir.

Bu bilgiler 1s1ginda, Akzo Nobel, Kansai ve Altan arasinda akdedilmis olan mevcut ¢
ayrl anlasmanin basvuru konusu devralma iglemi kapsamindaki fonksiyonlari
incelendiginde;

- Intifa Hakki Sézlesmesinin, 4 Ocak 2007 tarihinden taraflarin lzerinde mutabik
oldugu hisse devrinin gerceklesecegdi tarihe kadar Kansai’nin, Akzo Nobel'in Akzo
Nobel Endustri'de sahip oldugu %57’lik hisse Uzerinde intifa hakki sahibi olarak
Akzo Nobel Endustri bunyesindeki hak ve yukumlulUklerini,

- Kansai ve Altan arasinda imzalanan Niyet Mektubu’'nun, devir yasaginin gecerli
oldugu 2 yillik sire igerisinde ve en erken 4 Ocak 2009 tarihinde (veya sonrasinda)
gerceklesmesi ongorliimus hisse devrinin ardindan alici Kansai ile Akzo Nobel
Endustri’nin %49’luk hissesine sahip olan Altan arasinda Akzo Nobel Endustri’nin
yonetimine iliskin hak ve yuakumlalUkleri,

- HSAS'nin ise (en erken) 4 Ocak 2009 tarihinde veya daha sonraki bir tarihte
gercgeklesecek olan hisse devrinin iligkin teknik ve hukuki konulari

dizenledigi gorulmektedir.
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H.3.2. Anlagmalarin Bildirim Yiikiimliiliigii Yéniinden incelenmesi

Basvuru konusu islem, 3 Ekim 2007 tarihinde Akzo Nobel ile Kansai arasinda
akdedilen Intifa Hakki Sozlesmesi ve HSAS ile Altan Ailesi ve Kansai arasinda
akdedilen Niyet Mektubu’ndan olugmaktadir.

Bir sirketin hisse senetleri Uzerinde intifa hakki kurulmasi halinde oy hakki intifa hakki
sahibine ait olmaktadir (TTK m. 360/1V). Payin uGzerinde kismen intifa hakki
kurulmasinda da durum degismemektedir. Bu baglamda, Akzo Nobel Endustri'nin
%571’lik kismi Gzerinde intifa hakki kurulmasi halinde herhangi bir pay devri
gerceklestiriimeden de intifa hakki sahibi olan Kansai’ye Akzo Nobel Endustri Gzerinde
belirleyici etki kurma ve bdylece kontrolli ele gecgirme yetkisi taninmis olmaktadir. Bu
bakimdan, Akzo Nobel ile Kansai arasinda akdedilen intifa Hakki Sézlesmesi 1997/1
sayili Teblig kapsaminda bildirime tabidir. Nitekim dosyada yer alan bilgilerde, Avrupa
Komisyonu’nun ENI/EDP/GdP kararinda' da halihazirda ortak kontrol edilmekte olan
bir ortak girisime, mevcut ortaklarin sahip olduklari hisselerden bir kismini yeni ortaga
vermek veya ortak girisimin mevcut olan ortaklarindan birisinin yerine yeni bir
tesebblsun ya da gergek kisinin gelmesi suretiyle gergeklesen kontrol degisikliklerinin
de bildirime tabi oldugu belirtiimektedir.

HSAS bakimindan durum incelendiginde, Kansai lehine tesis edilen intifa hakki
neticesinde kontrol degisikliginin 2007 yilinda gerceklesmis olmasi, tesis edilen intifa
hakkinin gecerli oldugu sure ile gerekli yasal izinlerin alinmasindan sonra HSAS
cergevesinde yapillmasi ongorulen kalici hisse devri arasinda kontroliin Akzo Nobel’e
tekrar geri dénmemesi, diger bir deyisle Intifa Hakki Sézlesmesi ve HSASnin
Kansai'ye gegen kontrolde herhangi bir kesintiye mahal vermeyecek sekilde dizayn
edilmis olmasi® nedeniyle, HSAS ile bildirime tabi olmasi igin 1997/1 sayili Teblig§
kapsaminda aranan kontrol degisikliginin gerceklesmedigi tespit edilmistir. Bu
bakimdan, HSAS’nin bildirim yakimluligundn bulunmadigi kanaatine ulasiimistir.

Bildirime Konu Niyet Mektubu agisindan bir degerlendirme yapildiginda, anilan
sozlesmenin Kansai ve Altan ailesi arasinda Akzo Nobel Endustri’nin yonetimine iligkin
olarak buyuk ¢ogunlugu Akzo Nobel'in Esas Sdzlesmesi'nde ve HSAS’de bulunan
hakimler igerdigi, bu bakimdan 1997/1 sayili Teblig’in bildirim igin aradigi kontrol
degisikligine neden olmadigi kanaatine ulasiimistir. Bu nedenle, Kansai ve Altan Ailesi
arasinda akdedilen Niyet Mektubu’nun da bildirime tabi olmadigi sonucuna ulasiimigtir.

H.3.3. islemin Kontrol Unsuru Bakimindan Degerlendirilmesi

1997/1 sayili Tebli§ agisindan, bir tesebbls Uzerindeki kontrolin saglanmasinin
dogrudan ya da dolayli yollarla elde edilmesi bakimindan herhangi bir farklihgi
bulunmamaktadir. Ayni sekilde, kontrolln tek bir tesebbls veya birden fazla tesebbus
tarafindan ele geciriimesi de 6nemsizdir. 1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesinde bu
husus “...ayr1 ayri ya da birlikte...” ifadeleri ile belirtiimis ve bu konuda herhangi bir
bosluk dogmasina firsat tanimamigtir.

' 9 Aralik 2009 tarih ve Case COMP/M.3440 sayil karar

2 HSASnin “Saticinin Beyan ve Taahhiitleri’ bagliki 8. maddesinin (d) bendi su sekildedir: “...intifa Hakki
Sozlesmesi Intifa Hakk Tarihi itibariyle yiriirliige girecektir ve Kapanis tarihi olarak belirlenen 4 Ocak 2009 tarihine
veya ilgili Tirk kanunlarinin hisse devrine izin verdigi daha erken veya daha geg¢ bir tarihe kadar yurirlikte
kalacaktir...”
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Kontrolln icra edilis bigimlerinden birisi olan tek basina kontrol, 1997/1 sayili Teblig’de
bahsi gecen belirleyici etkinin tek bir tesebbus tarafindan uygulandidi hallerde; ortak
kontrol ise birden fazla tesebblsun birlikte hareket ederek veya sirketler hukukunda
oldugu gibi bir blok olusturarak diger bir tesebbls Uzerinde belirleyici etki yaratmalari
halinde gortlmektedir. Ortak kontrol uygulayan tesebbuslerin aralarinda
gerceklestirilebilecek ve bu tesebbuslerden herhangi birinin tek basina kontroll ele
almasina imkan saglayacak ya da ortak kontroli elinde bulunduran tesebbuslerin
yonetimdeki gu¢ dagihmini degistirebilecek nitelikte islemler de yogunlastirici etki
yarattigindan, bu tlr kontrol dedisiklikleri de 1997/1 sayih Teblig'in 2. maddesi
kapsaminda degerlendirilmektedir.

a) Intifa Hakki Sézlesmesi'nin Akdedilmesinden Onceki Durum

Basvuruya konu islem dncesinde devre konu olan Akzo Nobel Endustri’'nin karar alma
organi olan Yoénetim Kurulu’nda var olan kontrol unsuru bakimindan bir degerlendirme
yapildiginda;

- Akzo Nobel Endistri'nin %51’lik hissesi Akzo Nobel'e, %49’luk hissesi de Altan
Ailesine ait oldugu,

- Sirketin 10 Ocak 2007 tarih, 6720 sayili Turkiye Ticaret sicil Gazetesi’nin 513-515
numarall sayfalarinda yer alan Esas So6zlesmesi'ne gobre Yonetim Kurulu’nun,
“...Sirketin igleri ve ybnetimi, Genel Kurulca Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri dairesinde
lic adedi A serisi ve lg¢ adedi B serisi hisse sahiplerinin gésterecedi adaylar arasindan
secilecek alti liyeden mlitesekkil bir Yonetim Kurulu tarafindan ydrdtdliir...” seklinde
dizenlenmis “Yonetim Kurulu Uyelerinin Segimi” baglkli 9.1. maddesinde éngoérildigi
Uzere 6 Uyeden olustugu ve s6z konusu 6 Uyenin, A tipi hisse senetlerinin sahibi Akzo
Nobel, kalan G¢ Uyenin ise B tipi hisse senetlerinin sahibi Altan Ailesi’nin gosterdigi
adaylar arasindan segildigi,

- Akzo Nobel Endustri Yonetim Kurulu’nun, ilgili Esas Sézlesmesi’'nde aksi bir hukim
bulunmadigindan, basit cogunluk ile toplanmasi ve toplanan Uyelerin salt gogunlugu ile
karar alinmasinin mimkun oldugu,

- Rekabet hukuku anlaminda stratejik karar olarak addedilebilecek (yillik butgenin
onaylanmasi, yatirinm Kkararlari, sirketin Ust duzey yoneticilerinin atanmasi) gibi
kararlarin nitelikli cogunluk gerektirmeden %571’lik toplanti nisabi ve basit cogunluk ile
alinabilmesinin mimkuan oldugu

tespit edilmigtir.

Bu baglamda, Akzo Nobel’in sahip oldugu %51’lik hissesi ile Genel Kurul'da stratejik
kararlari alabilme ehliyetine sahip olabilecegi teorik olarak savunulabilse de, TTK'nin
“Bir anonim sirket ancak Yénetim Kurulu tarafindan idare ve temsil olunur” seklindeki
317. maddesi ile “...Anonim ortakliklarin esas mukavelesi ile bazi yetkilerin Genel
Kurul’a verilebilecedi kabul edilmektedir. Ancak bu durumda bile, anonim girktin diger
organlarin miinhasir yetkisine dahil olan yetkilerin devredilmesi mimkin degildir.
Mesela, temsil yetkisi Yénetim Kurulu’nundur. Genel Kurul bunu (zerine alamaz.
Genel Kurul ytritme yetkisi olmadigindan, yiiriitme ile gbrevieri de (zerine alamaz...”
seklindeki hukuki yoruma paralel olarak, Akzo Nobel’in sahip oldugu %51’lik hisse ile
sirketi temsil yetkisi olmayan Genel Kurulu'da rekabet hukuku anlaminda stratejik karar
sayilabilecek bir karar aldirip bunu Yoénetim Kurulu'nun onayl olmadan Akzo Nobel
Endustri'nin Ana Soézlesmesi'nin 9.4 maddesinin dordincu paragrafindaki “...Genel
Kurul’'un girketin en (st dlizey karar organi oldugu ve Yénetim Kurulu’nun temel olarak
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Genel Kurul'da alinan kararlari icra etmekle yiikimli oldugu...” hususuna dayanarak
Yonetim Kurulu’na uygulatmasinin mumkian olmadigi, dolayisiyla Akzo Nobel'in Akzo
Nobel Endustri'yi tek basina kontrol edebilme imkaninin s6z konusu olmadigi
anlasiimaktadir.

Yukaridaki bilgiler 1siginda, bagvuru konusu islem biinyesinde akdedilen intifa Hakki
Sozlesmesi'nden 6nce, Akzo Nobel ile Altan Ailesi arasinda, Akzo Nobel Endlstri’nin
yonetimi anlaminda bir ortak kontroliin bulundugu sonucuna ulasiimistir.

b) intifa Hakki Sézlesmesi’nin Akdedilmesinden Sonraki Durum

Akzo Nobel ile Kansai arasinda akdedilen intifa Hakki Sézlesmesi nedeniyle, Akzo
Nobel ve Altan arasinda ortak kontrol ile yonetiimekte olan Akzo Nobel Endustri’nin
%51 oranindaki hissesinin sahibi olarak Akzo Nobel tarafindan icra edilmekte
belirleyici etkinin, anilan intifa Hakki Sézlesmesi ile Kansai lehine tesis edilmesi ile
Kansai’ye gecmis oldugu gorulmektedir. Bu bakimdan, Akzo Nobel Endustri’nin, tesis
edilen intifa hakki ile Kansai ve Altan Ailesinin ortak kontroll altinda oldugu sonucuna
variimistir.

H.3.4. Ortak Girigsimin 1997/1 Sayili Teblig Bakimindan Degerlendirilmesi

1997/1 sayili Tebli§’in 2. maddesi, ortak kontrolin yaninda bir ortak girisimin tagimasi
gereken diger Ozellikleri de ortaya koymaktadir. Buna gore, Akzo Nobel Endustri’nin
amaglarini gergeklestirmek Uzere bir isgucline ve malvarligina sahip olacak sekilde
bagimsiz bir iktisadi varlik olarak degerlendirilebilecegi ve s6z konusu ortak girisimin
taraflar arasinda ya da taraflar ile ortak girisim arasindaki rekabeti sinirlayici amaci ve
etkisi olmadigi anlagiimaktadir. Bu baglamda s6z konusu ortak girisimin, 1997/1 sayili
Teblig’in 2. maddesinde yer verilen ortak girisim taniminin gerektirdigi butin unsurlari
tasidigl sonucuna varilmigtir.

H.3.5. Kontrol Degisikliginin Siiresi Bakimindan Degerlendirme

Birlesme Tuzugu 3(1). maddesi, bir islemin yogunlagsma dogurarak s6z konusu Tuzuk
kapsaminda degerlendirilebilmesi igin devre konu olan tesebbls ya da tesebbuslerin
“kontrolunun” sureklilik arz edecek sekilde el degistirmesi gerektigini belirtmektedir.

AB’nin sahip oldugu Birlesme TuzugU'ne paralel olarak hazirlanan 1997/1 sayili
Teblig'in  “Birlesme Devralma Sayilan Haller” baslikli ikinci maddesi, Birlesme
Tazugl’'nin 3. maddesi ile oldukga benzer hikumler tasimasina ragmen, kontrol
degisikliginin suresine iligskin herhangi bir duzenleme getirmemistir.

Bu noktada ayrim yapilmasinda yarar gorulen husus, Birlesme Tuzigd’'nin 3.
maddesinde yer verilen dizenleme kapsaminda bir ortak girisimin tam iglevsel olarak
nitelendirilmesi igin sinirsiz sureli olarak faaliyet gostermesi geregi ile tam islevsel bir
ortak girisim bunyesindeki taraflardan birisinin degismesi veyahut herhangi bir
devralma islemi neticesinde meydana gelen kontrol degisikliginin suresinin birbirinden
ayri kavramlar oldugudur. Bu nedenle, s6z konusu TUzuk'in 3. maddesi ¢ergevesinde
yapilan degerlendirmeler iki baslik altinda toplanmistir.
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H.3.5.1. Tam iglevsel Ortak Girigim ve Siireklilik

Avrupa Komisyonu’nun konuya iliskin verdigi gesitli kararlar® ve 2.3.1998 tarih, OJ C 66
saylll Resmi Gazete yayimlanmis olan “Tam Islevsel Ortak Girisimlere” iligkin
Komisyon Duyurusu incelendiginde, bir ortak girisimin tam iglevsel olabilmesinin
sartlarindan birisi olan sureklilik hUkmune iligkin olarak:

- bir ortak girisimin tam islevsel olarak nitelendirilebilmesi igin gerekli olan maddi
sartlarin taraf tesebbusler tarafindan s6z konusu ortak girisime aktarilmasinin o ortak
girisimin zaten suresiz bigimde faaliyet gosterecegine bir karine teskil ettigi,

- buna ragmen, s6z konusu ortak girisimin émrandn belirli bir igin (6rnegin bir insaat
projesinin) bitirilmesi ile sinirl olmamasi gerektigi,

- bir ortak girisimin Esas Soézlesmesi'nde taraf tesebbuslerin esasli bir konuda
anlasmazliga dismesine bagli olarak ortak girisimin fesih olacagina iliskin bir hikman
bulunmasinin s6z konusu ortak girisimin sinirli sireli olarak kurulduguna delalet
etmeyecedi,

- bir ortak girisim sinirli sureli i¢in kurulsa dahi, s6z konusu surenin isleme konu
tesebbuslerin veya ortak girisimin faaliyet gosterdigi pazarin yapisinda kalici
degisikliklere yol agiyorsa,

- bir ortak girisimin yUrattaga faaliyet sinirli streli dahi olsa (6rnegin devletten alinan bir
ihale kapsaminda, ihale sartnamesine konu olan igin yine ihale sarthamesinde
ongorulen sinirh bir sure igin yapilmasi gibi), eger kurulan ortak girisimin Esas
Sozlesmesi'nde s6z konusu ortak girisimin yapilan isin suresi ile sinirli olacak bigimde
kurulduguna iliskin a¢ik bulunmamakta ise,

o ortak girisimin sinirsiz sureli olacak bicimde faaliyet gosterdidi, dolayisiyla da tam
islevsel olmanin gereklerinden birisi olan sureklilik sartini sagladigi kabul edilmektedir.

Bu konuya iligkin olarak Rekabet Kurulu'nun onceki vyillarda verdigi kararlar
irdelendiginde, Benkar/Fiba Bank’ ve Ocean Overseas Holdings Limited/Sezginler’
kararlarinda Kurul'un ortak girisimlere iliskin verdigi onceki kararlardakinden farkl
olarak bir ortak girisimin varhdi icin s6z konusu ortak girisimin uzun sdreli olarak
kurulmasi gerektigini belirten bir yaklagim gelistirdigi gorulmektedir.

Bu baglamda, intifa Hakki Sézlesmesi'nin akdedilmesinde dnce Akzo Nobel-Altan
Ailesi, akdedilmesinde sonra da Kansai-Altan Ailesi tarafindan ortak kontrol edilen ve
Esas Sozlesmesi’nde bu ortak girisimin sinirli stre ile kurulduguna iligkin aksi hikim
bulunmayan Akzo Nobel Endustri'nin slresiz olarak kurulmus oldugu hususunda
herhangi bir sipheye yer olmadidi disunilmektedir. Dolayisiyla, Avrupa Komisyonu ve
Rekabet Kurulu’'nun verdigi kararlar ile ortaya konulan suresiz (ya da uzun sureli)
bicimde faaliyet gbosterme sartinin basvuru konusu iglem kapsaminda saglandigi
anlasiimaktadir.

H.3.5.2. Kontroliin Sureklilik Arz Edecek Bigcimde El Degistirmesi

Birlesme Tuzigl’'nun 3(1). maddesi, bir birlesme ve devralma igleminin Tuzik
kapsaminda degerlendiriimesi igin kontrolin sudreklilik arz edecek bicimde el

% 30 Nisan 2003 tarih, Case IV/M.2903 sayili Daimler Chrysler/Deutsche Telekom/JV; 15 Nisan 1996 tarih, Case IV/M.722 sayili
Teneo/Merill Lynch/Bankers Trust kararlari.

* Rekabet Kurulu'nun 18.09.2001 tarih ve 01-44/433-111 sayili Kararl.

® Rekabet Kurulu’nun 26.06.2001 tarih ve 01-29/285-85 sayill Karari
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degistirmesini d6ngérmekte ve gegcici kontrol degisikliginin s6z konusu oldugu durumlari
kapsam digl olarak kabul etmektedir. Konuya iliskin olarak Avrupa Komisyonu'nun
yaklagsiminin ortaya konuldugu 16.4.2008 tarih, 2008/C95/10 sayili “Yogunlasmalarin
Kontrolii” baglkli Duyuru’nun 1.4. “Kontroliin Kalici Olarak El Degistirmesi” bolima
incelendiginde;

- bir tesebbusin (gegcici alici), bir veya birden fazla tesebbus Uzerinde belirleyici etki
uygulayabilmesine imkan verecek haklari, hisseleri, sézlesmeleri ya da bagka araclari
gelecekte gecici alici ile nihai alici arasinda yapilmasi planlanmis nihai devrin
gerceklesecegi tarihe kadar nihai alici namina gegici bir sire ile gegici alicinin elinde
olmasi,

- 80z konusu haklarin, hisselerin, sdzlesmelerin ya da bagska aracglarin elde
bulundurulmasindan 6tiri dogmasi muhtemel ekonomik risklerin gegici alicinin
Uzerinde bulunmasi,

durumunda nihai devir isleminden 6nce yapilan anlagmalarin yogunlagma dogurucu
nitelikte olmadigi ve dolayisiyla bildirime tabi olmadigi kabul edilmektedir. Bir baska
deyisle, nihai devir isleminden 0&nce vyapilan anlagsmalarin, nihai devrin
gerceklesebilmesine imkan verebilmek ve devir surecini hizlandirmak igin yapildigi ve
bu anlasmalar neticesinde ortaya ¢ikan gecici kontrol degisikliginin Birlesme Tuzugu
kapsaminda bildirime tabi olmadigi kabul edilmektedir.

Ancak;

- kontrolln el degistirmesine neden olan bu haklarin, hisse senetlerinin, sézlesmelerin
ya da baska araglarin gegici alici tarafindan belirli bir sire sonra Uguncu bir tarafa
(nihai aliciya) devri s6z konusu degilse,

- bir baska deyisle, gegici alici ile nihai alici ayni tesebbus ise,
- hedef tesebbusun faaliyetleri herhangi bir degisiklige ugramadan devam ediyorsa,

- s6z konusu gegis anlagsmalarinin imzalanma sirasi ve dizeni nihai alici konumundaki
tesebbUs tarafindan belirleniyorsa,

- kontrol degisikligine neden olan anlasma sinirli sireli dahi olsa yenilenebilir
nitelikteyse,

- kontrol degisikligine neden olan anlasma, sinirli sureli ve yenilenebilir nitelikte olmasa
dahi, devre konu olan tesebblstln kontrolinde devralan tesebblsun belirleyici etki
uygulayabilecek kadar uzun ise,

nihai devir isleminin gerceklesebilmesi icin akdedilen anlagsmalarin tek bir anlasma
olarak degerlendirildigi ve kontrol degisikliginin sureklilik arz edecek bigimde el
degistirmesi neticesinde islemin yogunlasma dogurucu nitelikte oldugunun kabul
edildigi gorulmektedir.

Bu baglamda;

- HSAS'nin “...intifa Hakki Sézlesmesi Intifa Hakki Tarihi itibariyle yiiriirliige girecektir
ve Kapanis tarihi olarak belirlenen 4 Ocak 2009 tarihine veya ilgili Tirk kanunlarinin
hisse devrine izin verdigi daha erken veya daha gec¢ bir tarihe kadar ydrtrliikte

kalacaktir...” seklinde dizenlenmis “Saticinin Beyan ve Taahhutleri” bagslikli 8.

maddesi geregince, Intifa Hakki Sdzlesmesi'nin kalici hisse devri yapilana kadar
gecgecek surede yururlukte kalmaya devam edecegi,
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- gerekli yasal izinlerin alinmasini mateakip, HSAS gergevesinde yapilacak olan kalici
hisse devri ile Intifa Hakki Sozlesmesi ile Kansai lehine tesis edilen kontrolun
dayanagini teskil eden Intifa Hakki S6zlesmesinin ortadan kalkacagi,

- Akzo Nobelin %371lik hisse uzerindeki kontrol haklarinin Kansai tarafindan
kullanilmasina dayanak teskil eden Intifa Hakki Sézlesmesi’nin yerini HSAS’nin
alacag,

- ancak, sirketin %51’lik hissesi lizerinde tesis edilen intifanin sagladigi kontrolln, intifa
Hakki Sézlesmesi’'nin feshi ile yeniden Akzo Nobel’e donmesinin s6z konusu olmadigi
ve kontrole dayanak teskil eden haklarindan uygulanmasinda bir kesinti olmayacadgi,

- Intifa Hakki Sézlesmesi’'nin gegerli oldugu sire igerisinde Kansai'nin Akzo Nobel
Endustri'nin yonetiminde belirleyici etkiye sahip olmasi nedeniyle, Kansai'nin Akzo
Nobel Endustri araciligi ile ilgili Grun pazarinin yapisini etkileyebilecek nitelikte kararlar
alabilecegi,

- Kansai'nin kendisi lehine tesis edilen intifa ile elde ettigi kontroll, belirli bir stre
sonunda (Intifa Hakki S6zlesmesi’'nin bitiminde) Gglncu bir tarafa devretmeyecegi,

- diger bir deyisle, nihai alici ile gegici alicinin ayni tesebbls (Kansai) olmasi,

- Akzo Nobel Endustri'nin ilgili Grin pazarindaki faaliyetlerinin herhangi bir sekilde
degisiklige ugramadan devam etmekte oldugu,

g6z oénune alindiginda, intifa Hakki Sézlesmesi'nin, HSASnin ve Niyet Mektubu'nun
tek bir anlasma oldugu ve 3 Ekim 2007 tarihinde imzalanan intifa Hakki Sdzlesmesi ile
Akzo Nobel Endustri’yi ortak kontrol eden taraflardan Akzo Nobel’in sahip oldugu
kontrolln sureklilik arz edecek bicimde Kansai'ye devredildigi gorulmektedir.

H.3.6. 4054 sayili Kanun’un 7. Maddesi Bakimindan Degerlendirme

intifa Hakki Sézlesmesi’nin akdedildigi 3 Ekim 2007 tarihi itibariyla bir degerlendirme
yapildiginda, Akzo Nobel Endustri bunyesinde Akzo Nobel’e ait olan %51oranindaki
hisse senetleri Uzerinde lehine intifa hakki tesis edilen Kansai’nin, Turkiye’de herhangi
bir faaliyeti bulunmadigi gorilmektedir. Ancak, Kansai’'nin tesis edilen intifa hakki ile
kontrolina elde ettigi Akzo Nobel Endustri’nin, ilgili Grin pazarindaki ........... -TL'lik
2008 yili cirosu ve genel endUstri kaplamalari pazarinda sahip oldugu %..... oranindaki
pazar payl nedeniyle, bagvuru konusu islemin 1997/1 sayil Teblig kapsaminda izne
tabi oldugu anlasiimaktadir.

intifa Hakki Sézlesmesi’'nin akdedildigi 3 Ekim 2007 tarihinde, s6z konusu sézlesmenin
tarafi olan Kansai'nin Turkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmamasi, bu nedenle,
basvuru konusu devralma isleminin, Kanun’'un 7. maddesi uyarinca hakim durum
yaratmaya veya hakim durumun daha da guglendiriimesine ydnelik olarak, ilgili tGrin
pazarinda rekabetin 6nemli 0&l¢cide azaltlmasina yol agmayacagl kanaatine
ulasiimistir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

1. Kansai Paint Co. Ltd. ile Akzo Nobel Coatings International B.V. arasindaki
devralma igleminin 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak
cikarilan 1997/1 sayili Teblig kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda
ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut
hakim durumun guglendiriimesinin  ve bdylece rekabetin 6nemli Odlglde
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azaltilmasinin s6z konusu olmadidina, bu nedenle bildirim konusu igleme izin
verilmesine,

. Bahse konu iglemin Rekabet Kurulu'nun izni olmaksizin gergeklestiriimesi

nedeniyle, Kansai Paint Co. Ltd.'ye fiilin gergeklestigi 2007 yilinda yudrurlikte
bulunan 4054 sayilh Kanun’un 16. maddesinin birinci fikrasinin (c) bendi ve 2007/1
saylll “4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanunun 16. ve 17.
Maddelerinde Diizenlenmis Olan idari Para Cezalarinin 31.12.2007 Tarihine Kadar
Gegerli Olmak Uzere Artirildiginin Duyurulmasina iligkin Tebli§” uyarinca 1716 TL
idari para cezasi verilmesine,

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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