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Rekabet Kurumu Baskanhgindan,

Dosya Sayisi :
Karar Sayisi :
Karar Tarihi :

REKABET KURULU KARARI

2009-4-260 (Devralma-Ortak Girigim)
09-58/1406-368
9.12.2009

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan
Uyeler

B. RAPORTORLER :

C. BILDIRIMDE
BULUNAN

D. TARAFLAR

: Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI (Baskan V.)
: Mehmet Akif ERSIN, Dog. Dr. Mustafa ATES, Ismail Hakki

KARAKELLE, Dog. Dr. Cevdet iIhan GUNAY, Resit
GURPINAR

Nese Nur ONUKLU, Mehmet CETIN

: - Rigond Finance S.a.r.l.

Temsilcisi: Av. Tolga ISMEN, Av. Hakki Can YILDIZ
Maya Akar Center BuylUkdere Cd. No:100-102 K:18
34394 Esentepe/lstanbul

- Ekol Lojistik A.S. i
Temsilcisi: Av. Onur ERGUN
Levent Cd. No:9 34330 Levent/istanbul

: - Rigond Finance S.a.r.l.

46A, Avenue J.F. Kennedy L-1855 Luksemburg
Kirchberg LUKSEMBURG

- Ahmet MUSUL
Kuleli Cd. Asagi Hasan Paga Setti Sk. Aydin Apt. No:8
D:4 Uskudar/Istanbul

- Mehmet Nail OZER
Atasehir 37 Ada Sedef Cd. Mercan Apt. 8G No:7/28
Atasehir/Istanbul

- Atilla MUSUL
Karaman Ciftlik Yolu Eston Camli Evleri Kizilgam Blk.
No:A2 B 32 Kadikdy/Istanbul

- Esma BILGi
Soyak Yeni Sehir Palmiye Evleri A3No:67
Umraniye/Istanbul

- Nedret KORAY _
18 Mart Sk. Park Apt. No:7 D:12 Caddebostan/Istanbul
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- Kemal GOCMEN
Yeni Gamlica Mh. 7000/A Konutlari 2. Blk. No:2 D:17
Umraniye/Istanbul

- Mustafa CANPOLAT )
Kasaba Ayvali Ciftligi Mevkii Dereboyu Cd. No:23 Omerli
Umraniye/Istanbul

- Galip MUSUL
Aci Badem Mh. Acibadem Cd. No:146/A D:5

Uskidar/istanbul

E. DOSYA KONUSU: Ekol Lojistik A.S. (Ekol)’nin toplam sermayesinin en
fazla % ....iInin Rigond Finance S.a.r.l. (Rigond) tarafindan devralinmasi
neticesinde kurulacak ortak girigime izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 11.11.2009 tarih ve 8081 sayi ile giren
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 hukimleri uyarinca duzenlenen
26.11.2009 tarih ve 2009-4-260/0i-09-NNO sayili Devralma-Ortak Girisim On
inceleme Raporu 7.12.2009 tarih ve REK.0.08.00.00-120/419 sayili Bagkanlik

Onergesi ile 09-58 sayili Kurul toplantisinda goriisiilerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: Ilgili Rapor'da, bildirimi yapilan devralma
isleminin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 1997/1 sayil Tebli§g kapsaminda
Rekabet Kurulu’'nun iznine tabi oldugu, ancak devir sonucunda ilgili pazarda
hakim durum vyaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun guglendirilmesi,
bdylece rekabetin onemli odlgude azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi; bu
cercevede isleme izin verilmesi gerektigi, gorusu ifade edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazari

Ekol'in faaliyet alani dikkate alinarak, ilgili Grin pazari “lojistik hizmetleri pazar”
olarak belirlenmistir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

ilgili cografi pazarin dar veya genis olarak belirlenmesi durumunda, taraflarin
pazar pay! ve cirolarinda hissedilir bir degisme ortaya ¢ikmayacagindan ilgili
cografi pazar tanimi yapiimamistir.
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H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

H.2.1. iglemin Niteligi

Bildirim konusu devralma iglemi; Ekol’'in toplam sermayesinin en fazla %40’'ini
teskil eden hisselerin, Invest AD’nin sermayesinin tamamini dolayli olarak elinde
bulundurdugu bir istiraki olan Rigond tarafindan iktisap edilmesi iglemidir. Bu
amagla, Rigond ile Ahmet MUSUL, Mehmet Nail OZER, Nedret KORAY, Kemal
GOCMEN, Atilla MUSUL, Esma BILGI, Mustafa CANPOLAT ve Galip MUSUL
(Satict  Ortaklar) 3 Kasim 2009 tarihinde bir Hisse Devir Sodzlesmesi
imzalamiglardir.

Sz konusu iglem, Birinci Dilim Yatirimi ve ikinci Dilim Yatirimi olmak (izere iki
farkl dilimde gergeklesecektir. Birinci Dilim Yatirrmi’nda Rigond, Satici Ortaklara
belirli bir bedel 6deyerek belirli bir miktarda hisse satin alacak ve ayrica Ekol’de
belirli bir tutarda sermaye artinmi yapilacak ve bu sermaye artirimlan
neticesinde Rigond artan sermayenin tamamini iktisap edecektir. Hisse devri ve
sermaye artirnmina istirakten matesekkil Birinci Dilim Yatirimi sonucunda Rigond,
O0dedigi bedel ve vyaptigi sermaye artinmi karsiliginda Ekol'in toplam
sermayesinin %....’sini devralmis olacaktir. Buna bagl olarak Rigond’un hisse
devri yoluyla iktisap edecegi hisse adedi .......... ; sermaye artirimi yoluyla iktisap
edecegi hisse adedi ise .......... olup toplamda Rigond .......... adet hissenin
maliki olacaktir.

ikinci Dilim Yatirnmr'nda ise belirli uyarlamalar yapilacak ve Rigond'un iktisap
edecegi hisselerin orani Hisse Devir Sozlesmesi Madde 2.03’te yazili hesaplama
yontemine goére belirlenecektir. Bu hesaplamalar 2009 yili sonu FAVOK ve diger
bazi degiskenlere gére yapilacaktir.  Ancak her haliikarda, ikinci Dilim
Yatinminda iktisap edilecek hisselerin sonucunda Rigond'un, Ekol’de sahip
oldugu hisselerin toplam orani %....in Uzerine ¢ikmayacaktir. Bununla birlikte
Alicr'nin Ekol'de Devralma islemi sonucunda sahip olacagi ortak kontrol, ikinci
Dilim Yatirrmi’nda Rigond ne kadar hisse iktisap ederse etsin degismeyecektir.
Diger bir deyisle, Ikinci Dilim Yatirimi'nda Alicinin iktisap edecegi hisselerin orani
kendilerinin Ekol’de sahip olacagi ortak kontrolU higbir sekilde etkilemeyecektir.
Sonug¢ olarak, devralma islemi sonucunda Rigond’'un, Ekol'in toplam
sermayesinin en fazla %...."in1 iktisap etmesi planlanmaktadir.

Bildirim Formunda s6z konusu devralma igleminin amacinin; Rigond'un, bu
sektorun halihazirda ve dnimuzdeki yillarda gelismesini bekledigi, Ekol’'Un de bu
gelismeden olumlu etkilenecegini 6ngoérdigu ve Rigond, Ekol’de sahip olacagdi
paylari ileriki yillarda satarak gelir elde etmeyi planladidi bildirilmistir.

H.2.2. 4054 sayii Kanun’'un 7. maddesi ve 1997/1 Sayih Teblig
Cercevesinde Degerlendirme

1997/1 sayih Teblid'in “Birlesme ve Devralma Sayilan Haller” bashkh 2.
maddesinin (c) bendine goére, “Amaclarini gergeklestirmek (lizere isglicii ve mal
varligina sahip olacak sekilde bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikan ve
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taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti sinirlayici
amaci veya etkisi olmayan ortak girisimler (joint venture)” 4054 sayili Kanun"un
7. maddesi cergevesinde tesebbusler arasi birlesme ve devralma olarak kabul
edilmektedir.

Bu cergevede, tesebbusler arasi bir islemin birlesme ve devralma sayilabilmesi
icin tagsimasi gereken unsurlar sunlardir:

- Ortak kontrol altinda bir tesebbustn bulunmasi,

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

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

Dosya mevcudu bilgiler gergcevesinde s6z konusu unsurlari tasidigi anlagilan
bildirim konusu islemin, 1997/1 sayili Teblig’in 2. maddesi kapsaminda ortak
girisim olusturulmasina yonelik bir devralma iglemi oldugu kanaatine varilmigtir.

Ote yandan, anilan Teblig'in 1998/2 sayil Teblij ile degisik 4. maddesinde yer
alan, “.birlesme veya devralmayr gergeklestiren tesebblslerin (ilkenin
tamaminda veya bir béliiminde ilgili (iriin piyasasinda, toplam pazar paylarinin,
piyasanin %25’ini asmasi halinde veya bu orani agsmasa bile toplam cirolarinin
yirmibeg trilyon Tiirk Lirasi’ni agmasi halinde Rekabet Kurulundan izin almalari
zorunludur.” hukmu ile izne tabi birlesme ve devralmalara pazar pay!i ve ciro esigi
getirilmistir.

Ekol’'in 2008 yili cirosu yaklagik ................... TL. olarak gergeklesmis
oldugundan, -diger verilere bakilmaksizin- anilan igslemin Kurul'un iznine tabi
oldugu anlagiimistir.

Bununla birlikte, Rigond’un ilgili pazarda faaliyetinin bulunmamasi nedeniyle,
devir iglemi sonucunda pazarin yapisi degismeyecegdinden, Kanun'un 7. maddesi
anlaminda bir hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun
guclendiriimesinin s6z konusu olmayacagi kanaatine varilmigtir.

H.2.3. Hissedarlar Sozlesmesi’ndeki Gizlilik Yukumluliga Acisindan
Degerlendirme

Hissedarlar Sozlesmesi’nin 8.06. maddesi ile islem taraflarina ortak girisim
suresince ve ortak kontrolinun sona ermesinden sonraki iki yil boyunca rekabet
etmeme yukumlugu getirilmektedir. Birlesme/devralma islemine iligkin bir rekabet
yasaginin yan sinirlama olarak kabul edilmesi ve bu gercevede iglemle birlikte
degerlendirilmesi icin s6z konusu yasagin “yogunlasma ile dogrudan ilgili ve
gerekli olma”, “sadece taraflar agisindan kisitlayici olma” ve “orantililik”
kriterlerini saglamasi gerekmektedir.

Yukarida aktarilan rekabet yasaklarinin s6z konusu kriterleri yerine getirdigi, bu
cercevede yan sinirlama niteliginde oldugu anlagiimistir.
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. SONUGC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu islemin
4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ve bu
maddeye dayanilarak gikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi
olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim
durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece
ilgili pazarda rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu olmadigina, bu

nedenle bildirim konusu isleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



