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Rekabet Kurumu Baskanhgindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2007-4-101 (Birlesme)
Karar Sayisi : 07-69/855-323
Karar Tarihi : 6.9.2007

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Tuncay SONGOR (ikinci Baskan)
Uyeler : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI, M. Sirag ASLAN,
Siireyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN

B. RAPORTORLER : Kenan Ogjuz KARAKOG, Uygar GAZIOGLU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Deloitte and Touche Danismanlik Hizmetleri A.S.
- DTT Kurumsal Finans ve Danismanlik Hizmetleri A.S.
- D-T Kurumsal Risk ve Bilgi Teknolojileri Danismanlik
Hizmetleri Ticaret A.S.
D. TARAFLAR : - Deloitte and Touche Danismanlik Hizmetleri A.S.

Sun Plaza Dereboyu Sk. No:24 34398 Maslak/istanbul

- DTT Kurumsal Finans ve Danismanlik Hizmetleri A.S.
Sun Plaza Dereboyu Sk. No:24 34398 Maslak/Istanbul

- D-T Kurumsal Risk ve Bilgi Teknolojileri Danismanlik
Hizmetleri Ticaret A.S. _
Sun Plaza Dereboyu Sk. No:24 34398 Maslak/Istanbul

E. DOSYA KONUSU: DTT Kurumsal Finans ve Danismanlik Hizmetleri A.S.
(DTT) ve D-T Kurumsal Risk ve Bilgi Teknolojileri Danigmanlik Hizmetleri
Ticaret A.S. (D-T)'nin Deloitte and Touche Danigsmanlik Hizmetleri A.S.
(Deloitte Danigsmanlik) biinyesinde birlesmesi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 17.8.2007 tarih, 5531 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 hikUmleri uyarinca duzenlenen
31.8.2007 tarih, 2007-4-79/0i-07-KOK sayili Birlesme On inceleme Raporu
4.9.2007 tarih, REK.0.08.00.00-120/267 sayili Bagkanlik dnergesi ile 07-69 sayili
Kurul toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: llgili Rapor'da, bildiim konusu islemin
taraflarinin ayni ekonomik butunluk icinde yer almalari nedeniyle, 4054 sayili
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Kanun'un 7. maddesi ve 1997/1 sayih Teblig kapsaminda izne tabi olmadigi
gorusu ifade edilmigtir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazari

islemin taraflari misterilerine gesitli konularda danismanlik, denetim ve yénetim
hizmetleri sunmaktadir. S6z konusu hizmetlerin herbiri musterilerin farkli
ihtiyaclarina yonelik olmalari sebebiyle birbirini ikame edemez niteliktedir. Bu
nedenle birlegsmenin taraflarini olusturan tegebbuslerin verdigi her tur hizmet ayn
bir ilgili pazar olarak tanimlanmistir. Bu gergevede, ilgili Grin pazarlari mali durum
incelemesi, sirket degerlemesi, finansman danigsmanligi, sirket satiglari,
birlesmeler ve satinalmalar danigmanhgi, teknoloji denetimi hizmetleri, i¢ denetim
hizmetleri, risk danismanligi, proje yoOnetimi ve denetimi, bilgi guvenligi
danigsmanhgi olarak belirlenmistir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Dosya mevcudu bilgilere gore, ilgili cografi pazar “Turkiye Cumhuriyeti Sinirlari”
olarak tespit edilmistir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Bildirimin konusu, Turkiye’de Deloitte markasi adi altinda farkli alanlarda cesitli
hizmetler veren firmalarin Deloitte Danigsmanlik firmasi c¢atisi altinda toplanmasi
islemine izin verilmesi talebinden ibarettir.

1997/1 sayih Teblig'in birlesme ve devralma sayilan hallerin belirlendigi 2.
maddesinin, birinci fikrasi ve bu fikranin (a) bendine goére “Bagimsiz iki veya
daha fazla tegebbusun birlesmesi” Teblig kapsaminda kabul edilmektedir.

Bu noktada bildirim konusu islem bakimindan ilk olarak aranacak sart birlesme
isleminin bagimsiz tesebbusler arasinda gerceklesmesidir.

islemin taraflarini olusturan tesebbiislerin hissedar yapilarina bakildiginda, iglem
oncesinde D-T'nin en buyuk hissedarinin % 49.85 oraninda hisseye sahip
bulunan Levent YAVEROGLU, Deloitte Danismanlik’in en biiyiik hissedarinin da
yine hisselerin %50’sini elinde bulunduran ayni sahis oldugu gérilmektedir. islem
oncesinde DTT'nin en buyuk hissedari ise %49.50’lik hissesini elinde bulunduran
Anthony John WILSON’dur. Diger taraftan DTT’nin en bliyiik hissedarlarindan biri
yine %20’lik ortaklik paylyla Levent YAVEROGLUdur. He (g sirketin diger
hissedarlarina bakildiginda, benzer isimlerin sirketerin ikisinde ya da Ugunde
karsilikli olarak hisse sahibi oldugu gorulmektedir.

Birlesme islemi sonrasindaki yapida ise, her Ug¢ sirketteki hissedarlar bunyesinde
birlesilen Deloitte Danismanlik’ta islem oOncesi paylari oraninda hisse sahibi
olmaktadirlar. Islem sonrasinda Levent YAVEROGLU’nun %39.95'lik payiyla en
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blayuk hissedar oldugu, Deloitte Danigmanlik’in diger buyuk hissedarlarla birlikte
bir tir ortak kontrolle yonetilecegi gorulmektedir. Salt tesebbuslerin ortaklik
yapisindaki hisse paylari gézinune alindiginda sirketlerin iglem oncesinde
bagimsiz tesebbusler oldugu, islem sonrasinda ortaya ¢ikacak yap! sonucunda
ise bir kontrol degisikliginin oldugu izlenimi edinilebilir. Ancak, sadece hisse
yapisinin degerlendiriimesiyle yapilacak bir kontrol tespiti, 6zellikle isleme konu
sirketin faaliyet alani ve c¢alisma bicimi g6z Onune alindiginda, gecerli
olmayacaktir.

Oncelikle ticari unvanlari farklilik gdsterse de isleme konu her (¢ firmanin
“Deloitte” grubunun bir Gye firmasi oldugu gorulmektedir. Bir tur franchise sistemi
ile calisan Deloitte benzeri danigsmalik sirketi yapilanmalarinda, Uye sirketlerin
stratejik ve operasyonel faaliyetleriyle ilgili birgok unsur ana sirket (Deloitte)
tarafindan belirlenmektedir. Yine bu tar sirketlerde “calisan hissedar’
yapilanmasi bulunmaktadir. Bir baska deyisle, daha ¢ok hissedar yapisinin girket
stratejisinin  belilenmesinde normal bir tesebbusunkine benzer bir rold
bulunmamaktadir.

Birlesme dncesi duruma bakildiginda isleme konu her Ug¢ firmanin ticaret sicilinde
kayith faaliyet adresinin ayni oldugu gorulmektedir. Tesebbus yetkilileri de bu
durumu teyit etmekte ve islem dncesinde de u¢ firmanin esasen ayni ofis icinde
tek bir firma gibi faaliyet gosterdigini ifade etmektedirler. Bir baska deyisle, her
ne kadar hisse oranlarinda farkhliklar olsa da, iglem oncesinde her U¢ sirket
karsilikli hisseleri elinde bulunduran buylk hissedarlar tarafindan ortak bir
bicimde yodnetiimekte olup, islem sonrasinda da bu yonetim yapisi devam
edecektir.

Nitekim tesebbus yetkilileri, islemin gergceklesmesinden 6nceki donemde de
faaliyetlerin  ayrn  tazel Kkigiliklerce  yGruUtdlmesinin tamamiyla  yasal
zorunluluklardan kaynaklanan bir durum oldugunu, bu dénemde danigsmanlik
piyasasinin farkli segmentlerinde faaliyet gosteren her u¢ sirketin tek bir firma
gibi hareket ettigi ve temel kararlarin hissedarlarca ortak bicimde alindigini, s6z
konusu zorunlulugun ortadan kalkmasi sebebiyle gergeklestirilen iglemin sirketin
stratejjk ve operasyonel faaliyetlerine hi¢ bir etkisinin bulunmadigini
belirtmislerdir.

Bu cercevede, isleme konu olan u¢ firmanin islem oncesi durumda da aslinda
farkli tesebbusler olarak degil, bir ekonomik butunlik arz eden tek bir tesebbus
olarak degerlendiriimesi gerektigi anlasiimistir. Dolayisiyla, bildirime konu
islemin, bagimsiz tesebbusler arasinda gerceklestirimemesi ve kontrol
degisikligine yol agcmamasi sebebiyle, 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve
1997/1 sayil Teblig kapsaminda olmadigi kanaatine varilmigtir.

. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, dosya konusu isleme
taraf olan firmalarin birlesme 6ncesinde birbirinden bagimsiz tesebbusler olarak
degerlendirilememesi ve tek bir tesebbus niteligi arz etmeleri sebebiyle, 4054
sayili "Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun"un 7. maddesi ve bu Kanun’a
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dayanilarak cikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken

Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda bir devralma islemi
olmadigina OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



