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Rekabet Kurumu Baskanhgindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2008-4-236 (Devralma)
Karar Sayisi : 08-61/992-384

Karar Tarihi : 30.10.2008

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI _
Uyeler : Tuncay SONGOR, Sureyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN,

Dr. Mustafa ATES, ismail Hakki KARAKELLE
B. RAPORTORLER : Orcun SENYUCEL, Selvi KOCABAY

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Mitsubishi Corporation
- Mitsubishi UFJ Lease & Finance Company Limited
Temsilcisi: Av. Tolga KARATAS
Lamartine Cd. No: 10 34437 Taksim/istanbul

- Beleggingsmaatschappij Ardelisa N.V.
Temsilcisi: Av. Hakan YAZICI
Levent Mh. Simbiil Sk. No:1 34340 istanbul

D. TARAFLAR : - Mitsubishi Corporation
3-1, Marunouchi 2-chome, Chiyoda-ku, Tokyo,
100-8086 JAPONYA

- Mitsubishi UFJ Lease & Finance Company Limited
5-1, Marunouchi 1-chome, Chiyoda-ku, Tokyo,
100-6525 JAPONYA

- Beleggingsmaatschappij Ardelisa N.V. _ _
Berg Arrat 1, Curagcao, HOLLANDA ANTILLERI

E. DOSYA KONUSU: Mitsubishi Corporation ve Mitsubishi UFJ Lease &
Finance Company Limited (Mitsubishi UFJ)‘in, International Automotive
Holding BV (IAH)’nin sermayesinin %45’ini temsil eden hisselerini
Beleggingsmaatschappij Ardelisa N.V. (Ardelisa)’den devralmasi iglemine
izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 7.10.2008 tarih ve 6548 sayi ile giren
bildirim Gzerine, 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
21.10.2008 tarih ve 2008-4-236/01-08-OS sayili Devralma On Inceleme Raporu
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ayni tarih ve REK.0.08.00.00-120/311 sayili Bagkanlik Onergesi ile 08-61 sayili
Kurul toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da, bildirimi yapilan devralma
isleminin 1997/1 sayil Teblig kapsaminda Rekabet Kurulu'nun iznine tabi
oldugu; devir sonucunda ilgili pazarda hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir
hakim durumun guglendirilmesi, boylece rekabetin dnemli dlglide azaltiimasinin
sO0z konusu olmayacagi, bu cercevede igleme izin verilmesi gerektigi, gorusu
ifade edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazar

Dosya kapsaminda ilgili arin pazari, devralinan tesebbusun Turkiye'de sahip
oldugu sirket olan Ekim Turizm'in faaliyet alani g6z ©nune alinarak,
“operasyonel arag kiralama hizmetleri” pazari olarak belirlenmigtir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Operasyonel ara¢ kiralama hizmetlerinin Ulke c¢apinda sunulabilir nitelikte
olmasi ve ilgili Urtnler agisindan rekabetin Ulke gapinda homojen dagildiginin
aksine gostergeler bulunmamasi dikkate alinarak, ilgili cografi pazar “Turkiye”
olarak tespit edilmistir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

H.2.1. iglemin Niteligi

Bildirime konu islem, Rafan Holding BV, Pearl Fleet Holding BV, Advent ve
International Finance Corporation (IFC)’nin ortak kontrolinde bulunan IAH’nin,
sermayesinin %45’ini temsil eden 14.266 adet hissenin Mitsubishi Corporation
ve Mitsubishi UFJ tarafindan 22.8.2008 tarihinde imzalanan “Hisse Satin Alim
Sozlesmesi” ile Ardelisa’dan devralinmasina iligkindir. Devralma iglemi ile
devralan taraflardan Mitsubishi Corporation’in IAHnin sermayesinin %25’ine
tekabll eden 7.925 adet hisseyi, Mitsubishi UFJ’nin ise geriye kalan %20’lik
bdlumi temsil eden 6.341 adet hisseyi satin almasi 6ngoérulmustir. Devralma
islemi sonunda devralan taraflar, IAH'nin %99,99 oraninda hissesine sahip
oldugu ve devralma isleminde “hedef sirket” konumunda olan ETAS Otomotiv
Turizm Ticaret ve Sanayi A.S. (ETAS Otomotiv) ve Ekim Turizm Ticaret ve
Sanayi A.$. (Ekim Turizm)yi taraflar arasinda imzalanacak “Hissedarlar
Sozlesmesi” ile yonetecek ve kontrol edeceklerdir. ETAS Otomotiv, Ekim
Turizm’in %99 oraninda hissesine sahip olup, anilan sirketin kontrolu disinda
herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.
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Dosya mevcudu bilgilere gore, taraflar arasinda gerceklestirilecek devralma
isleminin iki agamali bir islem olmasi éngérilmistir. ilk asamada, IAHnin %45
oraninda hissesi mevcut ortaklarca Ardelisa’ya devredilecektir. isleminin ikinci
asamasl ise Ardelisa’nin %45 oranindaki hisseyi Mitsubishi Corporation ve
Mitsubishi UFC’ye devretmesine iliskindir. islem sonunda devre konu sirkette
Rafan %51, Mitsubishi Corporation ve Mitsubishi UFC %45 ve IFC %4 hisseye
sahip olacaklardir.

Bildirim formunda, ilk devir isleminin hukuki akibetinin ikinci devir igleminin
gerceklesmesine baglandigi, ikinci devir igsleminin gergceklesmemesi durumunun
ilk devir isleminin muteberligini devre disi birakacak bozucu yenilik doguran bir
sart niteliginde oldugu belirtimektedir. Bu nedenle, ilk devir iglemi ikinci devir
isleminin dncesinde gerceklesen bir islem olarak dedgil, bildirime konu iglemin ilk
parcasi olarak degerlendirilmigtir.

22.8.2008 tarihinde IAHnin yeni hissedarlari arasinda bir “Hissedarlar
Sozlesmesi” imzalanmigtir. S0z konusu S6zlesme’de IAHnin yonetim kurulunun
5 (yeden olustugu belirtimektedir. Uyelerin belirlenmesine iliskin ise asagdida
aktarilan yontemin uygulanacagi ifade edilmektedir:

a) Mitsubishi Corporation, Mitsubishi UFJ veya Rafan igtirakleriyle birlikte
IAH’nin hisselerinin %50’sinden fazlasina sahipse 3 Uye bu hissedar tarafindan
aday goOsterilecek, buna ek olarak, hisselerin en az %10’'una sahip olan
hissedarlardan her biri 1’er Uye aday gosterecektir.

b) Mitsubishi Corporation, Mitsubishi UFJ veya Rafan’in higbiri igtirakleriyle
birlikte IAH’nin hisselerinin %50’sinden fazlasini elinde bulundurmuyorsa;
istirakleriyle birlikte hisselerin en az %26’sina sahip olan hissedarlarin her biri
2’'ser aday gosterecek, igtirakleriyle birlikte hisselerin en az %10’una sahip olan
hissedarlarin her biri 1’er aday gosterecektir.

c) Bu iki durum sonucunda aday gosterilen Uye sayisI atanacak olan 5 Uyeden
az ise, birer Uye aday gosterme hakkina sahip olmayan tum hissedarlar
arasinda, secim yoluyla belirlenmek Uzere Uye sayisi toplam 5 dyeye
tamamlanacak bicimde ek aday gosterilecektir. S6z konusu seg¢im, hisse basina
tek bir oy esasi Uzerinden yurutulecektir.

Devralinan sirkette %4 oraninda hisseye sahip olan IFC, yonetim kurulunun
tum toplantilarina oy kullanma hakkina sahip olmaksizin katilacak ve bir
g6zlemci atama hakkina sahip olacaktir.

Hissedarlar S6zlesmesi’ne gore yonetim kurulunun en az 4 Uye ile toplanmasi
ve toplantida hazir bulunan uyelerin ¢ogunlugunun lehte oylariyla karar
alinmasi ongorulmustur. Buna ek olarak, s6z konusu Soézlesme'de “Gnemli
kararlar” olarak belirtilen ve tim Uyelerin katilimini gerektiren ve tim Uyelerin
oybirligi ile alinan kararlarin bazilari asagida belirtimektedir:

- Yillik planin ya da orta vadeli is planinin onaylanmasi,
- Sirketteki hisselerin devralinmasi veya satiimasi,
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- Ust dizey ydnetimin atanmasi veya gérevinden alinmasi veya ydnetim
kurulunda bos Uyeligin olmasi durumunda gegici Uyelerin atanmasi,

- Gorev ve sorumluluklarin tahsisi ve duyeler arasinda tali komitelerin
olusturulmasi,

- Herhangi bir hisse opsiyon programinin onaylanmasi,

- Herhangi bir ortak girisime veya ortaklida girilmesi veya hissedarlar
sOzlesmesine veya ortak girisim s6zlegsmesine onay verilmesi,

- Isin olagan akigi haricinde bir garanti veya teminatin diizenlenmesi,
- Muhasebe ilkelerindeki degisiklik,

- Herhangi bir hissedarla veya bir igtirakiyle sb6zlesme veya anlagsmanin
onaylanmasi veya ayni anlasma veya s6zlesmenin tadil edilmesi.

Genel kurula iliskin olarak ise Hissedarlar So6zlesmesi'nde genel kurul
toplantisinda her bir hissedarin hisse sayisina egit sayida oy kullanma hakkina
sahip olacag: belirtiimekte, agsagida bir kismi aktarilan kararlarin genel kurul
toplantisinda azinlik hissedarlarinin onayi olmaksizin alinamayacagi ifade
edilmektedir:

- Sirketin isinin degistiriimesi veya bagka bir is yurutulmesi,
- Sirketin veya bagh kurulusunun esas sozlesmesinin tadili,

- Herhangi bir bagh kurulugsun kurulmasi, bir girkette hisse edinilmesi vay
herhangi bir ortakllk veya bagli kurulusa istirak edilmesi veya istirakin
feshedilmesi,

- Sirketin birlesmesi, ayrilmasi, konsolide olmasi, tasfiyesi veya feshi yonunde
bir karar,

- Yonetici mudurler kurulunun Uye sayisinin tespit edilmesi, Uyelerin gérevden
alinmasi ve yerlerine Uye atanmasi,

- Sirket karinin dagitimi veya herhangi bir temettl 6demesinin yapiimasi,
- Sirket Unvaninin degistiriimesi,
- Denetcilerin degistiriimesi.

Sozlesme’de ayrica yukarida belirtilen kararlarin alinmasinda hisselerin en az
%91’ini temsilen hissedarlarin lehte onayinin gerekli oldugu belirtimektedir.

Yukaridaki bilgilerin 1s1ginda, devralma iglemi sonunda IAHnin ve bagl
kuruluglarinin Rafan, Mitsubishi Corporation ve Mitsubishi UFJ’nin ortak
kontrolinde olacagi anlagiimistir.

H.2.2. 1997/1 Sayih Teblig Kapsaminda Degerlendirme

1997/1 sayili Teblig'in “Birlesme ve Devralma Sayilan Haller” baglikli 2.
maddesinin (b) bendine gore, "herhangi bir tesebblisiin ya da kiginin diger bir
tesebblisiin malvarligini ya da ortaklik paylarinin timdini veya bir kismini ya da
kendisine ybénetimde hak sahibi olma yetkisi veren aracglari devralmasi veya
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kontrol etmesi" 4054 sayili Kanun"un 7. maddesi cergevesinde tesebbusler
arasli birlesme ve devralma olarak kabul edilmektedir.

Bildirim konusu islem, IAHnin kontrol yapisinda degisiklige neden olacagindan
1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesi anlaminda bir devralma iglemidir.

Ote yandan, anilan Teblig'in 1998/2 sayili Tebli§ ile degisik 4. maddesinde yer
alan, “..birlesme veya devralmayi gerceklestiren tegebblislerin C(lkenin
tamaminda veya bir béliiminde ilgili (riin piyasasinda, toplam pazar paylarinin,
piyasanin %25’ini asmasi halinde veya bu orani agsmasa bile toplam cirolarinin
yirmibesg trilyon Tiirk Liras’ni asmasi halinde Rekabet Kurulundan izin almalari
zorunludur.” hukma ile izne tabi birlesme ve devralmalara pazar pay! ve ciro
esigi getirilmistir.

Devre konu Ekim Turizm’in 2007 yili cirosu yaklagik (............ ) YTL. olarak
gerceklesmis oldugundan, -diger verilere bakilmaksizin- anilan islemin Kurul'un
iznine tabi oldugu anlasiimistir.

Bununla birlikte, devralanlar Mitsubishi Corporation ve Mitsubishi UFJ’nin ilgili
pazarda faaliyetinin bulunmamasi nedeniyle, devir islemi sonucunda pazarin
yapisi degismeyeceginden, Kanun'un 7. maddesi anlaminda bir hakim durum
yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesinin s6z konusu
olmayacag! kanaatine variimistir.

H.2.3. Bildirime Konu Anlasmada Yer Alan Rekabet Yasaklari Acgisindan
Degerlendirme

Hissedarlar Sozlesmesi'nin “Rekabet Yasagr Taahhutleri” bashkli 16.1.
maddesinde, ETAS Otomotiv ve Ekim Turizm’in yonetim kurulu baskani Ali
Vural AK’a, sahip oldugu igtiraklerine ve Rafan’a iki yillik rekabet yasagi ve isi
birakmay! tegvik etmeme hukumlaligu getirilmigtir.

Birlesme ve devralma islemlerine iligkin bir rekabet kisitlamasinin yan sinirlama
olarak kabul edilmesi ve bu gergevede islemle birlikte degerlendiriimesi igin s6z
konusu yasagin “yogunlagsma ile dogrudan ilgili ve gerekli olma”, “sadece
taraflar agisindan kisitlayici olma” ve “orantilihk” kriterlerini saglamasi
gerekmektedir.

Yukarida yer verilen yukumlulikler s6z konusu kriterleri tasidigindan, yan
sinirlama olarak degerlendirilmeleri gerektigi kanaatine variimigtir.

. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu
islemin 4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”un 7. maddesi ve
bu maddeye dayanilarak g¢ikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§g” 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 Ol¢gude azaltiimasinin s6z konusu
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olmadigina, bu nedenle bildirim konusu isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile
210 karar verilmistir.



