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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Dog. Dr. Mustafa ATES _(ikinci Bagkan)

Uyeler :Mehmet Akif ERSIN, Ismail Hakki KARAKELLE, Dog¢. Dr.

Cevdet ilhan GUNAY, Murat CETINKAYA

B. RAPORTORLER : Dr. Ekrem KALKAN, Evrim Ozgil KAZAK

C. BILDIRIMDE :- AirTies Kablosuz iletisim Sanayi ve Dis Ticaret A.S.
BULUNAN Temsilcisi: Av. Emel Esra CINER _
Atom Sok.No:18 King Plaza Kat:3 Esentepe 34394 Istanbul

D. TARAFLAR : - Finvus S.C.A. )
40, Boulevard Joseph Il L-1840 LUKSEMBURG

- Biilent Mesut CELEBI
Ortakoy Mah. Portakal Yokusu Cad. No:35/A Begiktas-
Istanbul

- AirTies Kablosuz iletisim Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Grup A
ve Grup C Hissedarlari

Gllbahar Mah. Avni Diligil Sok. No.5 Celik is Merkezi
Mecidiyekdy-istanbul

E. DOSYA KONUSU: AirTies Kablosuz iletisim Sanayi ve Dig Ticaret A.S.
hisselerinin bir kisminin sermaye artirrmi ve hisse devri yoluyla Finvus S.C.A
tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 20.9.2010 tarih, 7275 sayi ile intikal eden
ve eksiklikleri en son 6.10.2010 tarih ve 7705 sayi ile tamamlanan bildirim Gzerine,
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ve 1997/1 sayili Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili
hikUmleri c¢ercevesinde yapilan degerlendirme sonucunda duzenlenen 07.10.2010
tarih ve 2010-2-222/0i-10-319.EK sayili Devralma On inceleme Raporu, 11.10.2010
tarih ve REK.0.06.00.00-120/493 sayili Bagkanlik Onergesi ile 10-65 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da; bildirim konusu devralma isleminin
1997/1 sayil Teblig kapsaminda oldugu, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda
Kanun’un 7. maddesi anlaminda, bir hakim durum yaratmaya veya mevcut bir hakim
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durumu guglendirmeye yonelik olarak rekabetin énemli dlglide azaltiimasi sonucu
dogurmayacagl, isleme izin verilmesinde bir sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. islemin Konusu

Bagvuru konusu devralma islemiyle Finvus S.C.A (Finvus), AirTies Kablosuz iletigim
Sanayi ve Dig Ticaret A.S. (AirTies) hisselerinin bir kismini sermaye artirrmi ve hisse
devri yoluyla satin almayr amacglamaktadir. Sirketin devir islemi dncesinde ve
sonrasinda B Grubu hissedar sadece B Grubu imtiyazli hisse sahibi olan Bulent
Mesut Celebi’dir. Devralma islemi Finvus, Diger Grup D Hissedarlari, Bulent Mesut
Celebi ve AirTies Grup A ve Grup C Hissedarlari arasinda 4.9.2010 tarihinde
imzalanan Hissedarlar Soézlesmesi ve Hisse istirak Taahhiidii cercevesinde
gerceklesmektedir. Buna gore Finvus kapanis tarihi itibariyle yapilacak sermaye
artinmi yoluyla ¢ikarilacak D Grubu imtiyazli hisseler ve E Grubu hisseleri taahht
etmek suretiyle AirTies’in artirilacak sermayesinin %27,0270’ini iktisap edecektir.

H.2. Taraflar
H.2.1. AirTies

Dosya mevcudu bilgilere gore Airties agagida listelenmis olan Urunlerin gelistiriimesi
ve Uretimi alaninda faaliyet gostermektedir:

- Kablosuz DSL modem/ag gegitleri, erisim noktasi/ “router”, “mesh” noktasi,
disk ve yazici sunuculari, USB adaptorler, dis ortam erisim noktalari ve
antenlerden olusan kablosuz urdnler,

- Kablolu ve kablosuz modemler ile SHDSL modemlerden olusan “DSL
Modemler”,

- Kablosuz USB adaptorler, “switch”ler ve antenlerden olusan aksesuarlar,
- Voip ag gegitleri,

- IPTV dranlerden, IPTV destekli ag gegcitleri (router) ve multimedya
urinlerden olusan “IPTV ve Coklu Medya Urunleri”

IPTV drlnleri genis bant sebeke Uzerinden televizyon yayini gercgeklestiriimesini
saglayan cihazlardir. Mevcut durumda bu UrGnlerin henlz pazara sunulmadigi
bilinmekle birlikte yakin zamanda sunulacagi bilgisine ulagiimistir.

H.2.2. Finvus

Finvus’'un ana faaliyeti, hisse satin alinmasi, ortaklik kurulmasi ve devralmalar
kanaliyla gesitli sektorlerde faaliyet gosteren sirketlere yatirrm yapilmasidir. Bildirim
formunda yer verilen bilgilere gore, Finvus’un veya Finvus’un herhangi bir bagh
ortaklid1 veya istirakinin Turkiye’de Airties ile ayni pazarda faaliyet gosteren bir
tesebbUste tek basina veya ortak olarak bir kontroli bulunmamaktadir.

H.3. ilgili Pazar

Mevcut dosya 6zelinde, Alicr'nin devir konusu islem dncesinde ilgili Urlin pazarinda
faaliyetinin olmamasi nedeniyle yapilabilecek herhangi bir ilgili Grin veya cografi
pazar taniminin igbu bagvuru degerlendirmesini etkilemeyecegi gorulmektedir. Bu
nedenle isbu dosya bakimindan ilgili pazarlarin ayrintih bigcimde tanimlanmasina
gerek bulunmadigi sonucuna ulasiimistir.
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H.4. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.4.1. 1997/1 sayili Teblig’in 2. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

1997/1 sayili Teblig'in “Birlesme ve Devralma Sayilan Haller” baslikl 2. maddesinin
(b) bendine goére; “herhangi bir tesebbiisiin ya da kisinin diger bir tesebbdiisiin
malvarligini yahut ortaklik paylarinin timiini veya bir kismini ya da kendisine
ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araglari devralmasi veya kontrol etmesi’
4054 sayilli Kanun'un 7. maddesi cergevesinde tesebbusler arasi birlesme ve
devralma olarak kabul edilmektedir. Bir hisse devir isleminin rekabet hukuku
anlaminda birlesme/devralma olup olmadiginin tespiti, s6z konusu devir islemi ile
birlikte alicinin devre konu tesebbulstn kontroll ile ilgili haklari elde edip etmedigine
gore belirlenmektedir.

Devir iglemi 6ncesinde, AirTies’in idaresi ve isleri en az yedi Uyeden olugan bir
Yonetim Kurulu tarafindan yuratilmektedir. Yonetim Kurulu bagkani Bulent Mesut
Celebi de dahil olmak Uzere Yonetim Kurulu Uyelerinin Ggu B Grubu hissedarlar
tarafindan aday gosterilerek segilmektedir. iki yonetim kurulu Gyesi sirketin yonetim
kurulu baskani tarafindan aday gosterilerek A Grubu hissedarlarin salt cogunlugu ile
secilmektedir. Diger iki yonetim kurulu Uyesi ise sirket genel muaduara tarafindan aday
gosterilerek C Grubu hissedarlarin salt gogunlugu ile segilmektedir. Yonetim Kurulu
kararlari toplantida en az bes Uyenin hazir olmasi sartiyla mevcut Uyelerin salt
¢ogunlugu ile karar alabilmektedir.

Bu cergevede, Yonetim Kurulu’'nun olusumu ve karar nisabi dikkate alindiginda,
hissedarlardan higbirinin tek basina kontrol yetkisinin bulunmadigr goérulmektedir.
Diger bir ifade ile Yonetim Kurulu kararlari alinirken her bir karar icin hissedarlar
arasinda degisik ittifaklarin olusmasi mumkundir. Bu durum, sirketin yonetimiyle ilgili
kararlarda karar nisabi olan salt c¢ogunluga sadece “degisen ittifaklar’la
ulasilabilecegini gostermektedir.

Devir islemi sonrasinda ise, sirket yedi Uyeden olusan bir Yonetim Kurulu tarafindan
yonetilecektir. Yonetim Kurulu tyelerinden tgl Yonetim Kurulu bagkani olarak Bulent
Mesut Celebi dahil B Grubu hissedarlar tarafindan aday gosterilerek atanacaktir.
Yonetim Kurulu'nun iki Gyesi D Grubu hissedarlari tarafindan aday gosterilecek ve
atanacaktir. Kurulun diger iki Uyesi ise girketin CEO’su tarafindan aday gosterilecek
ve bunlardan biri A Grubu hissedarlarin digeri ise C Grubu hissedarlarin salt
¢ogunlugu ile atanacaktir. Hissedarlarin A, B, C ve D Grubu hissedarlari tarafindan
belirlenmis Yonetim Kurulu Uyelerinin seciminde veto hakki bulunmamaktadir.

Yonetim Kurulu nisabi, nitelikli gogunluk Kurul kararlarina iligskin toplanti nisabi sakl
kalmak kaydiyla, B Grubu hissedarlar ile D Grubu hissedarlarin en az bir Gye ile
temsil edilmeleri sartiyla en az bes Uyenin katilimiyla gergeklesecektir. Karar nisabi
ise toplantida hazir bulunan Uyelerin salt cogunlugudur. Bu itibarla, yonetim kurulu
kararlarinin  herhangi bir grubun hissedarlari tarafindan tek tarafli olarak
alinamayacagi gorulmektedir.

Bununla birlikte, Hissedarlar S6zlesmesi’nin 5.1.11. maddesinde dizenlenen “Nitelikli
Cogunluk Kararlari’nda her hallkarda Yénetim Kurulu baskani Bllent Mesut Celebi
ve Finvus tarafindan temsil edilen D Grubu Yonetim Kurulu tyelerinin katilimi ve
olumlu oylarinin alinmasi gerekmektedir. Nitelikli ¢ogunluk karari gerektiren s6z
konusu islemler arasinda:
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- Kurumsal finansal ve yillik isletme planinin onaylanmasi (Plan),

- Planin yurGtiimesinde ve Planin igleyisinde sirkete destek olmak ve stratejik
tavsiyelerde bulunma,

- Herhangi bir genel kurul toplantisi gundeminde kurumsal kararlarin
onaylanmasi,

- Finansal sonuclarin denetlenmesi icin bir denetleme komitesinin atanmasi,
- Herhangi bir diger kurumun hisselerinin veya malvarliklarinin devranilmasi,

- 1.000.000 TL degerini asan herhangi bir bor¢ veriimesi veya bor¢ senedinin
alinmasi, sirket tarafindan 1.000.000 TL degerini asan borglanma

islemleri yer almaktadir.

Buna ek olarak, Hissedarlar S6zlesmesi’nin 5.2. maddesine gore Genel Kurul toplanti
nisabi Finvus ve B Grubu hissedarlarinin her zaman mevcut bulunmasi sartiyla
mevcut hissedarlarin girketin en az %60’in1 temsil etmesi ile saglanacaktir. Birtakim
konularin Genel Kurul toplantisinda karara baglanmasi ise her durumda Finvus ve B
Grubu hissedarlarin  olumlu oy kullanmasini gerektirmektedir. Hissedarlar
Sozlegsmesi’'nin 5.2.2. maddesinde duzenlenen s6z konusu “Nitelikli Cogunluk Genel
Kurul Kararlar” arasinda:

- Sirketin Ana Sézlesmesinin tadili,

- Sirketin tasfiyesi, devranilmasi, birlesmesi, listelemesi,
- Sirket faaliyetlerinde degisiklik,

- Yonetim Kurulundaki degisiklikler,

- Denetgilerin atanmasi ve degistiriimesi,

- Hissedarlara ya da sirketin yonetim kurulu tyelerine temetti dagitilmasi veya
herhangi bir nitelikte dagitimin yapilmasi

yer almaktadir.

1997/1 sayili Teblig’in 2. maddesinde kontrol kavrami ile ilgili olarak “...ayrr ayri ya da
birlikte, fillen ya da hukuken bir tesebblis (izerinde belirleyici etki uygulama olanagini
saglayan haklar, sézlesmeler veya baska aracglarla ve Ozellikle bir tesebblsiin
malvarliginin tamami veya bir kismi lzerinde mlilkiyet veya igletimeye miisait bir
kullanma hakkiyla veya bir tegsebblsiin organlarinin olusumunda veya kararlari
tizerinde belirleyici etki saglayan haklar veya sézlesmelerle meydana getirilebilir”
ifadelerine yer verilmektedir. Bu baglamda yukarida yer verilen nitelikli cogunluk
kararlarinin AirTies Uzerinde Bulent Mesut Celebi ve Finvus arasinda ortak kontrol
yaratip yaratmadiginin degerlendiriimesi gerekmektedir.

Azinlik hisse sahiplerine taninan veto haklari ancak s6z konusu haklar tesebbusin
stratejik ticari davraniglarina etki edebilme guicl saglayabildidi 6l¢gide ortak kontrolin
varligina isaret etmektedir. S6z konusu haklarin varhiginin tespiti ise 6zellikle azinlik
hisse sahibinin tesebblslin ydnetiminin atanmasi, bultgesinin ve is planin
olusturulmasi ile yatirrm kararlari  Gzerindeki yetkisinin mevcudiyeti ile
degerlendiriimektedir.
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Hissedarlar Soézlesmesi incelendiginde, sirketin kurumsal finansal ve yillik faaliyet
planinin onaylanmasi, kurumsal finansal ve yillik faaliyet planinda yer almayan ve
1.000.000 TL’yi asan tum finansal islemler gibi konularda karar alinabilmesi igin
Bllent Mesut Celebi ile Finvus’a tahsis edilmis D grubuna dahil iki Gyenin katilimi ve
olumlu oylari gerekmektedir. Yedi kigilik yonetim kurulunda karar nisabinin dort
oldugu dusunulduaginde, Bllent Mesut Celebi ile 2 D grubu Gyesinin ortak hareket
etmeleri halinde bile karar nisabini saglayamadiklari anlagiimaktadir. Ancak diger
yandan, Bulent Mesut Celebi'nin de icinde bulundugu B grubuna diger iki Uyenin de
yuksek ihtimalle Bllent Mesut Celebi ile ortak hareket edecegdi disunuimektedir. Bu
durumda nitelikli kararlar icin karar nisabinin B ve D grubuna dahil Gyelerce surekli
bicimde saglanabilecegi, dolayisiyla devir igslemi sonrasinda sirketin B ve D grubu
hissedarlar tarafindan ortak kontrol edilecegi sonucuna ulasiimistir.

Tdm bu bilgiler 1s1ginda, ilgili devralma igleminin, AirTies’in kontrolinde degisiklik
yaratmasi nedeniyle 1997/1 sayil Teblig’in 2. maddesinin (b) bendi kapsaminda
ortak kontrol tesis eden bir devralma islemi oldugu kanaatine variimistir.

H.4.2. islemin 1997/1 sayili Teblig Kapsaminda Bildirime Tabi Olmasi

1997/1 sayili Teblig’'in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4. maddesinde ; “Bu Tebligin 2.
maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralmayi gergeklestiren tesebbdislerin,
llkenin tamaminda veya bir bélimdnde ilgili (rin piyasasinda, toplam pazar
paylarinin, piyasanin %25’ini agmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam
cirolarinin yirmi beg trilyon Turk Lirasi’ni [yirmibes milyon Tiirk Lirasi] asmasi halinde
Rekabet Kurulu’ndan izin almalari zorunludur. ” ifadeleri yer almaktadir.

Bildiim formunda yer verilen bilgilere gore devre konu AirTies 2009 yilinda
Tarkiye'de (......... ) TL ciro elde etmistir. isbu dosya bakimindan sonucu
etkilememesi sebebiyle ilgili pazarlarin ayrintili bigcimde tanimlanmasina ihtiyag
duyulmamaktadir. Diger yandan, tanimlanabilecek olasi ilgili pazarlar bakimindan
sirketin ilgili cirosunun Tebli§g’in 4. maddesinde belirtilen esigi asabilecegi ve bu
nedenle s6z konusu islemin Rekabet Kurulu’nun iznine tabi bir iglem oldugu
sonucuna varilmigtir.

H.4.3. islemin 4054 sayili Kanun’un 7. Maddesi Cergevesinde Degerlendirilmesi

4054 sayili Kanun'un 7. maddesi uyarinca “Bir ya da birden fazla tegebbdisiin hakim
durum yaratmaya veya hakim durumlarini daha da gliclendirmeye ydénelik olarak,
tlkenin bdutinid yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki
rekabetin 6nemli 6lglide azaltilmasi sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya
herhangi bir tesebbdiislin ya da kiginin diger bir tesebbiisiin mal varligini yahut ortaklik
paylarinin timdini veya bir kismini ya da kendisine yénetimde hak sahibi olma yetkisi
veren araglari, miras yoluyla iktisap durumu hari¢c olmak lizere, devralmasi hukuka
aykiri ve yasaktir.”

Bu maddeye dayanilarak cikarilan 1997/1 sayili Teblig’in 6. maddesinde “...hakim
durum yaratmayan veya bir hakim durumu glglendirmeyen ve bunun sonucu olarak
tlkede veya bir bélimiinde etkin rekabeti 6nemli 6i¢iide engellemeyen birlesme veya
devralmalara izin verilir...”ifadeleri yer almaktadir. Buna gore, izin verilmesi talebinde
bulunulan devralma igleminin ilgili pazarda hakim durum yaratip yaratmayacagi veya
hakim durumu daha da guglendirip guglendirmeyecedinin incelenmesi gerekmektedir.
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Dosya mevcudu bilgilere gore Finvus'un, AirTies'in faaliyet alani olan elektronik
cihazlar birbirine ve internete kablosuz olarak baglayan urtnlerin gelistiriimesi ve
uretiimesi alaninda bizzat veya herhangi bir igtiraki araciliiyla faaliyeti ve cirosu
bulunmamaktadir. Bu nedenle dosya konusu devralma iglemiyle AirTies’in mevcut
pazar payl degismeyecek, yalnizca AirTies uUzerindeki kontrol degisiklige
ugrayacaktir. Bu bakimdan, basvuru konusu devralma isleminin, ilgili pazarda bir
hakim durum yaratmasi veya mevcut bir hakim durumu guglendirmesinin ve bdylece
ilgili pazarda rekabetin 6nemli dlgide azaltilmasinin s6z konusu olmadigl sonucuna
ulasiimistir.

H.4.4. Rekabet Etmeme Yiikumluliigii Bakimindan Yapilan Degerlendirme

Hissedarlar Soézlesmesi'nin 9. maddesinde rekabet etmeme yUkimlGligu
diizenlenmekte ve “B Grubu hissedari ve Metin ismail Taskin hangi kapasite altinda
olursa olsun, dogrudan veya dolayli olarak sirket ile rekabet edemez veya diger bir
sekilde Ttrkiye’'de veya Tlirkiye disinda herhangi bir yerde, kablosuz ag gelistirme ve
VoIP ve IPTV driinlerinin tesis edilmesi faaliyetlerini kapsayan, Sirketin faaliyetleri ile
benzer veya ayni faaliyetlerde bulunan herhangi bir kurulus ile faaliyette bulunamaz
ya da béyle bir kurulusta hisse sahibi olamaz. Bu madde 9, bu s6zlesmenin
sonlandiriimasindan ve herhangi bir zamanda Grup B hissedarlari ve/veya Metin
Ismail Taskin tarafindan sirket hisselerinin herhangi bir sekilde sirket hisselerinin
satilmasini takiben 2 yil boyunca gecgerliligini korumaya devam edecektir.” hUkmUunu
ongormektedir.

Bilindigi gibi rekabet yasaklari, alicilarin yaptiklari yatirimlarin karsiliklarini tam olarak
almalarinin bir araci olarak gorulmektedir. Genel olarak rekabet yasaklarinin yan
sinirlama olarak degerlendirilebilmesi icin “yodunlagsma ile dogrudan ilgili ve gerekli
olma”, “sadece taraflar acisindan kisitlayici olma” ve “orantililik” kriterlerini saglamasi
gerekmektedir. Bildirim formunda yer verilen bilgilere gore B Grubu hissedari Bilent
Mesut Celebi’'nin AirTies kurucusu ve CEQ’su, C Grubu hissedarlarindan Metin ismail
Tagkin'in da AirTies kurucusu ve teknoloji direktori olmasi ve bu nedenle AirTies’in
en kidemli yoneticileri ve uzun suredir isi yurtuten ortaklari olmalari, bu sahislarin
AirTies isine yonelik yogun bir know-how’a sahip olmalari nedeniyle AirTies ile
rekabet etmemelerinin AirTies’in mevcut ve gelecekteki basarisi icin gerekli
goOrulmektedir.

Bu cercevede bildirim konusu igslemde yer alan rekabet yasaginin, yogunlasma iglemi
ile dogrudan ilgili oldugu, devir tarihinden itibaren AirTies'in faaliyet alani ile sinirli
oldugu ve sadece saticilara getirildigi, GgUncu Kisilerin ticari faaliyetlerini sinirlayici bir
yond bulunmadigi gorilmektedir. Orantililik kriterine stre yonunden bakildiginda da,
bildirim konusu devralma islemi bakimindan 2 yillik rekabet yasagi suresinin makul
oldugu kanaatine ulagiimistir.

I. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, bildirim konusu islemin
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 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 vyaratiimasinin veya mevcut hakim durumun
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guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin 6nemli dlgide azaltilmasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmigtir.



