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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2007-2-145 (Devralma)
Karar Sayisi : 07-78/960-363
Karar Tarihi : 9.10.2007

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Tuncay SONGOR (ikinci Bagkan)

Uyeler : Prof.Dr. Nurettin KALDIRIMCI, M.Sira¢ ASLAN,
Slreyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN,
Dr. Mustafa ATES, ismail Hakki KARAKELLE

B. RAPORTORLER : Baris EKDI, Hakan Suat OLMEZ, Ekrem SOLMAZ

C. BILDIRIMDE : - Dogan Gazetecilik A.S.
BULUNAN Temsilcisi Av. Zeynep Unalan
Turan Gunes Bulvari 63/1 Yildiz/ Ankara

D. TARAFLAR : - Dogan Gazetecilik A.S.
Yiizyll Mah. Dogan Medya Center Bagcilar/ istanbul

- Deutsche Bank AG
Taunusanlage 12 Frankfurt (Main) ALMANYA

E. DOSYA KONUSU: Dogan Gazetecilik A.S.’nin toplam hisselerinin %22’sinin
Deutsche Bank AG tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 31.7.2007 tarih ve 5120 sayi ile intikal
eden ve dosyadaki eksiklikleri en son 11.9.2007 tarihinde tamamlanan basvuru
Uzerine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ve 1997/1 sayili Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili
hikUmleri gergevesinde yapilan degerlendirmeye iliskin 28.9.2007 tarih ve 2007-2-
145/0I-07-BE  sayili Devralma On inceleme Raporu, 2.10.2007 tarih ve
REK.0.06.00.00-120/292 sayili Bagkanlik Onergesi ile 07-78 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Raporda, bildirim konusu devralma isleminin
1997/1 sayili Teblig kapsaminda izne tabi bir devralma olmadigi ifade edilmigtir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Dogan Gazetecilik A.S§. (Dogan Gazetecilik)

Dogan Gazetecilik, Dogan Grubu tarafindan kontrol edilmektedir. Dogan Gazetecilik,
Milliyet, Posta, Radikal ve Fanatik adli gunlik ulusal gazeteleri yayinlamaktadir.
Dogan Gazetecilik’in 2006 yili cirosu (.............. ) YTL'dir.

Dogan Grubu, yazili medya sektorinde Milliyet, Posta, Radikal ve Fanatik gazeteleri
ile birlikte Hurriyet, Fanatik Basket, Referans, Turkish Daily News gazetelerini
yayinlamaktadir. Ayrica Dogan Grubu dergi ve kitap yayincihidi alanlarinda da
faaliyet gostermektedir. Dogan Grubunun gorsel medya, gazete dagitimi, elektronik,
internet servis saglayiciligi, mizik alanlarinda da faaliyetleri bulunmaktadir. Dogan
Gazetecilik'in ortaklik yapisi agagidaki gibidir:
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07-78/960-363
Tablo 1: Dogan Gazetecilik Ortaklik Yapisi

Hisse Sahibi Hisse Adedi | Hisse Orani (%)
Dogan Yayin Holding A.S. | 58.089.243 74,47
Halka Acik 19.390.747 24,86
Diger 520.010 0,67
Toplam 78.000.000 100

H.1.2. Deutsche Bank AG (Deutsche Bank)

Deutsche Bank, Federal Almanya Cumhuriyeti kanunlari uyarinca kurulmus Avrupa,
Kuzey Amerika ve Asya kitalarinda faaliyet gosteren global bir yatirrm bankasidir.
Deutsche Bank, Turkiye’de kurumsal bankacilik alaninda faaliyet gosteren ve
mevduat kabul eden Deutsche Bank A.$., menkul kiymetlerin ve kiymetli evrakin
birincil ve ikincil piyasalardaki islemleri icin aracilik hizmetleri sunan Deutsche
Securities Menkul Degerler A.S., sabit aktiflerin yonetimi ve elden c¢ikariimasi igin
finansal kurumlara ¢ézimler sunan Bebek Varlik Yonetim A.$. ve konut finansmani
alaninda gosteren Gayrimenkul Gelistirme ve Pazarlama Hizmetleri A.S.'yi kontrol
etmektedir.

Bildiim formunda belirtildigi Uzere, Deutsche Bank tarafindan kontrol edilen
sirketlerin higbiri Turkiye’de gazete yayinciligi sektérinde veya gazete dagitimi vb.
pazarlarda faaliyet gdostermemektedir.

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

Bildirime konusu islem Dogan Gazetecilik'in sermaye artirimi yoluyla ihrag edilecek
hisselerinin Deutsche Bank tarafindan devralinmasina iligkindir. Dogan Gazetecilik,
gazete yayinciligi alaninda faaliyet gdstermektedir.

Gazeteler, sahip olduklari igerik, dagitim ve period bakimindan degisik siniflara
ayrilabilirler. Gazeteler igerik bakimindan ekonomi ve spor haberleri de igeren siyasi
gazeteler ile sadece ekonomi, spor ve magazin konularini igleyen tematik gazeteler;
dagitim bakimindan Turkiye'nin her yerine dagitimi yapilan ulusal gazeteler ve
sadece dagitimi Turkiye'nin belirli bir bolgesiyle sinirli olan yerel gazeteler; period
bakimindan gunluk, haftalik, on bes gunluk, aylik seklinde siniflandirilabilir.

Dogan Gazetecilik, Milliyet, Posta, Radikal ve Fanatik gazetelerini yayinlamaktadir.
Milliyet, Posta ve Radikal gazeteleri, her gun yayinlanmakta, Turkiye geneline
dagitimi yapilmakta ve siyaset, ekonomi, spor ve magazin konularini igleyen
sayfalara sahiptir. Fanatik gazetesi ise her gun yayinlanan ve Turkiye geneline
dagitimi yapilan, futbol agirlikli olmak Uzere degisik spor dallarina ait haber ve
yorumlarin yer aldigi bir gazetedir. Bu bilgiler isiginda, bildirim konusu islem
bakimindan ilgili Grin pazarlari, “glinliik ulusal siyasi gazeteler pazari” ve “glnlik
ulusal spor gazeteleri pazarr” olarak belirlenmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

SOz konusu gazetelerin dagitiminin Ulke genelinde yapiliyor olmasi ve igerik olarak
bolgesel farkliliklar tagsimamasi nedeniyle ilgili cografi pazar, “Tirkiye Cumhuriyeti
sinirlar’” olarak kabul edilmistir.

H.3. Degerlendirme

Deutsche Bank ile Dogan Gazetecilik arasinda 26.7.2007 tarihinde imzalanan
Sozlesmeler uyarinca, Dodan Gazetecilik'in sermayesi kayith sermaye tavani sinirlari
icerisinde 22.000.000 YTL artirilacak ve ihra¢ edilecek 22.000.000 hisse, Dogan
Gazetecilik Yonetim Kurulu tarafindan alinan karar uyarinca hissedarlarin richan
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haklarinin tamamen kisitlanmasi yoluyla Deutsche Bank tarafindan devralinacaktir.
islem sonrasinda Dogan Gazetecilik’in ortaklik yapisi asagidaki gibi olacaktir.

Tablo 2: islem Sonrasinda Olusacak Dogan Gazetecilik Ortaklik Yapisi

Hisse Sahibi Hisse Adedi | Hisse Orani (%)
Dogan Yayin Holding A.S. | 58.089.243 58,08

Deutsche Bank 22.000.000 22

Halka Acik 19.390.747 19,4

Diger 520.010 0,52

Toplam 100.000.000 | 100

Bildiim dosyasinda yer alan bilgilere goére, bildirim konusu igslem sonrasinda
Deutsche Bank Dogan Gazetecilik hisselerinin %22’sine, Dogan Yayin Holding A.S.
ise %58,08 hisseye sahip olacaktir. Taraflar arasinda imzalanan Sozlesmelerin 7.8
maddeleri uyarinca Deutsche Bank iglem sonrasinda Dodan Gazetecilik Yonetim
Kuruluna bir ye atama hakkina sahip olacaktir. Mevcut durumda Dogan Gazetecilik
Yonetim Kurulu’'nun vyedi dyesi bulunmaktadir. Dogan Gazetecilikin Esas
Sozlesmesi'nde bazi yonetim kurulu kararlari igin 6zel nitelikte nisaplar gerektigine
veya yonetim kurulu Gyelerine bazi yonetim kurulu kararlarini veto etme yetkisi
tanindigina dair hikimler bulunmamaktadir. Bu sebeple, islem sonrasinda Deutsche
Bank Dogan Gazetecilik Uzerinde tek basina ya da ortak kontrole sahip olmayacak,
Dogan Gazetecilik Dogan Grubu tarafindan kontrol edilmeye devam edecektir.

Sonug olarak, bildirim konusu islem ile 1997/1 sayil Teblig'in 2. maddesinin (b)
bendinde, ‘herhangi bir tesebbliisiin ya da kiginin diger bir tegebbiisiin malvarligini
yahut ortaklik paylarinin timdnd veya bir kismini ya da kendisine ybénetimde hak
sahibi olma yetkisi veren araglari devralmasi veya kontrol etmesi” seklinde belirtilen
bir kontrol degisikliginin gergeklesmedigi ve bu sebeple bildirim konusu islemin anilan
Teblig kapsaminda bir islem olmadidi kanaatine varilmigtir.

. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, bildirim konusu islemin,
Dogan Gazetecilik A.$.’nin kontrolinde herhangi bir degisiklik meydana getirmemesi
nedeniyle, 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak gikarilan
1997/1 sayili Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Tebli§” kapsaminda olmadigina, Kurul Uyesi M. Sirag ASLAN’IN Farkli
Gerekgesi ve OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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Rekabet Kurulu’nun 9.10.2007 Tarih ve 07-78/960-363 Sayili1 Kararina

FARKLI GEREKCE

Dogan Gazetecilik A.S.’nin toplam hisselerinin %22’sinin Deutsche Bank
AG tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talebi {izerine alinan
2.10.2007 tarihli 07-78/960-363 sayili karara farkli gerekce ile katilmaktayim.
Soyle ki:

4054 Sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. ve Rekabet
Kurulu’'ndan Izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkindaki
1997/1 Sayili Teblig’in 2/b maddesine gore karara konu hisse devri bir
devralmadir. 4054 Sayili Kanun’un Birlesme ve Devralma bashikli 7. maddesi,
“bir ya da birden fazla tesebbiisiin hakim durum yaratmaya veya hakim
durumlarin1 daha da giiclendirmeye yonelik olarak, iilkenin biitiinii yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin onemli olciide
azaltilmas1 sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya herhangi bir
tesebbiisiin ya da kisinin diger bir tesebbiisiin mal varligim1 yahut ortaklik
paylarmm TUMUNU VEYA BIR KISMINI ya da kendisine ydnetimde hak
sahibi olma yetkisi veren aracglari, miras yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak
tizere DEVRALMASINI rekabet hukuku bakimindan devralma olarak kabul
etmektedir. Goriilecegi lizere Kanun ortaklik paymin “bir kismin1” veya
sOzcligiiyle “tiimiinii” devralmadan ayr1 ve miistakilen bir devralma islemi
olarak kabul etmektedir. Keza paylarin bir kismini “kendisine yonetimde hak
sahibi olma yetkisi” vermesi ile irtibatlandirmaksizin YA DA sozciikleri ile
hissenin bir kisminin devralinmasi “devralma” olarak kabul edilmistir. 1997/1
sayill tebligin 2. maddesinin bashig “Birlesme veya Devralma Sayilan Haller”
dir. 2. maddenin b bendinde aynen ‘“herhangi bir tesebbiisiin ya da kisinin diger
bir tesebbiisiin malvarligin1 yahut ortaklik paylariin tiimiinii VEY A bir kismini
YA DA kendisine yonetimde hak sahibi olma yetkisi veren araclar1 devralmasi
VEY A kontrol etmesinin” devralma sayilacagi belirtilmistir.

Karara konu devralma isleminin taraflari; Dogan Gazetecilik A.S. ve
Deutsche Bank AG’dir. Bu iki dev kurulusun 4054 Sayili Rekabetin Korunmas1
Hakkinda Kanun’un 7. maddesini ve 1997/1 sayili teblig hiikiimlerini
bilmedikleri diisliniilemez. Tesebbiisler, yasa ve teblig kapsaminda olmadigi
goriilen devralma icin, islemin ge¢ gerceklesmesine neden olacak bir siire¢ i¢in
Rekabet  Kurulu'na  neden  bagsvurmuslardir?  Miiracaat  nedenleri
gerceklestirdikleri devir islemine yasal glivence saglamak i¢indir. Dosyadaki
belgelerden, %22’lik hissenin Dogan Gazetecilik A.S.’den Deutsche Bank
AG’ye devrinde 4054 Sayil1 Rekabetin Korunmas1 Hakkinda Yasa’ya aykiriligin
s0z konusu olmadigi goriilmektedir. Boyle olunca da Kurul’un islemi, 4054
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Sayili Kanun’un 7. maddesi ve 1977/1 sayili teblig cercevesinde incelemesi ve
izin vermesi gerekir idi. Kurul bunu yapmamistir. Bu yonteme katilmamakla
birlikte kurul karari, sonugta devir isleminde 4054 Sayili Kanun’a aykirilik
goriilmedigi yoniinde oldugu icin bu neticeye yukarida belirttigim gerekceyle
(islemin incelenip hisse devrine izin verilmesi gerekecegi) katilmaktayim.

M.Sirag¢ ASLAN
Kurul Uyesi



