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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-5-040 (Devralma)
Karar Sayisi . 24-49/1088-462

Karar Tarihi :21.11.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Uyeler : Ahmet ALGAN (ikinci Bagkan), Stikran KODALAK,

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Cengiz COLAK, Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Muhammed Mustafa ACIKEL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Tims Produksiyon Film ve Organizasyon Sanayi ve Ticaret AS
Temsilcisi: Av. Duygu ACAR YUCESOY
Maslak Mah. Eski Blyikdere Cad. No:7 Giz 2000 Plaza
Kat:17 Sariyer/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Halihazirda Global Buyout Fund L.P.nin tek kontrolinde
bulunan Yargici Konfeksiyon ihracat ve Ticaret Anonim Sirketi iizerinde Tims
Prodiiksiyon Film ve Organizasyon Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi ve Totem
Is Giivenligi Ekipmanlan insaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi
tarafindan ortak kontrol tesis edilmesi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 02.10.2024 tarih ve
56978 sayi ile giren ve eksiklikleri en son 25.10.2024 tarih ve 59035 sayi ile
tamamlanan bildirim Gzerine diizenlenen 18.11.2024 tarih ve 2024-5-040/0i sayili
Devralma On inceleme Raporu gorusilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bagvuruda; hélihazirda GB FUND’un tek kontrolinde bulunan Yargici Konfeksiyon
ihracat ve Ticaret Anonim Sirketi (YARGICI) hisselerinin %(.....)’sinin Tims
Prodiksiyon Film ve Organizasyon Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketine (TIMS) ve
%(.....)’sinin Totem is Glivenligi Ekipmanlari insaat Taahh(t Sanayi ve Ticaret Limited
Sirketi’ne (TOTEM) devredilmesi yoluyla, YARGICI (izerinde TIMS ve TOTEM
tarafindan ortak kontrol tesis edilmesi islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§ (2010/4 sayili Teblig)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir. Bildirime konu igslem, taraflar arasinda
25.09.2024 tarihinde imzalanmis Hisse Alm Soézlesmesi (HAS) uyarinca
gergeklestirilecektir.

islem kapsaminda TiMS ve TOTEM’in, halihazirda GB FUND’In! tek kontroliinde
bulunan  YARGICI hisselerinin  tamaminin esit paylar ile devralinmasi
hedeflenmektedir. Bildirilen islem neticesinde TIMS ve TOTEM, YARGICI Uzerinde

! Rekabet Kurulu'nun (Kurul) 24.06.2021 tarih ve 21-32/418-210 sayili karari ile (.....) ve (.....)'nin kontrol
ettigi sirasiyla %(.....) ve %(.....)luk hisseleri, GB RETAILS vasitasiyla GB FUND tarafindan devralinmig
olup, islem 6zelinde GB RETAILS devralma araci kurulmustur.
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ortak kontrol tesis edecek, dolayisiyla YARGICI, GB FUND’un tek kontroliinden, TIMS
ve TOTEM'in ortak kontroliine gececektir. islemin 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi
cercevesinde bir devralma islemi oldugu anlasiimaktadir. Asagdida devre konu
YARGICI'nin mevcut hissedarlik yapisi ile igslem sonrasinda olusacak hissedarlik
yapisina yer verilmektedir:

Tablo 1: YARGICI'nin islem Oncesi ve islem Sonrasi Hissedarlik Yapisi

Islem Oncesi Islem Sonrasi
Pay Sahibi Pay Orani (%) Pay Sahibi Pay Orani (%)
TIMS (.....)
GB FUND 100 TOTEM )
Toplam 100 | Toplam 100
Kaynak: Bildirim Formu ve Ekleri

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasi, “Kontrolde kalici degisiklik
meydana getirecek sekilde (a) iki veya daha fazla tesebblstin birlesmesi ya da (b) bir
veya daha fazla tesebblsin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli
kontrolliniin, hisse ya da malvarlidinin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir
yolla bir ya da daha fazla tesebbus veya halihazirda en az bir tegsebblsu kontrol eden
bir ya da daha fazla kisi tarafindan devralinmasi Kanunun 7’nci maddesi kapsaminda
birlesme veya devralma iglemi sayilir.” hUkmunu haizdir. Teblig’in 5. maddesinin
dglncu fikrasinda ise ortak girisim; “Bagimsiz bir iktisadi varhgin tim islevlerini kalici
olarak yerine getirecek bir ortak girisim olusturulmasi” seklinde tanimlanmakta ve
ayrica ortak girisim kurmaya yonelik islemin ayni maddenin birinci fikrasinin (b) bendi
kapsaminda bir devralma islemi oldugu dizenlenmektedir. Bu hikimler ¢ergevesinde
bir ortak girisimin devralma sayilabilmesi icin “ortak kontrol” ve “tam islevsellik”
sartlarinin saglanmasi gerekmektedir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un (Kontrol
Kilavuzu) 48. ve muteakip paragraflarinda, iki ya da daha fazla tesebbus ya da kisi
bagska bir tesebbis Uzerinde belirleyici etki uygulama imkanina sahipse ortak
kontrolden so6z edilecegi, bu anlamda belirleyici etkinin bir tesebbUsun stratejik ticari
davraniglarini belirleyen eylemleri engelleme yetkisi anlamina geldigi, bir ortak
tesebbuste ortak kontrolin varhgi icin taraflarin egit oy hakkina sahip olmalari, stratejik
kararlarin verilmesinde veto yetkilerinin mevcut bulunmasi veya oy haklarinin
mustereken kullaniimasi gibi sartlarin gergceklesmis olmasi gerektigi belirtilmistir.

Bildirime konu olan islem 6zelinde taraflar arasinda bir 6n protokol imzalanmis olup
bu protokole dayali Hisse Alim Soézlesmesi'nde ortak kontrol ve ydnetime iligkin
herhangi bir hikiim yer almamaktadir. Ancak, taraflar ilerleyen sirecgte uygulanacak
dizenlemelere iliskin bazi planlamalar yapmayl hedeflemektedir. Bu c¢ergevede,
taraflarin belirledigi ileriye donuk planlamalar dogrultusunda olusacak yonetim
yapisina iliskin olarak inceleme surecinde taraflardan agagidaki bilgiler temin
edilmistir:

- Yénetim Kurulu Gyelerinin iki Giyesi TOTEM ve Ug tyesi TIMS tarafindan
belirlenecektir,

- YARGICI'nin stratejik kararlari, bes Uyeden olusacak Yoénetim Kurulu
tarafindan alinacaktir,

- Sirketin tasfiyesi, muhasebe politikalarinda ve mali yillarda degisiklik
yapilmasi, mali denetci degisikligi, ana sozlesmede herhangi bir
hissedarin haklarini olumsuz yonde etkileyebilecek dedisiklikler,
yonetim kurulu Uye sayisi degisimi, i¢ denetgilerin atanmasi ve
gorevden azli, bor¢lanma ve belirli miktari asan rehin ipotek ve garanti
verilmesi gibi kararlarda nitelikli cogunluk ile karar verilecektir.
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- Belirli bir miktari asan yatirmlar, sirket faaliyetlerini dnemli dlgude
etkileyecek varlik satislari YARGICI yonetim kurulu tarafindan oy birligi
ile karara baglanacaktir.

islem taraflarinin ileriye déniik planlamalari dikkate alindiginda; TIMS ve TOTEM'’in
islem kapanisini takiben YARGICI'nin Uzerinde ortak kontrole sahip olacagi sonucuna
ulasilmaktadir. YARGICI agisindan ortak girisimden s6z edebilmek igin gerekli olan
ortak kontrol sartinin saglandigi gorulmektedir.

Kilavuz’'un 78. ve devami paragraflarinda bir ortak girisimin tam iglevsel olarak
nitelendirilebilmesi igin bagimsiz olarak faaliyet gostermek igin yeterli kaynaklara
sahip olmasi, ana sirketlerin belirli bir islevi 6tesinde faaliyet gdstermesi, satma ve
satin alma iligkilerinde ana sirketlere bagimli olmamasi; sayet ortak girisimin ana
sirketlere yaptig1 satislar kalici bir nitelik sergileyecekse, ortak girisimin cirosunun
%50’den fazlasini Gguncu kigilere yaptigi satislardan elde etmesi ve kalici olarak
faaliyet gostermesi gerektigi diizenlenmistir. Taraflarca; YARGICI’'nin tam islevsel bir
ortak girisim niteligi arz etmesi hususuna iligkin olarak;

- YARGICI'nin, hélihazirda bagimsiz olarak faaliyet gdstermek icin yeterli
kaynaklara sahip olup ¢evrim igi ve fiziki magazalar 6zelinde Grin kataloglari,
tasarim, marka ve fikri ve sinai haklar kapsaminda bagimsiz olarak faaliyet
gostermek icin sahip oldugu tum kaynaklari elinde bulunduracagi, operasyonel
faaliyetlerini yurtutmek icin mevcut beseri kaynaginin islem sonrasinda tesebbis
blnyesinde istihdam edilmeye devam edecegi,

- YARGICI ve ortak girisim taraflari arasinda sinirli birtakim is birlikleri
gerceklesebilecegdi, fakat YARGICI'nin kendi ticari stratejileri dogrultusunda
Uculncu taraflar ile ticari iliskiler kurmaya devam ederek ana sirketlerin belirli bir
islevi 6tesinde faaliyet gosterecedi,

- Halihazirda  pazarda faaliyet gésteren YARGICInin TiMS ve
TOTEM ile gu¢lu satis veya satin alma iligkileri bulunmadigi, islemin akabinde
de satis veya satin alimlar bakimdan ana sirketlere bagimh olmayacagi,

- YARGICI'nin, 6zellikle belirlenen bir sure olmadan suresiz ve kalici sekilde
bagimsiz bir tesebbis olarak lGclncl taraf musterilere hizmet vermeye ve
faaliyetlerini yiritmeye devam edecedi ve bu faaliyetlerini yurttebilecek imkan
ve kabiliyete sahip oldugu

belirtilmigtir. Bu bilgiler dogrultusunda, YARGICI'nin bir ortak girisimin ikinci sarti olan
tam islevsellik kosulunu da saglayacagi kanaatine variimigtir.

Bunun disinda, taraflarin 2023 yih cirolarinin 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin (a)
bendinde belirtilen esikleri astigi ve dolayisiyla bildirim konusu islemin Rekabet
Kurulundan izin alinmasi gereken bir birlesme/devralma islemi niteliginde oldugu
anlasiimaktadir.

ilgili pazar agisindan yapilacak degerlendirildiginde; TIMS halihazirda, Tirkiye'nin de
dahil oldugu genis bir cografyada® gosteri, kongre, konferans, ticari fuar gibi
etkinliklerin organizasyon faaliyetlerini yurutmektedir. Ayrica, sinema filmi, video ve
televizyon programlari 6zelinde, ¢gekim sonrasi faaliyetlere de odaklanmaktadir. Bu
faaliyetler arasinda ses ve goruntu redaksiyonu, asil kopyalarin aktarimi, renk
dizeltme, sayisal iyilestirme, gorsel efekt, animasyon, altyazi, basliklandirma, grafik
gibi iglemler yer almaktadir. Ayrica, sinema filmi, video ve televizyon programlarinin
dagitim faaliyetlerini de gercgeklestirerek igeriklerin izleyiciyle bulusturulmasini
saglamaktadir.

2(.....).
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islem taraflarindan bir digeri olan TOTEM, halihazirda Tlrkiye’'de her tirlii hazir giyim
uranleri ve aksesuarlarinin toptan ve perakende ticareti, Uretimi, ithalati ve ihracati
konusunda genis bir yelpazede hizmet sunmaktadir. Bu alandaki Grunlerini fiziksel
magazalarin yani sira c¢evrim ici platformlarda da satisa sunarak farkli musteri
ihtiyaclarina hitap etmektedir. TOTEM’in ayni zamanda ev dekorasyonu, mobilya ve
tekstil drtnleri sektorlerinde faaliyetleri mevcuttur. Ayrica TOTEM tarafindan sunulan
Totem Kart, genellikle kurumsal ve bireysel musterilerine belirli bir bakiye karsiliginda
kendi anlagsmali magazalarda ve ¢evrim ici satis platformlarinda aligveris yapma firsati
sunmakta ve ayni zamanda bir sadakat karti olarak iglev gormektedir. Bu sistem,
¢alisanlarin veya musterilerin belirli bir tutar ile karth sistemler, ¢ek, kupon ve her turlu
O0deme belgesi vasitasiyla giyim, kozmetik, hediye vb. farkli Grin ve hizmetlere ve
ayrica yardimlara erisim saglamalarini mumkun kilar. Totem Kart ile kurumsal
mugteriler calisanlarina ek faydalar saglarken bireysel mugsteriler de alisveris
segeneklerinden yararlanmaktadir.

Bildirime konu iglem sonrasinda Uzerinde ortak kontrol tesis edilecek olan YARGICI;
halihazirda Uulkemizde hazir giyim, ayakkabi aksesuarlari, c¢anta, ayakkabil,
dekorasyon ve ev aksesuarlari gibi genis bir Grtn yelpazesinde g¢esitli Grtnlerin ithalati,
ihracati ve satigini gerceklestirmektedir. Tesebbus, hem yerel hem de uluslararasi
pazarlarda bu UrUnlerin hem toptan hem de perakende satisini yapmaktadir. Ayrica,
cevrim ici magazalar ve fiziksel satis noktalari araciligiyla musterilerine ulasmakta,
her iki platformda da gesitli Urinler sunmaktadir. YARGICI'nin ayni zamanda ev
dekorasyonu, mobilya ve tekstil Grtinleri sektorlerinde faaliyetleri mevcuttur.

Taraflarin faaliyet alanlarina bakildiginda, TOTEM’in ve YARGICI'nin faaliyetlerinin,
sahip olduklari magazalar araciligiyla fiziksel ve ¢evrim igi kanalda tekstil trGnleri,
hazir giyim, ayakkabi, aksesuar, ¢anta, dekorasyon Urunlerinin toptan ve perakende
ticareti ve ayrica ev dekorasyonu, mobilya ve tekstil Urlnleri satigina odaklandigi, s6z
konusu faaliyetlerin gerceklestirildigi pazarlar arasinda yatay bir értigsme bulundugu
gorulmektedir. Her bir Grin grubu, ayri ayri pazarlar olarak mutalaa edilebilmekle
beraber, isbu dosya kapsaminda bdyle bir ayirim yapiimasina Iizum bulunmadigi
aranlerin  genel anlamda hazir giyim Urlnleri olarak nitelendirilebilecegi
degerlendiriimektedir. Ote yandan TOTEM’in bireysel ve kurumsal musterilere Totem
Kart hizmeti sunmasi, YARGICI'nin ise bu hizmete ydnelik potansiyel musteri grubu
icerisinde yer almasi nedeniyle, TOTEM ve YARGICI faaliyetleri arasinda Totem Kart
faaliyetleri kapsaminda dikey bir értismenin olabilecegi degerlendirilmistir.

Bu cercevede, taraflarin faaliyetleri géz 6nunde bulunduruldugunda; TOTEM ve
YARGICI'nin Turkiye’de hazir giyim drtnleri ve aksesuarlarinin dretimi, toptan ve
perakende ticareti ile ev dekorasyonu, mobilya ve tekstil UGrunleri pazarindaki
faaliyetleri kapsaminda sahip olduklari pazar paylarina asagida yer verilmektedir.

Tablo 2: Taraflarin Toplam Hazir Giyim Pazari Satis Degeri Bakimindan Turkiye’deki 2023 Yili Pazar
Paylari (%)

Pazar Payi (2023) (%)
YARGICI Toplam

Etkilenen Pazar Yatay/Dikey Guler TUZCU
(TOTEM)

Hazir Giyim Pazari

Toplam? Yatay (| () (veeer)

Kaynak: Cevabi Yazi

STicaret Bakanhgi ve TUiK’in hazir giyim ve ev dekorasyonu mobilya ve tekstil Grlinleri pazarlari toplam
pazar hacimleri ve STATISTA pazar arastirma sirketinden alinan “toplam giyim perakendesi pazar
blydkligd” verisi kullanilarak 2023 yili pazar buyukliginin 408,16 Milyar Lira oldugu beyan edilmigtir.
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Tablo 3: Taraflarin Hazir Giyim Pazar Fiziksel Magazalar ve Toptan Satis Degeri Bakimindan
Tarkiye'deki 2023 Yil Pazar Paylari (%

Pazar Payi (2023) (%)
Etkilenen Pazar Yatay/Dikey Guler TUZCU
(TOTEM) YARGICI Toplam
Hazir Giyim Pazari
(Fiziksel Magaza ve Yatay (..r) (.....) (.....)
Toptan)

Kaynak: Cevabi Yazi

Tablo 4: Taraflarin Hazir Giyim Pazari Cevrim i¢i Magazalar Satis Degeri Bakimindan Turkiye’deki
2023 Yili Pazar Paylari (%)

Pazar Payi (2023) (%)
Etkilenen Pazar Yatay/Dikey Guler TUZCU
(TOTEM) YARGICI Toplam
Hazir Giyim Pazar
(Cevrim igi Yatay (oerr) () ()
Magaza)

Kaynak: Cevabi Yazi

Tablo 5: Taraflarin Ev Dekorasyonu, Mobilya ve Tekstil Uriinleri Satis Degeri Bakimindan Tiirkiye’'deki
2023 Yili Pazar Paylari (%)

Pazar Payi (2023) (%)
YARGICI Toplam

Etkilenen Pazar Yatay/Dikey Guler TUZCU
(TOTEM)

Ev Dekorasyonu,
Mobilya ve Tekstil Yatay () (.oonr) (eeenr)
Uriinleri Pazar

Kaynak: Cevabi Yazi

Yatay olarak etkilenen pazarlar bakimindan, taraflarin 2023 yilinda hazir giyim arunleri
pazarinda tahmini pazar paylari toplami ve ¢evrim igi perakende giyim pazari alt
kinhminda %(.....) seviyesi altinda kaldigi, fiziksel magazalar alt kirilimi bakimindan
%(.....) civarinda ve ayrica ev dekorasyonu, mobilya ve tekstil GrUnleri pazarinda
toplamda %(.....) pazar payina sahip olduklari géze ¢carpmaktadir.

Yukarida yer verilen tablolar ve analizler bir butin olarak degerlendirildiginde,
taraflarin hazir giyim Grunleri ve aksesuarlarinin tretimi, toptan ve perakende ticareti
ile ev dekorasyonu, mobilya ve tekstil Grlnleri pazarlarinda pazar paylarinin oldukca
dusuk seviyelerde kaldigi, ayrica pazarlarin, giris ve ¢ikis engellerinin gorece daha
yumusak seyrettigi, katmanli ve dinamik bir yapida oldugu degerlendirilmektedir.

Kurul'un Dagi Giyim# Kararinda kullanim 6zellikleri ele alindiginda Grin gruplarinin
ayri ayri pazarlar olarak tanimlanabileceg@i, ayrica urun cesitliligi igerisinde arz
ikamesinin kolayligi ve pazarin ¢ok oyunculu yapisina deginilmigtir.

Benzer sekilde Kurul'un Ziimra Tuhafiye® kararinda hazir giyim sektérinde faaliyet
gOsteren tesebbuslerin, kendi koleksiyonlarini olusturma imkani taniyan bir ayrim
gbzetmeksizin, belirli bir giyim turinden digerine geciste Onemli Olgude yatirim
gerekliligi ile karsilasmadiklari, ayrica nispi fiyatlardaki kigUk ve gegici degisiklikler ile
tesebbuslerin Uretimlerini hizla ve kolayca baska bir giyim turine kaydirmalarinin
mumkun oldugu ifade edilmistir.

Kurul’'un Ado Tekstil® kararinda ise ilgili pazar 6zelinde pazarin ¢ok sayida oyuncunun
yer aldigi pazar olmasi, Urunun homojen nitelikte olmasi ve giris engellerinin
bulunmamasi gibi pazar dinamiklerinin mevcut oldugu ifade edilmistir.

415.07.2009 tarihli ve 09-33/725-165 sayili Kurul karari.
515.05.2017 tarihli ve 17-16/238-101 sayili Kurul karart.
620.05.2014 tarihli ve 14-18/350-156 sayili Kurul karart.
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Bagvuru konusu islem ézelinde pazarda ipekyol, Beymen Clup, NetWork ve Massimo
Dutti gibi 6nemli rakiplerin varligi ile birlikte pazarin ¢ok sayida oyuncu tarafindan
paylasiimasi durumu dikkate alindiginda, yatay etkilenen pazarlar bakimindan iglem
taraflarinin s6z konusu pazarin genel isleyisi Uzerinde etkilerinin sinirli kalacagi
anlasiimaktadir.

Dikey iligkili pazarlar bakimindan islemin degerlendiriimesi durumunda; TOTEM, Ust
pazarda hélihazirda bireysel ve kurumsal musterilere Totem Kart hizmeti sunmakta
iken YARGICI'nin ise alt pazarda bu hizmete yonelik potansiyel musteri grubu
icerisinde yer alabilecegi gorulmektedir. TOTEM ve YARGICI'nin bahsi gegen alt
pazarlarda pazar pay! toplaminin %(.....) ve altinda olduk¢a disuk seviyede kaldigi
gorulmekte olup ayrica Ust pazarda TOTEM’in hediye ve yardim Kkartlari
faaliyetlerindeki pazar payinin tahmini olarak %(.....) seviyesi altinda kaldigi taraflarca
beyan edilmigtir. Bu baglamda taraflarin s6z konusu alt ve Ust pazarlardaki paylarinin
dusuk oldugu ve dolayisiyla dikey ortusme ile rekaketin kisitlanmasinin beklenmedigi
degerlendiriimektedir.

Basvuru konusu devir islemi kapsaminda yapilan degerlendirmeler ¢ergevesinde, s6z
konusu islem ile Turkiye’de bagta hakim durum yaratiimasi ya da mevcut bir hakim
durumun gugclendiriimesi olmak Uzere Ulkenin butund yahut bir kisminda herhangi bir
mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin dnemli dlgide azaltilmasi sonucunun
dogmasinin olasi olmadigi degerlendiriimis olup bu kapsamda isleme 4054 sayil
Kanun’un 7. maddesi gergevesinde izin verilebilecegi kanaatine variimigtir.
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H. SONUC

(25) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayll Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli Olglude
azaltimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yarg! yolu
acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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