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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2006-4-42 (Devralma)
Karar Sayisi : 06-27/319-74
Karar Tarihi : 14.4.2006

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Mustafa PARLAK

Uyeler : Prof. Dr. Zuht AYTAG, Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI,
M. Sirag ASLAN, Sireyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN

B. RAPORTORLER : Sezin ELCIN CENGIZ, Evren SESLI

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Jacobs Holding AG
Temsilcileri: Av. Mehtap YILDIRIM OZTURK
Av. Gamze CIGDEMTEKIN
Piyade Sk. Portakal Cicegi Apt. No:18 C Blok Kat:3
06550 Cankaya/Ankara
D. TARAFLAR : - Jacobs Holding AG

Seefeldquai 17 CH-8034 Zurich isvicre

- Akila Finance SA
16 rue Jean Pierre Brasseur, L-1840 1258 Luksemburg

E. DOSYA KONUSU: Jacobs Holding AG (JAG) ile Jacobs ailesinin gesitli
uyelerinin (Aile Hissedarlari) Adecco SA (Adecco)’daki birlesik dogrudan ve
dolayh hisselerini %29,3 oranina ulasacak sekilde artirmasi iglemine izin
verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 22.3.2006 tarih, 1800 sayi ile
giren bildirim Uzerine, 4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanunun 7.
maddesi ile 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig”in ilgili hUkUmleri uyarinca duzenlenen 3.4.2006
tarih, 2006-4-42/0i-06-SEC sayili Devralma On inceleme Raporu 10.4.2006
tarih, REK.0.08.00.001-120/75 sayih Baskanlik onergesi ile 06-27 sayili Kurul

toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: igili Rapor'da, bildirimi yapilan devraima
isleminin 1997/1 sayill Teblig kapsaminda Rekabet Kurulu’nun iznine tabi oldugu,
ancak devir sonucunda ilgili pazarda hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir
hakim durumun gugclendiriimesi, boylece rekabetin dnemli dlgide azaltilmasinin
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s6z konusu olmayacagi; bu ¢ercevede isleme izin verilmesi gerektigi gorusu ifade
edilmigtir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazar

Devredilen Adecco’nun faaliyet alani dikkate alinarak, ilgili Grin pazar “insan
kaynaklari hizmetleri pazan” olarak belirlenmistir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Dosya mevcudu bilgiler ¢cercevesinde, ilgili cografi pazar, “Turkiye Cumhuriyeti
Sinirlan” olarak tespit edilmigtir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.2.1. iglemin Niteligi

Dosya konusu iglem, JAG ile Aile Hissedarlar’'nin Adecco’daki birlesik dogrudan
ve dolayli hisselerinin yaklasik %29.3 oranina ulasacak sekilde arttiriimasina
iliskindir. Bildirim Formu’'nda, Jacobs (JAG ve Aile Hissedarlari)un bu hisse
oranlari ile Adecco Genel Kurulu’'nda fiili gogunluga ulasarak bu sirket Uzerinde
kontrolu saglamasinin amaglandigi belirtiimektedir.

Gergeklestirilecek islem ki asamall bir devralmanin ikinci basamagini
olusturmaktadir. Aralik 2005'te Jacobs, Akila Finance SA (Akila)’dan tim Adecco
hisselerinin %6.4’Une tekabll eden 12.000.000 hisseyi dolayli olarak devralmigtir.
S6z konusu igslem neticesinde Jacobs’'un Adecco’daki toplam hisse orani
%16,4’ten %22,8’e yukselmigtir. Ancak, bu hisse orani devralana Adecco
Uzerinde bir kontrol hakki saglamaya yetmemistir. Kontrol'de bir degisiklik
olmadigi i¢in islem Rekabet Kurumu’'na da bildirilmemistir. Bildirim konusu ikinci
asamada ise Jacobs, Akila’dan tum Adecco hisselerinin yaklasik %6.4’Une
tekabul eden 12.000.000 hisse daha devralacaktir. Bdylece sb6z konusu
tesebbls, Adecco’daki hisselerin yaklasik %29.3'Une sahip olacak ve
Adecco’nun kontrolinu de devralmis olacaktir.

Dosya mevcudu bilgilere gore, devralma islemi sirf bu devralma iglemi igin
kurulmus bir sirket olan ve merkezi isvigre’de bulunan Triventura AG (Triventura)
araciligi ile gerceklestirilecektir. JAG, Triventura hisselerinin %50.5’sine sahip
olup Triventura’yl kontrol etmektedir. Triventura’nin geriye kalan hisseleri de Aile
Hissedarlar’nin elinde bulunmaktadir.

Aile Hissedarlari ile JAG’In aralarinda yapmis olduklari hissedarlar anlagmasi
uyarinca, Aile Hissedarlari dogrudan ellerinde bulunan Adecco hisselerine iligkin
haklarini Adecco’nun Genel Kurulunda JAG tarafindan belirlenen Kkararlar
dogrultusunda kullanacaklarini kabul etmis ve bu konuda anlagmiglardir.
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Dolayisiyla JAG toplamda Adecco’nun %29.3'Une tekabul eden hisselerin
tamamina ait haklari kendi iradesi dogrultusunda kullanabilme imkanina sahip
olacaktir.

H.2.2. 1997/1 Sayili Teblig Bakimindan Degerlendirme

Bildirimin konusu Jacobs’un Adecco’daki birlesik dogrudan ve dolayli hisselerini
%29,3 oranina ulasacak sekilde artirmasi islemine izin verilmesi talebinden
ibarettir.

1997/1 sayih Teblid'in “Birlesme ve Devralma Sayillan Haller” baslikh 2.
maddesinin (b) bendine gore, "herhangi bir tesebbliisiin ya da kisinin diger bir
tesebblistin malvarligini ya da ortaklik paylarinin timdini veya bir kismini ya da
kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araglarn devralmasi veya
kontrol etmesi" 4054 sayili Kanun"un 7. maddesi ¢ergevesinde tesebbusler arasi
birlesme ve devralma olarak kabul edilmektedir.

Teblig’in ayni maddesi uyarinca “kontrol, ayri ayn ya da birlikte, filen ya da
hukuken bir tesebbls Uzerinde belirleyici etki uygulama olanadini saglayan
haklar, sozlesmeler veya bagka araglarla ve Ozellikle bir tesebblisin
malvarliginin tamami veya bir kismi Uzerinde mulkiyet veya isletiimeye musait bir
kullanma hakkiyla veya bir tesebbusin organlarinin olusumunda veya kararlar
Uzerinde Dbelirleyici etki saglayan haklar veya soézlesmelerle” meydana
getirilebilmektedir.

Dosya konusuna iligkin olarak mehaz mevzuata baktigimizda, Avrupa
Komisyonu'nun Yogunlasma Duyurusu’nun “Kontrol” kavramina iligkin 1l11.1.
bdlimande, fiili (de facto) kontrolin nasil elde edileceginden bahsedilmektedir.
Bu hale o6rnek olarak, nispeten az sayida (6rnegin %20) hisseye sahip bir
hissedarin (6rnegin Hissedar A), diger hisselerin ¢ok sayida hissedar arasinda
dagildigi  bir durumda, Genel Kurulda c¢ogunlugu olusturabilmesi
gosterilmektedir. S6z konusu yapiya sahip bir sirkette, kiguk hissedarlarin
hepsinin Genel Kurul'da temsil edilmesinin mimkun olmadidi varsayilmaktadir.
Duyuru’da, bodyle bir durumda Hissedar A'nin tek basina kontrol sahibi olup
olmadiginin, onceki yillardaki Genel Kurullarda temsil edilen hisse oranlarinin
incelenmesiyle anlasilabilecegi belirtiimektedir. Genel Kurul Toplantisina katilan
hissedarlarin sayisi dikkate alinarak, Hissedar A tarafindan temsil edilen
hisselerin toplantilarda c¢ogunlugu olusturdugunun tespit edilmesi halinde,
Hissedar A’nin fiili kontrole sahip oldugu sonucuna ulasiimaktadir.

Bildirim konusu iglem neticesinde Jacobs’'un Adecco’daki toplam hisse orani
%29,3 olacak ve bdylece Jacobs, Adecco’nun en buyuk hissedari konumuna
gelecektir. Adecco’nun en buyuk ikinci ve uglncu hissedarlarinin hisse oranlari
da sirasiyla %4,9 ve %4,3’tur. Sirketin geri kalan hisseleri ise ¢ok kuguk oranlarla
yaklasik 750 hissedar arasinda paylagiimistir.

Asagidaki tabloda Adecco’nun son bes yildaki olagan genel kurul toplantilarina
hissedarlarin katihm oranlari gosterilmektedir:
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2005 2004 2003 2002 2001
Toplam
sermaye 187.349.115 | 187.158.400 | 186.869.980 | 186.347.698 | 185.513.430
(CHF)
Genel
Kurulda 52.51 52.85 49.02 46.49 47.39
temsil edilen
(%)
cogunluk
hisse 26.26 26.43 24.51 23.25 23.70
(%)

Tablodaki veriler dikkate alindiginda Adecco’nun toplam sermayesinin yaklagik
%26’sinin elde edilmesi, kontrolun ele gegcirilmesi icin yeterli olmaktadir. Bu
verilere dayanarak Jacobs’un hisselerinin %29,3’e ylkselmesi neticesinde bu
tesebbusun Adecco’nun fiili kontrolunu ele gecirecegdi gorulmektedir. Genel
Kurulun, Adecco’nun onemli tim kararlarinin alindigi organ oldugu ve
hissedarlara veto hakki, ayricalikli oy vs. gibi haklar dngéren herhangi bir
dizenleme veya anlagsma bulunmadigi da dikkate alinarak, bildirim konusu hisse
alim iglemi neticesinde Adecco’da kontrol degisikligi meydana gelecegdi kanaatine
variimistir. Bu ¢ergcevede, bildirim konusu iglem 1997/1 sayili Teblig’in 2. maddesi
anlaminda bir devralma iglemidir.

Ote yandan, anilan Tebli§'in 1998/2 sayili Tebli§ ile degisik 4. maddesinde yer
alan, “..birlesme veya devralmayi gergeklestiren tesebbdislerin llkenin
tamaminda veya bir béliimdinde ilgili (iriin piyasasinda, toplam pazar paylarinin,
piyasanin %25’ini agsmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam cirolarinin
yirmibeg trilyon Turk Lirasi’ni asmasi halinde Rekabet Kurulundan izin almalari
zorunludur.” hUkmu ile izne tabi birlesme ve devralmalara pazar payi ve ciro esigi
getirilmistir.

Devralinan Adecco’nun 2004 yili cirosu yaklasik (............... ) YTL. olarak
gerceklesmis oldugundan, -diger verilere bakilmaksizin- anilan iglemin Kurul'un
iznine tabi oldugu anlasiimigtir.

Bununla birlikte, devralan Jacobs’un ilgili Grin pazarinda faaliyeti bulunmamasi
nedeniyle, devir igslemi sonucunda pazarin yapisi degismeyeceginden, Kanun'un
7. maddesi anlaminda bir hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim
durumun guglendirilmesinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimigtir.

. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin
4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”un 7. maddesi ve bu Kanun’a
dayanilarak gikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§g” kapsaminda izne tabi olduguna; iglem
sonucunda 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum

yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bodylece ilgili
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pazarda rekabetin 6nemli olglide azaltiimasinin s6z konusu olmadigina, bu
nedenle bildirime konu igleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar verilmigtir.



