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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-2-019

Karar Sayisi : 25-23/589-371

Karar Tarihi 1 26.06.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _ o
Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Ahmet YALCIN, Osman AYAR, Mert SONMEZ,
Dilan FIDANER, Merve GOZUKATI KOLDEMIR, Elif YAVUZ,
Berin GEZER ACAR, Buse CEREN YASAR

C. INCELENEN
TARAF : - Can Kiiltir Sanat Egitim Kurumlari isletmeciligi AS
Barbaros Mah. Kardelen Sk. No: 4M i¢ Kapi No: 1
Atasehir/ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: Can Kiiltir Sanat Egitim Kurumlan isletmeciligi AS’nin
icerisinde bulundugu Can Grubu ekonomik biitiinlugii tarafindan Tekfen Holding
AS’nin hisselerinin dogrudan ve dolaylh olarak devralinmasina yonelik islemlerin
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 11. maddesi uyarinca
incelenmesi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 15.04.2025 tarih ve
66447 sayi ile intikal eden bildirimde, Meltem BERKER’e ait olan %12,62’lik ve Nilglin
Sebnem BERKER’e ait olan %12,62’lik, toplamda %25,24 oranindaki Tekfen Holding
AS (TEKFEN) hisselerinin Can Kiiltir Sanat Egitim Kurumlar isletmeciligi AS (CAN
KULTUR) tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talep edilmistir.

Ote yandan, Kurum kayitlarina 03.04.2025 tarih ve 65728 sayi ile intikal eden ve (.....)!
(.....) tarafindan gonderilen gizlilik ve ihtiyati tedbir talepli dilekgede ozetle; Ali Riza
YILDIRIM'In tek kontrolinde bulunan ARY Holding AS (ARY) tarafindan, TEKFEN
Uzerinde GoKkyigit Ailesi’ne ait olan %10,9781 oranindaki hissenin dogrudan, TEKFEN
uzerinde Ali Nihat Gokyigit Yatinm AS (ANG)’ye ait olan %8,88 oranindaki hissenin ise
ANG’nin %100 hissesinin devralinmasi suretiyle dolayl olarak 11.03.2025 tarihinde
devralindigi, akabinde 28.03.2025 tarihinde TEKFEN'’in borsada islem goren
hisselerinden %?7,43 oranindaki hissenin ise dogrudan iktisap edildigi, nihayetinde
ARY’nin TEKFEN’e ait hisselerin %27,29'una sahip oldudu, (.....), bu suretle ARY’nin
TEKFEN uzerinde yonetim ve kontrol yetkisi elde ettigi, 6te yandan ARY’nin bir kisim
pay sahipleri ile TEKFEN arasinda akdedilen Satim-Alim Opsiyon ve Oy Sozlesmeleri
uyarinca ARY’nin TEKFEN’de sahip oldugu hisselerin %35’in Uzerinde seyrettidi,
ARY’nin (.....) TEKFEN uzerinde en buyuk pay sahipligi sebebi ile yonetim ve kontrol
yetkisini elinde bulundurdugu, tim bu hususlar dikkate alindiginda ilgili devir
islemlerinin her birinin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili
Kanun)un 7. maddesi ve Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig) kapsaminda izne tabi oldugu, buna
karsin ilgili devralma iglemlerine yonelik olarak Kuruma herhangi bir basvuru

1(.....) ile ayni ekonomik bultiinlik icerisindedir.
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yapilmadigi, ilaveten Kurumdan izin alinmaksizin gergeklestirilen ilgili islemlerin basta
gubre Uretimi ve limancihk faaliyetleri olmak Uzere ARY ile TEKFEN’in faaliyet
gOsterdigi ortak pazarlardaki rekabeti bozmayi hedefledigi, bu bakimdan bahsi gegen
her bir devir igleminin 4054 sayili Kanun'un 4., 6., 7. ve 56. maddelerine aykirilik teskil
ettigi iddia edilerek s6z konusu devralma iglemlerinin hi¢birine izin verilmemesi, her bir
islem kapsaminda gergeklestiriimis olan her tarld isin ve tasarrufun gecersizliginin
tespit edilmesi, 4054 sayilh Kanun’'un 16. maddesi uyarinca her bir devralma islemi
bakimindan ayri ayri idari para cezasina hukmedilmesi, ARY’nin ihbara konu islemler
neticesinde elde ettigi her turli temsil, yonetim ve sair haklarinin askiya alinmasina,
ARY’nin TEKFEN’de temsil ve oy hakkina sahip olmamasina, genel kurulun hazirun
cetveline ve ortaklar pay defteri kaydinin yapilmamasina yodnelik ihtiyati tedbir karari
verilmesi ve ARY hakkinda Rekabet Kurulu (Kurul) tarafindan sorusturma agilmasi
talep edilmistir.

llerleyen surregte, Kurum kayitlarina ARY tarafindan 25.04.2025 tarih ve 67031 say ile
intikal ettirilen belge ile dosya konusuna yonelik bazi agiklamalar sunulmustur. Bu
dogrultuda; ARY, TEKFEN'deki %10,9781 oraninki payi dogrudan, TEKFEN’de %38,88
oraninda pay sahibi olan ANG’nin ise %100’UnU devralmak suretiyle TEKFEN’deki
%8,88 oranindaki payi dolayli olarak edindigi, bu iki islem neticesinde TEKFEN’deki
dogrudan ve dolayli pay sahipligi oraninin %19,86’ya ulastigi ve TEKFEN’de diger
hissedarlar ile birlikte ARY’nin sirket azinlik hissedari konumunda oldugu belirtilmistir.
Ek olarak, ARY’nin yapmis oldugu islemler éncesinde TEKFEN’in higbir kisi veya
tesebbls tarafindan kontrol edilmedigi, hi¢cbir ailenin, kurumun veya tesebbulsun tek
basina TEKFEN genel kurulunda ¢ogunluk saglayacak hisse oranina sahip olmadigi,
islemler sonrasinda da TEKFEN’in kontrol yapisinda bir degisikligin meydana
gelmedigi, nitekim anilan iglemler akabinde hi¢bir ailenin, kurumun veya tesebbusun
tek basina TEKFEN genel kurulunda cogunluk saglayacak hisse oranina sahip
olmadigi, devralma iglemleri kapsaminda herhangi bir surette ARY’ye TEKFEN
uzerinde genel kurul, yonetim kurulu veya Strateji ve Yatirm Komitesi (SYK)
seviyesinde belirleyici oy hakki taniyacak stratejik bir veto hakki duzenlenmedigi,
hisselerin devralinmasinin tamamlanmasi akabinde TEKFEN’in azinlik hissedarlar
arasindaki degisen ittifaklar nedeniyle higbir kisi ya da tesebbisin kontrolliinde
olmayacag@i one surUlmustir. Sonug¢ olarak anilan devralma iglemlerinin TEKFEN'in
kontrolinde kalici degisiklige yol agmayacak oldugu, 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi
ve 2010/4 sayill Tebli§ kapsaminda Kurul izni gereken bir niteligi olmadigi
dusunuldugu gerekgesiyle bu kapsamda Kuruma bir bildirim yapiimadigi belirtiimigtir.

CAN KULTUR ile Berker Ailesi arasinda 10.04.2025 tarihinde akdedilen “Pay Devri
Sozlesmesi” kapsaminda yapilmasi planlanan devralma islemine iligkin yuruttlen
inceleme sirasinda 30.04.2025 tarihli ve 113727 sayil yazi ile CAN KULTUR'den bilgi
ve belge talebinde bulunulmustur. CAN KULTUR tarafindan génderilen cevabi yazilar,
Kurum kayitlarina 09.05.2025 tarih ve 67733 sayi ve 12.05.2025 tarih ve 67785 sayi
ile intikal etmistir.

Bildirim konusu igleme yonelik olarak, ARY tarafindan 02.05.2025 tarih ve 67348 sayi
ile Kurum kayitlarina intikal ettirilen itiraz dilekgesinde; ARY’nin dogrudan ve dolayli
yollarla TEKFEN hisselerinin %27,29’una sahip oldugu, CAN KULTUR'(in TEKFEN’de
azinlik paya sahip hissedarlar ile gizli hissedarlik anlagsmalari akdettigi, CAN
KULTUR’Gn 2025 yilinin Mart ayinda gerceklestirdigi devir islemleri ile TEKFEN
hisselerinin %15,90’in1 elinde bulundurdugu, Berker Ailesi’'nin TEKFEN Uzerinde sahip
oldugu hisseleri de devraldiktan sonra TEKFEN hisselerinin %41’inden fazlasina sahip
olacagi, bu sayede CAN KULTUR'Gn TEKFEN'de en fazla paya sahip hissedar haline
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gelecegdi, CAN KULTUR ve ARY arasinda herhangi bir menfaat birligi ya da birlikte
hareket etme gldusu bulunmadigindan bildirim konusu devralma islemi akabinde CAN
KULTUR’Gn TEKFEN Uzerinde tek kontrol sahibi olacagi ifade edilmistir.

ARY’nin itiraz dilekgesinin devaminda, s6z konusu devir islemine Kurul tarafindan
henliz izin verilmemis olsa da, CAN KULTUR ve Berker Ailesinin isleme izin verilmis
gibi bir batin halinde birlikte hareket ederek 07.05.2025 tarihinde gergeklestirilecek
olan TEKFEN olagan genel kurul toplantisinda oy haklarinin ¢ogunluguna ve
dolayisiyla yonetim kurulunda Gye gcogunluguna sahip olacagi, s6z konusu durum CAN
KULTUR’UONn 4054 sayili Kanun’'un 16. maddesi kapsaminda idari para cezasi ile
kargilagsmasina sebebiyet verse de CAN KULTUR'lin TEKFEN (izerine elde ettigi tek
kontrol yetkisinin devam edecegi, bu durumun 4054 sayili Kanun’un 9. maddesinin
dordincu fikrasi uyarinca ciddi ve telafi olunamayacak sonuglar yaratacagi, isbu
sebeple CAN KULTUR hakkinda gizli anlasmalara dayanarak sirket kontroltiniin elde
edilmesine engel olacak sekilde gecici tedbir uygulanmasi gerektigi ifade edilmigtir.

(.....) tarafindan génderilen ve 05.05.2025 tarih, 67392 sayi ile Kurum kayitlarina intikal
eden ek beyan dilekgesinde Ozetle; ARY’nin de iginde bulundugu Yildirrm Grup
Sirketleri blinyesinde yer alan CMA ve CGM sirketleri? tarafindan Suriye Lazkiye
Limanr'nin igletmesinin devralindidi, Yildirrm Grup Sirketleri’nin Mersin’de surdurdigu
terminal yatirnmlar da dikkate alindiginda ilgili igslemlerin liman isletmeciligi ve gubre
pazarlarinda yatay ve dikey butlinlesmelere sebebiyet verecegi, ilaveten ARY
tarafindan TEKFEN pay sahipleri ile Satim-Alim Opsiyon ve Oy Soézlesmeleri
akdedildigi, bu sayede ARY’nin TEKFEN Uzerinde %35’ten fazla paya sahip oldugu,
07.05.2025 tarihinde yapilacak olan TEKFEN olagan genel kurul toplantisi dncesinde
ARY tarafindan daha 6nceden Kurumdan izin alinmaksizin gercgeklestirilen ilgili devir
islemlerine dayanilarak Vekaleten Oy Kullanilmasi ve Cagri Yoluyla Vekalet
Toplanmasi Tebligi kapsaminda Kamuoyunu Aydinlatma Platformu Uzerinden g¢agri
yoluyla vekalet toplandidi ve bu suretle TEKFEN’in kontrol yetkisinin ARY tarafindan
filen elde edilmeye ¢aligildigi belirtilmigtir.

Konuya iliskin hazirlanan 2025-2-019/BN-01 sayili Bilgi Notu, Kurulun 09.05.2025
tarihli toplantisinda gorusulmis ve 25-18/414-M sayil Kurul karari uyarinca; ARY,
TEKFEN ve bu tesebbuslerin istirakleri hakkinda 4054 sayili Kanun'un 14. ve 15.
maddelerinde yer alan yetkilerin kullaniimasina karar verilmigtir.

Surecin devaminda, ARY tarafindan génderilen ve 09.05.2025 tarih, 67675 ve 67666
say! ile Kurum kayitlarina intikal eden sikayet basvurularinda o6zetle; 07.05.2025
tarihinde TEKFEN’de gerceklestirien olagan genel kurul toplantisinda CAN
KULTUR'(n, paylarini satin aldi§i Berker Ailesi ile ortak hareket ederek oy haklarini
kullandigl ve TEKFEN’in kontrolinu devraldigi, 07.05.2025 tarihli olagan genel kurul
toplantisi itibariyla TEKFEN Yonetim Kurulu'nda karar almak igin yeterli cogunlugun
CAN KULTUR’Un atadigi Uyelerden olustugu ve genel kurulda CAN KULTUR ile
Berker Ailesi’nin ortak bir Yonetim Kurulu Uye listesi sunduklari iddia edilmis ve s6z
konusu genel kurul toplantisina ait toplanti tutanag: iletilerek CAN KULTUR hakkinda
idari para cezasl uygulanmasi talep edilmigtir.

CAN KULTUR tarafindan 12.05.2025 tarih ve 67785 say! ile Kurum kayitlarina intikal
eden cevabi yazida Aile Anayasasi hakkinda bilgi sunulmustur. MCN tarafindan
Kurum kayitlarina 15.05.2025 tarih ve 68091 sayi ve 20.05.2025 tarih ve 68278 sayi

2 Bahsi gegen tesebbiislerin ticaret tinvanlarinin Compagnie Maritime d’Affretement ve Compagnie
Generale Maritime oldugu tespit edilmistir.
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ile intikal eden yazilarda 6zetle; TEKFEN'in bir sonraki genel kurul toplantisinin
Haziran ayinda gerceklestirilecegi ve s6z konusu toplantida mali yil tablolarinin
degerlendirilecegdi belirtiimis, bu nedenle toplanti dncesinde isleme Kurul tarafindan
izin verilinceye kadar anilan islemin tedbiren gecersiz oldugunun tespit edilmesi ile
ARY’nin s6z konusu islem ile elde etmis oldugu veya olabilecedi her turli temsil,
yonetim ve sair haklarin askiya alinmasi yonunde ihtiyati tedbir karari verilmesi talep
edilmigtir.

23.05.2025 tarihli ve 115265 sayili yazi ile ARY’den; 23.05.2025 tarihli ve 115582
sayilh yazi ile CAN KULTUR’den ve 23.05.2025 tarihli ve 115594 sayili yazi ile
TEKFEN’den bilgi ve belge taleplerinde bulunulmustur. CAN KULTUR tarafindan
gonderilen cevabi yazi 30.05.2025 tarih ve 68904 sayi, TEKFEN tarafindan génderilen
cevabi yazi 04.06.2025 tarih ve 69051 sayi ve 10.06.2025 tarih ve 69159 sayi, ARY
tarafindan gonderilen cevabi yazi ise 10.06.2025 tarih ve 69181 sayi ile Kurum
kayitlarina intikal etmistir.

25-18/414-M sayih Kurul karari uyarinca 30.05.2025 tarihinde ARY bunyesindeki
Gemlik Gubre Sanayii AS ve TEKFEN bunyesindeki Toros Tarim Sanayi ve Ticaret AS
(TOROS TARIM) genel merkezlerinde yerinde inceleme gergeklestirilmistir.

(.....) tarafindan Kurum kayitlarina 11.06.2025 tarih ve 69210 say! ile gdnderilen
yazida, TEKFEN’in olagantsti genel kurul toplantisinin 17.06.2025 tarihinde
gerceklestirilecegi belirtilerek CAN KULTUR tarafindan TEKFEN'in kontroliiniin
devralinmasi isleminin gegersiz sayllmasina ve her turlt temsil, yonetim gibi haklarin
askiya alinmasi yonunde ihtiyati tedbir karari verilmesine iligkin talepler yinelenmisgtir.

Bildirim konusu isleme iligkin olarak, CAN KULTUR vekilleri ile 12.06.2025 tarihinde
saat 14.30’da Kurum merkezinde bir gorusme gerceklestiriimis; anilan goériasme
kapsaminda talep edilen bilgilere ve belgelere istinaden TEKFEN’in 2018-2024
yillarina iligkin hazirun cetvelleri ve genel kurul toplanti tutanaklari 18.06.2025 tarih ve
69487 sayi ile Kurum kayitlarina intikal etmistir.

Dosya konusu igleme iligskin olarak Hukuk Musavirliginden 20.06.2025 tarihli ve 117329
saylli yazi ile gorus talep edilmistir. Buna istinaden Hukuk Mdusavirligi tarafindan
24.06.2025 tarihli ve 117518 sayil gorus yazisi gonderilmigtir.

CAN KULTUR tarafindan Berker Ailesine ait TEKFEN hisselerinin devralinmasi
islemine iliskin dizenlenen 25.06.2025 tarih ve 2025-2-019/BN-02 sayili Bilgi Notu
Kurulun 26.06.2025 tarihli toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: lgili Bilgi Notu'nda,

- Halihazirda Tekfen Holding AS’nin hissedari konumunda olan Can Kiiltir Sanat
Egitim Kurumlari isletmeciligi AS, MCN Gayrimenkul AS, KCN Gayrimenkul AS
ve Doga Okullari isletmeciligi AS’den olusan Can Grubu ekonomik biitiinlGgii
tarafindan Tekfen Holding AS$’nin hisselerinin dogrudan ve dolayl olarak
devralinmasina yonelik iglemin izne tabi oldugu,

- Can Kiiltiir Sanat Egitim Kurumlari isletmeciligi AS, MCN Gayrimenkul AS, KCN
Gayrimenkul AS ve Doga Okullari isletmeciligi AS’den olusan Can Grubu
ekonomik batlnlugu ile devreden taraf olan Tekfen Holding AS hissedarlar
Meltem BERKER ve Nilgin Sebnem BERKER arasinda 10.04.2025 tarihinde
akdedilen “Pay Devri S6zlesmesi’nde yer alan gegis hukdmlerinin Kurul izni
olmaksizin iglemin gerceklestiriimesine sebebiyet verdigi, bu sebeple devralan
tesebblis Can Kiiltir Sanat Egitim Kurumlari isletmeciligi AS, MCN Gayrimenkul
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AS, KCN Gayrimenkul AS ve Doga Okullari isletmeciligi AS’den olusan Can
Grubu ekonomik butinlugune 4054 sayili Kanun’un 11. maddesinin birinci
fikrasi ve Kanun'un 16. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi uyarinca idari
para cezasl uygulanmasi gerektigi,

- Islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda bir aykirilik teskil edip
etmedigi yonundeki incelemelerin devam ettigi, dosyanin tekemmul etmesi ile
birlikte bildirim konusu devralma islemi hakkinda nihai kararin verilebilecegi ve

- 4054 sayih Kanun’un 7. maddesinin ikinci fikrasi ve 2010/4 sayili Teblig'in 10.
maddesinin dérdinci fikrasi uyarinca isleme yonelik nihai karar tesis edilene
kadar Can Grubu tarafindan Tekfen Holding AS$’nin tek kontrolundn
devralinmasi igsleminin hukuken henuz gecgerli olmadiginin tespit edilmesi
gerektigi

ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

G.1. TARAFLAR ve FAALIYET ALANLARI
G.1.1. Devralan: CAN KULTUR

TEKFEN’in halihazirda %11,26 oranindaki hissesinin sahibi olan CAN KULTUR,
Tarkiye'de egitim-ogretim, teknik ve kulturel konularda her turla kursu ve okulu agip
isletme, danismanlik hizmeti her tirlG egitim ve 6gdretim yayini, gazete, kitap ve dergi
benzeri basim ve yayin igleri, dagitimini yapma ve bu yayinlarin pazarlanmasi
alanlarinda faaliyet géstermektedir. CAN KULTUR’UNn tim hisseleri Mehmet Sakir
CAN’a ait bulunmaktadir.

CAN KULTUR ayni zamanda TEKFEN’in %4,48 hissedari olan MCN, %0,06 hissedari
olan Doga Okullari isletmeciligi AS (DOGA OKULLARI) ve %1,72 hissedari olan KCN
Gayrimenkul AS (KCN) ile ayni ekonomik butunlik igerisindedir (hep birlikte Can
Grubu). CAN KULTUR, bu sirketlerden bagimsiz bir sirket olmakla birlikte MCN ve
KCN’nin sirket sahibi Kemal CAN, Mehmet Sakir CAN’in kardesidir.

Mehmet Sakir CAN, Can Grubu’nun birgok sirketinde yonetici pozisyonlarinda gorev
yapmakta olup ayni zamanda Eneriji Petrol Denizcilik Ticaret ve Sanayi A$’nin Yonetim
Kurulu Bagkani, Can Holding Enerji Grubu Baskani, Bilgi Universitesi Mitevelli Heyeti
Baskan Vekili ve Doga Koleji Yonetim Kurulu Bagkanidir.

2025 yih itibariyla Can Grubu, dogrudan ve dolayli olarak hisse devralmak suretiyle
TEKFEN’in hissedari haline gelmistir. Can Grubu, baglh sirketleri araciligiyla TEKFEN
hisselerinin yaklasik %17’sine sahiptir. 07.05.2025 tarihinde yapilan olagan genel
kurulunda Mehmet Sakir CAN ve kardesi Kemal CAN TEKFEN ydnetim kuruluna
secilmistir.
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Can Grubu’nun hélihazirda TEKFEN'de sahip oldugu hisseler asagidaki gibidir:
Tablo-1: Can Grubu’nun TEKFEN'deki Halihazirdaki Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Oran (%)
CAN KULTUR 11,26
MCN 4,48
KCN 1,72
DOGA OKULLARI 0,06
TOPLAM 17,52
Kaynak: Acik Kaynaklar3

2025 yilinda Ciner Yayin Holding bunyesindeki Haberturk, Show TV, Bloomberg HT
ve HT Spor gibi medya kuruluslari “Can Yayin Holding” adi altinda CAN Grubu’nun
kontroliine gegmisgtir.

islem tarafi konumunda olan Can Grubunun cirosu hesaplanirken Mehmet Sakir
CAN’in, Kemal CAN’in, CAN KULTUR’tin, MCN’nin, KCN’nin ve DOGA OKULLARI'nin
2024 yih Tarkiye cirosunun toplami esas alinmisgtir.

Can Grubunun 2024 yili Turkiye ve Dunya cirosu (.....) olarak gergeklesmistir.
G.1.2. Devre Konu: TEKFEN

TEKFEN, 1956 yilinda Feyyaz BERKER, Ali Nihat GOKYIGIT ve Necati AKCAGLILAR
tarafindan kurulmus olup uluslararasi insaat projeleri, altyapi ve endustriyel tesis
ingaatlari, gubre uretimi ve tarimsal UrUnlerin islenmesi, enerji, finans ve teknoloji
yatirimlari alanlarinda faaliyet géstermektedir.

TEKFEN’in 2024 yili Tarkiye cirosu 41.153.428.000,00 TL (kirk bir milyar yaz elli Gg
milyon dort ylz yirmi sekiz bin Turk lirasi), 2024 yili Dinya cirosu 58.189.882.000,00
TL (elli sekiz milyar yuz seksen dokuz milyon sekiz yliz seksen iki bin Turk lirasi)
olarak gerceklesmisgtir.

TEKFEN'in istirakleri ve faaliyet alanlari asagidaki tabloda yer almaktadir:

Tablo-2: TEKFEN'in istirakleri ve Faaliyet Alanlari

Tesebbusler Faaliyet Alanlar
Alanar Meyve ve Gida Uretim Pazarlama Sanayi | Meyve ve gida Urinleri Gretimi alaninda faaliyet
ve Ticaret AS gOstermektedir.
Lojistik ve serbest bdlge hizmetleri alanlarinda
faaliyet gostermektedir.
Azerbaycan’da insaat projeleri alaninda faaliyet
g0Ostermektedir.
Almanya’da ingaat ve muhendislik projeleri
alanlarinda faaliyet géstermektedir.
Azerbaycan’da insaat ve hizmet projeleri
alanlarinda faaliyet géstermektedir.
Almanya’da ingaat ve muhendislik projeleri
alanlarinda faaliyet géstermektedir.
Tarkiye'de ingaat projeleri alaninda faaliyet
g0Ostermektedir.
Uluslararasi insaat projeleri alaninda faaliyet
g0Ostermektedir.
Kazakistan’da yatinm ve ingaat projeleri
alanlarinda faaliyet géstermektedir.
Lojistik ve serbest bdlge hizmetleri alanlarinda
faaliyet gostermektedir.

Antalya Serbest Bolge Kurucu ve Isleticisi AS

Azfen Birge Muessesesi

Berlin Light JV S.a.r.l.

Cenub Tikinti Servis ASC

Cording Dortmund Hiltropwall SCSp

Dogus - Tekfen Adi Ortakhgi

Gate Construction

Istek Construction

Mersin Serbest Bélge Kurucu ve isleticisi AS

8 So6z konusu veriler ~ TEKFEN’in internet  sitesinden elde edilmigtir. Bkz.
https://www.tekfen.com.tr/ortaklik-yapisi-4-19 Erisim Tarihi: 20.06.2025
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Tesebblusler

Faaliyet Alanlari

Techinvestments MMC

Azerbaycan’da vyatirm ve insaat
alanlarinda faaliyet géstermektedir.

projeleri

Tekfen-Al Jaber Engineering

Orta Dogu'da insaat ve muihendislik projeleri
alanlarinda faaliyet géstermektedir.

Tekfen ingaat ve Tesisat AS

Uluslararasi insaat projeleri ve muhendislik
hizmetleri alanlarinda faaliyet gbstermektedir.

Tekfen imalat ve Miihendislik AS

insaat ve miihendislik projelerinin planlanmasi,
tasarimi ve uygulamasi alanlarinda faaliyet
gOstermektedir.

Tekfen Mihendislik AS

Muahendislik ¢ozUmleri ve danismanlik hizmetleri
alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Tekfen Sigorta Aracilik ve Hizmetleri AS

Sigorta araciligi, policelerin ve teminatlarin
dizenlenmesi ve danismanlik  hizmetleri
alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Tekfen Tarimsal Arastirma Uretim ve Pazarlama

AS

Gubre Uretimi ve tarimsal Urlnlerin islenmesi
alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Tekfen - T Engineering Ortak Girigimi

Uluslararasi muhendislik projeleri alaninda

faaliyet gostermektedir.

Tekfen Teknoloji Yatirim ve Ticaret AS

Teknoloji odakh yatirimlar ve ticaret alanlarinda

faaliyet gostermektedir.

Teknoloji ve yenilikgi  girisimlere
alanlarinda faaliyet géstermektedir.
Gubre uretimi ve satisi, tohumculuk, sulama
sistemleri kurulumu ve satigi ve tarim ilaglari
uretimi  ve  satisi  alanlarinda  faaliyet
gOstermektedir.

Tekfen Ventures LP yatirim

TOROS TARIM

Kaynak: Agik Kaynaklar*

Devralma kapsaminda 6énemli bir konumda bulunan TOROS TARIM, basta kimyevi
gubre Uretimi olmak Uzere ¢ok c¢esitli tarim girdileri alaninda faaliyet gostermekte ve
Tarkiye gubre sektorinin Uretim kapasitesinin yaklasik %(.....)'ini kargilamaktadir.
Merkezi istanbul’da bulunmakla birlikte Gretim tesisleri Mersin, Ceyhan, Samsun,
Gonen ve Meram gibi farkli il ve ilcelerde konumlanmistir. Mersin, Ceyhan ve
Samsun’daki tesislerinde AN, CAN, DAP, NPK gibi klasik gubrelerin yanisira suda
¢ozunebilen 6zel gubre cesitleri de Uretilmektedir. Bu uUrdnler, hem yurtigi tarimsal
Uretimde hem de ihracat pazarlarinda kullaniimaktadir. Organik ve organomineral®
gubre Uretimi konusunda da yatirimlar yapmis olan sirket; Goénen ve Meram’daki
biyogaz tesisleri ile hem yenilenebilir enerji Uretmekte hem de bu slregten ¢ikan
materyalleri glibreye donustirmektedir. Meram tesisinde yillik (.....) ton organomineral
ve (.....) ton kati organik gubre Uretim kapasitesi bulunmaktadir.

TOROS TARIM, liman ve terminal hizmetleri alanlarinda da faaliyet gostermektedir.
1981 yilinda faaliyete gecen Ceyhan Terminali ve 2005 yilinda devralinan Samsun
Terminali Uzerinden dokme yuk, konteyner, sivi yuk gibi tasimacilik hizmetleri
sunulmaktadir. Sirket, ayni zamanda yillik (.....) milyon torba kapasiteli ambalajlama
tesisiyle lojistik operasyonlar da yurttmektedir.

4 https://www.tekfen.com.tr/tekfen-grup-sirketleri-2-4, Erisim Tarihi: 20.06.2025
5 Organomineral glibre, kimyasal ve organik hammaddelerin harmanlanarak Uretildigi bir glibre gesididir.
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TOROS TARIM’In hissedarlik ve yonetim yapisi bilgilerine asagida yer verilmektedir:
Tablo-3: TOROS TARIM'In Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar

Oran (%)

TEKFEN

Diger

Toplam

Kaynak: Agik Kaynaklar

Tablo -4: TOROS TARIM’In Yénetim Yapisi

Hakan GORAL

Yénetim Kurulu Bagkani

Veysi Taner AYKAC

Yonetim Kurulu Baskan Vekili

Mehmet Nuri SADIKOGLU

Yénetim Kurulu Uyesi

Erhan HERSEK

Yénetim Kurulu Uyesi

Kaynak: Acik Kaynaklar®

(..n)
(.0
(...n)

Sirket Esas Sézlesmesi uyarinca Yonetim Kurulu, tyelerin gogunlugu ile toplanmakta
ve kararlar katilan tyelerin gogunlugu ile alinmaktadir. Bu kapsamda, kurucu ailelerin
hicbiri tek basina (....) Yonetim Kurulunda karar alabilecek c¢ogunlugu
saglayamamakta ve dolayisiyla higbir kurucu aile tek basina kontrol sahibi
olamamaktadir.

CAN KULTUR tarafindan; (.....) hususlari dile getirilmistir.

(.....) TEKFEN tarafindan sunulan 2015-2025 yillari arasinda Yénetim Kurulu Uyelerine
iliskin tabloda, devralma iglemleri dncesi donemde Yonetim Kurulu’na atanan yedi
dyenin kurucu aileler tarafindan atandigi ve dort Gyenin ise bagimsiz Uye oldugu
gorulmektedir.

islem éncesindeki hissedarlik oranlarina asagida yer veriimektedir:
Tablo-5: TEKFEN’in islemler Oncesi” Hissedarlik Yapisi

Hissedarin Adi Hisse Orani (%)

Meltem BERKER 12,62
Nilgin Sebnem BERKER 12,62
Berker Ailesi — Toplam 25,24
Cansevil AKCAGLILAR 6,65
Akcaglilar Ailesi — Toplam 6,65
Vahide GIGIN 2,94
Feride GIGIN 2,94
ANG HOLDING 8,88
ANG VAKFI 5,09
Gokyigit Ailesi — Toplam 19,86
Dolasimdaki Paylar 44,62
Geri Alinan Paylar 3,63
TOPLAM ~100
Kaynak: Bildirim Formu

Yukarida yer verilen (.....)

Shttps://www.toros.com.tr/tr/toros-kurumsal/hakkinda/yonetim/yonetim-kurulu?utm_ , Erisim Tarihi:
20.06.2025

7 Bu tablo, ARY tarafindan Gokyigit Ailesi'nin ve Can Grubu tarafindan Akgaglhlar Ailesi’nin TEKFEN
Uzerindeki hisselerinin devralinmasindan énceki hissedarlik yapisina iligskindir.
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Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz (Kontrol
Kilavuzu)’'un 66. paragrafinda “Karar alma prosedtiriinde istikrarli bir cogunluk yoksa
ve gogunluk her seferinde azinlik hissedarlari arasindaki g¢esitli ittifaklardan herhangi
biriyle elde ediliyorsa (degisen ittifaklar) azinlik hissedarlarinin (ya da bunlardan belirli
bir grubun) tesebbiisii ortaklasa kontrol ettigi varsayilamaz. Ornedin kararlarin salt
cogunlukla alindigi bir ortak girisimde hisse sermayesinin lgte birine sahip olan ve her
biri yénetim kurulu (yelerinin lgte birini segen (¢ hissedarin ortak kontrole sahip
oldugu séylenemez.” denilmektedir. Kontrol Kilavuzu'nun ilgili paragrafi geregince
islem o6ncesinde TEKFEN’in herhangi bir aile tarafindan tek ya da ailelerce ortak
kontrol edildigi soylenemeyecektir.

Bu baglamda, s6z konusu islem 6ncesinde TEKFEN’in kim/kimler tarafindan kontrol
edildigi konusunda net bir tespit yapilamamakla birlikte degisen ittifaklarin

mevcudiyetinin kuvvetle muhtemel oldugu degerlendiriimektedir.

TEKFEN’in hélihazirdaki hissedarlik yapisina ise asagida yer verilmektedir:

Tablo-6: TEKFEN’in Halihazirdaki Hissedarlik Yapisi

Hissedarin Adi Hisse Adedi Hisse Orani (%)

Meltem BERKER 46.683.572 12,62
Nilgin Sebnem BERKER 46.683.570 12,62
Berker Ailesi — Toplam 93.367.143 25,24
CAN KULTUR 41.654.733 11,26
MCN 16.582.649 4,48
KCN 6.370.526 1,72
DOGA OKULLARI 211.551 0,06
Can Grubu — Toplam 64.819.459 17,52
ARY 86.570.450 23,40
ANG 32.868.939 8,88
Ali Riza YILDIRIM - Toplam 119.439.389 32,28
Geri Alinan Paylar 13.430.000 3,63
Dolagimdaki Paylar 102.108.735 27,60
GENEL TOPLAM 370.000.000 100,00
Kaynak: Agik Kaynaklar®

(44) Ayrica, TEKFEN’in 07.05.2025 tarihi itibariyla halihazirdaki yonetim yapisina asagidaki

tabloda yer verilmektedir:
Tablo-7: TEKFEN’in Halihazirdaki Yoénetim Yapisi

Kisi Gorev
Mehmet Nazmi ERTEN Yonetim Kurulu Baskani
Mehmet Sakir CAN Yonetim Kurulu Baskan Vekili
Kemal CAN Yoénetim Kurulu Uyesi

Ozgliin OZTUNC

Yoénetim Kurulu Uyesi

Bayram SARAL

Yoénetim Kurulu Uyesi

Ugur BAYAR

Yoénetim Kurulu Uyesi

Ayse Selen KOCABAS Bagimsiz Uye
Hamit Sedat ERATALAR Bagimsiz Uye
Cagri BAGCIOGLU Bagimsiz Uye

Kaynak: Cevabi Yazi

G.2. DEGERLENDIRME

8 Bkz. https://www.tekfen.com.tr/ortaklik-yapisi-4-19,

Erisim Tarihi: 20.06.2025

9/26




(45)

(46)

(47)

(48)

(49)

25-23/589-371

G.2.1. 4054 Sayih Kanun Kapsaminda Birlesme ve Devralmalara iliskin Teorik
Cerceve

4054 sayilh Kanun’un 7. maddesi;

“Bir ya da birden fazla tesebblisiin basta hdkim durum yaratilmasi ya da mevcut
bir hédkim durumun gdcglendiriimesi olmak Uzere Ullkenin bdtind yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin énemli
Olgtide azaltiimasi sonucunu doguracak gekilde birlesmeleri veya herhangi bir
tesebblislin ya da kiginin diger bir tesebbiisin mal varligini yahut ortaklik
paylarinin timdint veya bir kismini ya da kendisine yénetimde hak sahibi olma
yetkisi veren araglari, miras yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak (izere,
devralmasi hukuka aykiri ve yasaktir. Hangi tir birlesme ve devralmalarin
hukuki gecerlilik kazanabilmesi icin Kurula bildirilerek izin alinmasi gerektigini
Kurul, gikaracagi tebliglerle ilan eder.”

hikmunu haizdir.

4054 sayih Kanun’'un 7. maddesinin gerekgesinde de kural olarak birlesme ve
devralma islemlerinin hukuki gegerlilik kazanabilmesi i¢in Kurul'dan izin alinmasinin
zorunlu olmadigi, bununla birlikte bazi istisnalarinin mevcut oldugu belirtiimektedir.
Ayrica 7. maddenin birinci fikrasi kapsamina giren birlesme ve devralmalarin hukuki
gecerlilik kazandiktan sonra 4054 sayili Kanun'u ihlal ettigi gerekgesi ile gecgersiz
sayllmasinin uygulamada birtakim problemlerin ortaya gikmasina neden olacagindan
dolayl hangi tur birlesme ve devralmalarin hukuken gecerlilik kazanabilmeleri icin
onceden izin alinmasi gerektigi hususunda Kurula duzenleme yapma yetkisinin
verildigi ifade edilmektedir.

llgili hikiim kapsaminda, hukuk sistemimizde yogunlagmalarin kontroliinde zorunlu
bildirim rejiminin benimsendigi degerlendiriimektedir. Bu ger¢cevede Kurula bildirilerek
izin alinmasi gereken birlesme ve devralmalar ile bahse konu iglemlerin bildirimine
iliskin usul ve esaslarin tespit amaciyla 2010/4 sayili Tebli§ 07.10.2010 tarihli ve 27772
sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yururluge girmistir.

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinde ise, 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi
kapsaminda birlesme veya devralma sayilan haller,

“(1) Kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde;
a) Iki veya daha fazla tesebbiisiin birlesmesi ya da

b) Bir veya daha fazla tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya
dolayli kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle
veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya hélihazirda en az bir
tesebbliisli kontrol eden bir ya da daha fazla kisi tarafindan devralinmasr’

olarak sayilmistir.

Kontrol Kilavuzu’nda birlesme ve devralma sayilan hallerin tespit edilmesinde temelde
kontrolde kalici bir degisiklik olup olmadiginin dikkate alindigi, grup igi islemler ile
azinhk haklarinin devri gibi kontrolde degisiklige sebep olmayan islemlerin 2010/4
sayili Tebli§'in 5. maddesinin kapsami diginda yer aldigi ifade edilmektedir®. Ayrica
2010/4 sayih Teblig’in 7. maddesinde islemin izne tabi olup olmadigini belirlemek
amaciyla ciro egikleri getirilmigtir. 4054 sayii Kanun ve 2010/4 sayili Tebligd
kapsaminda getirilen dizenlemeler uyarinca, kontrolde kalici bir degisiklik meydana

9 Kontrol Kilavuzu, para. 3.
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getiren ve ciro esiklerini asan birlesme ve devralma iglemlerinin izne tabi oldugu
gorulmektedir.

Kurum kayitlarina 14.04.2025 tarih ve 66447 sayi ile intikal eden basvuru ile
TEKFEN'in paydaslarindan Meltem BERKER ve Nilgin Sebnem BERKER’in sahip
oldugu paylarin CAN KULTUR tarafindan devralinmasi islemine izin veriimesi talep
edilmektedir. CAN KULTUR tarafindan génderilen cevabi yazida da CAN KULTUR'(n
TEKFEN'deki faaliyetlerinde ayni ekonomik butlnlikte yer aldigi KCN ve MCN ile
birlikte hareket ettigi ve bu gergevede Can Grubu’nun TEKFEN Uzerinde sahip oldugu
toplam payin %17,52 oldugu ifade edilmektedir. Bildirilen islemin gerceklesmesiyle
birlikte, Berker Ailesi'nin TEKFEN’de sahip oldugu %25,24 oranindaki pay CAN
KULTUR tarafindan iktisap edilecek ve CAN KULTUR’Un TEKFEN (izerinde sahip
oldugu toplam pay %42,76 olacaktir. Yukarida aktarilan hususlar gergevesinde iglem
sonucunda sirketin kontrolinde kalici bir degisiklik olup olmayacagi ve iglemin ciro
esiklerini agip agsmadigi hususunun detayl bir sekilde degerlendirilmesi ve islemin izne
tabi olup olmadiginin ortaya konulmasi gerekmektedir.

Bu noktada ilk olarak kontrol degigikliginden ne anlagiimasi gerektigi ve islem
kapsaminda kontrolde kalici bir degisikligin meydana gelip gelmediginin tespiti 6nem
arz etmektedir.

Kontrole iliskin Teorik Cercevel®

Kontrol, bir veya daha fazla tesebbuisln, baska bir tesebbisin faaliyetleri Gzerinde
belirleyici etki uygulama yetenegini ifade etmektedir. 2010/4 sayih Tebli§’in 5.
maddesinde “kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde bir veya daha fazla
tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontroliiniin, hisse ya
da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha
fazla tegebblis veya hélihazirda en az bir tegebblisii kontrol eden bir veya daha fazla
kisi tarafindan devralinmasi” birlesme ve devralma sayilan hallerden biri olarak
saylmigtir.

2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesinin ikinci fikrasinda ise kontrolin ne sekilde ortaya
cikabilecegi ve kim tarafindan elde edilebilecedi dizenlenmektedir. Anilan Teblig
bakimindan kontrol ayri ayri ya da birlikte, fiilen ya da hukuken bir tegebbus tUzerinde
belirleyici etki uygulama olanagini saglayan haklar, sézlesmeler veya baska araclarla
meydana getirilebilir. 2010/4 sayili Teblig’e gére kontrol saglayan araglar 6zellikle bir
tesebbusun malvarliginin tamami ya da bir kismi Uzerinde mulkiyet veya isletiimeye
musait bir kullanma hakki, bir tesebblsun organlarinin olusumunda ya da kararlari
uzerinde belirleyici etki saglayan haklar veya sozlesmelerdir. Bunun yani sira kontrol,
hak sahipleri ya da bir s6zlesmeye gore haklari kullanmaya yetkili kilinmis olan veya
bdyle bir hak ve yetkisi olmamakla birlikte fillen bu haklari kullanma gicline sahip olan
kisiler veya tesebbusler tarafindan elde edilebilir. Buradan hareketle, kontrolin, cesitli
hukuki yollarla veya hukuki vyollar almaksizin bazi fiili araglar aracihgiyla
saglanabilecegdi gorulmektedir. Kontrolin elde edilmesi agisindan, tesebbis Uzerinde
belirleyici etkinin gergcekten uygulamaya konuldugunu veya konulacagini gostermek
gerekli olmayip bu etkiyi uygulamaya koyma olanagini elinde bulundurmak yeterlidir.
Bunun yani sira kontrol, tek kontrol veya ortak kontrol seklini alabilir ve bir veya birden
fazla tesebblsun tamamina veya bir kismina yonelik olabilir.

10 Bu bolimin hazirlanmasinda Kontrol Kilavuzu’ndan faydalaniimistir.
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Bir islemde kontrolin devralinip devralinmadigi, bir dizi hukuki ve/veya fiili unsura
baghdir. Kontrolin devralinmasinin en yaygin yolu, hisselerin veya varliklarin
devralinmasidir.

Kontrolin devralinmasi taraflarin beyan edilen niyeti bu olmasa dahi ortaya cikabilir.
Bazen de kontrolin devralinmasinin UGguncu kigilerin hareketiyle tetiklendigi ve
devralanin sadece pasif konumda oldugu bir durumda da kontrol el degistirmis olabilir.
Bir pay sahibinin hissedarliktan ¢ikmasinin kontrol dedgisikligini 6zellikle ortak
kontrolden tek kontrole olmak Uzere tetikledigi durum buna 6rnek olarak gosterilebilir.
2010/4 sayilli Teblig'in 5. maddesi, kontrolin ‘baska herhangi bir yolla” da
devralinabilecegini agikga belirterek bu durumlari da kapsamaktadir.

2010/4 sayilh Teblig’in 5. maddesi uyarinca 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi
kapsaminda bir birlesme veya devralma iglemi ancak kontrolde kalici degisiklik
meydana getiren iglemleri kapsamaktadir. Zira bu nitelikteki igslemler pazarin yapisinda
kalici bir degisiklige neden olmaktadir. Dolayisiyla 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi
gecici kontrol degisikligiyle sonuglanan iglemleri kapsamamaktadir. Bununla birlikte
belirli bir sure icin imzalanmig anlagmalar yenilenebilir nitelikteyse kontrolde kalici bir
degisiklik meydana gelebilecektir. Ongorilen anlagsma siresi, ilgili tesebbuslerin
kontrolinde kalici degisiklige yol agmak igin yeterince uzunsa, anlasmalarin belirli bir
bitis tarihi olmasi halinde dahi 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda bir islem
ortaya ¢ikabilecektir.

Kontrol Tiirleri

2010/4 sayih Teblig ve Kontrol Kilavuzu’na gore rekabet hukukunda temel olarak
kontrol kavrami iki asamada ayrismaktadir. Bu ayrim, birlesme ve devralmalarin
degerlendiriimesinde blyiik 6nem tagimaktadir. Oncelikle kontrol, tek kontrol veya
ortak kontrol seklini alabilir ve kontrol bir veya birden fazla tesebbtlisiin tamamina veya
bir kismina y6nelik olabilir. ikinci ayrim olarak ise kontroliin devralinip devralinmadig,
bir dizi hukuki ve/veya fiili unsura baghdir.

1. Ortak Kontrol

iki ya da daha fazla tesebbiis ya da kisi baska bir tesebbiis ilizerinde belirleyici etki
uygulama imkanina sahipse ortak kontrolden s6z edilecektir. Bu anlamda belirleyici
etki bir tesebbusun stratejik ticari davraniglarini belirleyen eylemleri engelleme yetkisi
anlamina gelir. Belirli bir hissedara bir tesebbuste stratejik kararlari belirleme yetkisi
veren tek kontrollin aksine, ortak kontrolliin 6zelligi iki ya da daha fazla ana sirketin
Onerilen stratejik kararlari reddetme yetkisinden kaynaklanan kilitteme olasiligidir.
Ortak kontrole sahip hissedarlar ortak girisimin ticari politikasina karar verirken ortak
bir anlayisa sahip olmak ve isbirligi yapmak zorundadir. Hissedarlar (ana sirketler)
kontrol edilen tesebbusle (ortak girisim) ilgili dGnemli kararlarda mutabakata varmak
zorundaysa ortak kontrol s6z konusudur. Ortak kontrol hukuki ya da fiili olarak elde
edilebilir.

2. Tek Kontrol

Tek kontrol, bir tesebblisln, baska bir tesebblstn faaliyetleri Gzerinde tek basina
belirleyici etki uygulama yetkisine sahip olmasidir. Tek kontrol genellikle sermayenin
cogunluguna veya %50'den fazla oy hakkina sahip olmakla ortaya cikar. Ancak, azinlik
hissesiyle bile, diger ortaklarin daginik yapisi, imtiyazli oy haklari veya 6zel yonetim
anlagmalari araciligiyla tek kontrol saglanabilir. Ornegin, halka agik bir sirkette %30 oy
hakki ile bile, diger hissedarlarin gok pargali olmasi durumunda tek kontrol saglanabilir.
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2.1. Hukuki Tek Kontrol

Genellikle, bir sirketin oy haklarinin cogunlugunun devralinmasi tek kontrolin hukuken
devralinmasini saglar. Diger unsurlar olmadan oy haklarinin gogunlugunu igermeyen
bir devralma islemi, girket sermayesinin ¢ogunlugu devralinsa bile kontrol
saglamayabilir. Sirket ana so6zlesmesi stratejik kararlar icin nitelikli ¢ogunluk
gerektiriyorsa oy haklarinin salt gogunlugunu devralmak, stratejik kararlari belirleme
yetkisi vermeyebilir; ancak devralana kilitteme hakki ve dolayisiyla negatif kontrol
vermek icin yeterli olabilir.

Azinlik hissesi ile beraber bu hissedarliga taninan 6zel haklarin varligi, tek kontrolin
hukuken elde edilmesini saglayabilir. Bu hisseler azinlk haklari sahibine yonetim
kurulunun yarisindan fazlasini atama yetkisi gibi hedef sirketin stratejik davraniglarini
belirlemesini saglayan 0Ozel haklarin verildigi imtiyazli hisseler olabilir. Sirketin
faaliyetlerini ydnetme ve igletme politikalarina karar verme hakki olan azinlik hissedari
da tek kontrole sahip olabilir.

Bir hissedarin bir tesebblste %50 ve diger hissedarlarin kalan %50 hisseye sahip
oldugu durumlar (bunun fiili pozitif tek kontrole yol agmadigi varsayildiginda) ya da
cogunluk veya azinlik hissedari olmasina bakilmaksizin, stratejik kararlar ic¢in nitelikli
cogunluk gerekmesi nedeniyle sadece bir hissedarin veto hakkina sahip oldugu
durumlar tipik negatif tek kontrol durumlaridir.

Kontrol Kilavuzu bu durumu ‘karar alma igin %70’lik bir ¢ogunlugun arandigi bir
sirkette, ortaklik yapisi %35, %25, %20, %20 seklindeyse, %35 oraninda hisseye sahip
olan hissedarin negatif tek kontrolii s6z konusudur” érnegi ile aciklamaktadir.

2.2. Fiili Tek Kontrol

Bir azinlik hissedarinin belirli durumlarda fiili tek kontrole sahip oldugu kabul edilebilir.
Fiili tek kontrol 6zellikle, sahip olunan hisse oranlari ve hissedarlarin ge¢gmis genel
kurul toplantilarina katilim duzeylerine bakildiginda azinlik hissedarinin genel kurulda
cogunlugu saglamasinin yuksek olasilik tasidigi durumlar igin gecerlidir. Boyle bir
durumda kontrolun varliginin tespiti icin Kurul, sirketin gegmis genel kurullarinda
yapilan oylamalara dayanarak ileriye donuk bir analiz yapar ve analizinde islemden
sonra hissedarlarin genel kurul toplantilarina katilimlarinda gelecekte ongorulebilir
degisiklikleri dikkate alir. Kurul ayrica diger hissedarlarin konumunu inceler ve rollerini
degerlendirir.

Bu tur bir degerlendirmede, kalan hisselerin farklh hissedarlar arasinda blytk 6lgide
dagilip dagiimadigi, diger énemli hissedarlarin blyik azinlik hissedariyla yapisal,
ekonomik ya da ailevi baglantilarinin olup olmadigi ya da diger hissedarlarin hedef
sirkette stratejik ya da tamamen finansal c¢ikarlarinin varhd dikkate alinan unsurlar
arasinda olup bu unsurlar olay bazinda degerlendirilir. Hisse orani, gegmis genel kurul
toplantilarindaki oy verme bigimi ve diger hissedarlarin konumuna dayanarak, bir
azinlik hissedarinin genel kurul toplantisinda istikrarli bir sekilde oylarin gogunlugunu
saglamasi olasi ise, bu azinlik hissedarinin fiili olarak tek kontrol sahibi oldugu kabul
edilir.

17.04.2008 tarihli ve 08-29/359-118 sayili Kurul kararinda da “Cagdas, hissedar olarak
Tigem Vakfr'nin yerine gectiginden ve sirket (zerinde diger hissedarlarla ortak
kontrolden, fiili durumda c¢ok kiiglik hissedarlarin ybnetim kuruluna katilma ilgi
gbéstermeyebilecekleri goriisiinden hareketle, tek basina kontrole uzanan bir yetkiye
sahip olabileceginden girketin kontroliinde bir degigiklik meydana gelecektir.” tespiti
yapilmistir.
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Bir birlesme veya devralma isleminde kontrol degisikligi olup olmadigini
degerlendirirken hem hukuki hem de fiili kontrol g6z 6nunde bulundurulur. Hukuki
kontroliin tespit edilmesi nispeten daha kolay olabilmektedir. ilgili yasal belgeler ve
sirketin ana soOzlesmesi gibi resmi kayitlar incelenerek kontrolin kime ait oldugu
belirlenebilir.

Fiili kontrolin tespiti ise daha karmasik olabilmekte ve detayli bir analiz
gerektirmektedir. Bu sebeple, tesebblsun yonetim organlarinin yapisi, stratejik
kararlarin nasil alindigi, finansman kaynaklari ve diger ticari iligkiler gibi bircok faktortn
degerlendiriimesi gerekmektedir. Resmiyetten ziyade, gercekte karar alma
mekanizmasini kontrol eden tarafin ortaya gikarilmasi amaglanmaktadir. Ornegin, bir
sirketin sadece %25 hissesine sahip olan ancak ayni zamanda sirketin en buyuk alicisi
veya tek teknoloji saglayicisi olan bir tesebbus, filen kontroll elinde bulundurabilir.

G.2.2. Devir islemi Sonrasinda Olusacak TEKFEN’in Kontrol Yapisi Hakkinda
Degerlendirme

Yukarida yer alan aciklamalar ve 17.04.2008 tarihli ve 08-29/359-118 sayili Kurul
karari dogrultusunda, mevcut dosya kapsaminda ilk olarak TEKFEN’in gegmis genel
kurul toplanti nisaplari, TEKFEN hissedarlarinin toplantiya katilim oranlari ve
TEKFEN’e ait hissedarlik yapisina agsagida yer verilmektedir:

Tablo-8:TEKFEN Genel Kurul (GK) Toplantilarina iligkin Katim Bilgileri

- - irket Mevcut Toplanti Toplanti Katihm

GK Tarihi OGK™ / OUGK?™ Ser?nayesi13 Nisablp F2.)ran| (%)
17.06.2025 OUGK 370.000.000 305.055.132,59 82,45
07.05.2025 OGK 370.000.000 306.884.454,90 82,94
13.05.2024 OGK 370.000.000 226.180.251,88 61,13
21.12.2023 OUGK 370.000.000 218.153.206,35 58,96
07.04.2023 OGK 370.000.000 231.796.008,55 62,65
24.03.2022 OGK 370.000.000 230.263.823,19 62,23
25.03.2021 OGK 370.000.000 231.948.501,87 62,69
26.03.2020 OGK 370.000.000 268.403.418,79 72,54
27.03.2019 OGK 370.000.000 302.137.967,69 81,66
29.03.2018 OGK 370.000.000 296.018.902,75 80,01
23.03.2017 OGK 370.000.000 276.988.580,42 74,86
Kaynak: TEKFEN Web Sitesi'* ve Cevabi Yazi

Genel kurul toplantilarindaki katilim oranlari, bir sirketin yonetiminde tek bir hissedarin
veya belirli bir hissedar grubunun diger hissedarlara kiyasla ne kadar eftkili
olabilecegine dair dnemli bilgiler sunmaktadir. Ozellikle, bir sirkette hukuki olarak
cogunluk hisselerine sahip olmayan ancak genel kurullara yuksek oranda katilim
saglayan bir hissedar veya grup, kararlar tzerinde fiili bir kontrol uygulayabilir.

Bu noktada, ge¢mis genel kurul toplantilarina katilim saglayan kisi ve/veya gruplar
hakkinda bilgi vermek gerekir. 2018-2024 yillarinda gerceklestirilen genel kurullarina
iliskin hazirun cetvelleri incelendiginde, borsaya kote bir sirket olan TEKFEN’in genel
kurullarinda hazir bulunanlar listesinin yaklasik olarak %50’sinin yliksek oranda pay
sahibi olan az sayida hissedardan olustugu, buna karsin kalan hisselerin dagiliminin
daginik bir gorintl sergiledigi gorilmustar. Soyle ki, s6z konusu dénemde vyillar
icerisinde oranlarda bazi degisiklikler meydana gelse de, TEKFEN genel kurullarinda

11 Olagan Genel Kurul

12 Olaganustu Genel Kurul

13 Hisse adedini temsil etmektedir. Her hisse adedi bir oya karsilik gelmektedir.
14 https://www.tekfen.com.tr/genel-kurul-bilgileri-4-23, Erisim Tarihi: 21.06.2025
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yaklagik olarak Berker Ailesi'nin %22 ila %31, Gokyigit Ailesinin %14 ila %22,
Akcaglilar Ailesi’'nin %6 seviyelerinde bir temsil oraninin oldugu anlasiimigtir. Berker,
Gokyigit ve Akcaglilar ailelerinin genel kuruldaki temsil oranlari ile sahip oldugu
hissedarlik oranlari kiyaslandiginda da buyuk olgiide bu oranlarin benzestigi tespit
edilmigtir.

Oy oranlarinin dagilmi akabinde incelenmesi gereken bir diger konu ise, belirli bir
doénem igerisinde TEKFEN'’in genel kurullarina katillan hisse sahiplerinin toplam oy
oranlaridir. Tablo 9’da yer verilen genel kurul toplanti katihm oranlari incelendiginde,
2018 ve 2019 yillari ile 2025 yilinda diger yillara oranla daha yuksek katilim oranlari
gozlenmekte olup buna gore sirket sermayesinin 6nemli bir kismini temsil eden
hissedarlarin (%80 Uzeri) genel kurullara aktif olarak katildigi sdylenebilecektir.

2020 ila 2024 yillar1 arasindaki donemde ise dugen katilim oranlari sirket sermayesinin
daha kigUk bir kisminin genel kurullara katildigini gostermektedir. Ozellikle 2023
yilinda gergeklestirilen olaganustu genel kuruldaki %58'lik katilim, sirket sermayesinin
neredeyse yarisinin genel kurulda temsil edilmedigi anlamina gelmektedir.

Bu durum, paylari borsada islem goren ve daginik hissedar yapisina sahip sirketlerde,
nispeten kuguk bir hisse oranina sahip olan ancak genel kurula dizenli olarak katilan
azinlik hissedarlarinin dahi fiili kontrol saglamasina olanak taniyabilir. Ornegin,
%30'luk bir hisse oraniyla bile, katihmin %60’dan az oldugu bir genel kurulda bu grup
%50’den daha fazla bir oy glcune ulasabilir ve kararlari belirleyebilir. Bu, 6zellikle
hukuki ¢ogunluga sahip olmayan bir hissedarin, diger hissedarlarin ilgisizligi veya
daginikh@i nedeniyle fiilen kontroll ele gecirdidi de facto kontrol durumlarina bir 6rnek
olabilir.

Katilim oranlari, birlesme veya devralma 6ncesinde veya sonrasinda bir tesebblsun
hukuken ¢ogunluk hissesine sahip olmamasina ragmen, genel kurullara yuksek ve
istikrarll katilimi sayesinde stratejik kararlar Uzerinde belirleyici bir guce sahip
oldugunu gdsteriyorsa, bu durum fiili kontrollin varliina isaret edebilir.

Yillar boyunca istikrarl bir katilim orani gézukmese de en dusuk katihmin gerceklestigi
21.12.2023 tarihli genel kurulda %29,48+1 oyun; mevcut yonetim kurulu Gyelerinin
seciminin gergeklestirildigi son genel kurul haricinde en yuksek katilimin gerceklestigi
27.03.2019 tarihli genel kurulda ise %40,83+1 oyun genel kurulda karar alabilmek ve
dolayisiyla kontrol sahibi olmak i¢in yeterli oranlar oldugu sdylenebilecektir.

TEKFEN'’in mevcut hissedarlik ve oy yapisina asagida yer verilmistir:
Tablo-9: TEKFEN Hissedarlik Yapisi

Hissedarin Adi Hisse Adedi Hisse Orani (%)
Meltem BERKER 46.683.572 12,62
Sebnem BERKER 46.683.570 12,62
Berker Ailesi - Toplam 93.367.143 25,24
CAN KULTUR 41.654.732 11,26
MCN 16.582.649 4,48
KCN 6.370.526 1,72
DOGA OKULLARI 211.551 0,05
Can Grubu - TOPLAM 64.819.458 17,52
ARY 86.570.449 23,40
ANG 32.868.939 8,88
Ali Riza YILDIRIM - Toplam 119.439.388 32,28
Geri Alinan Paylar 13.430.000 3,63
Halka Agik Kisim 102.108.735 27,60
GENEL TOPLAM 370.000.000 100,00
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[ Kaynak: TEKFEN Web Sitesi®s |

Tablodan da goruldugu uzere, Can Grubu (%17,52) ve devre konu hisselerin sahibi
Berker Ailesi'nin (%25,24) toplam oy oraninin %42,76 seviyesinde oldugu
anlasiimaktadir. Daha 6nce de belirtildigi Uzere TEKFEN’in gecmis yillardaki genel
kurullarina iligkin toplantilarda en yuksek katimin gergeklestigi donemde dahi
%40,83’den yuksek bir oranin ¢ogunluk saglamak igin yeterli oldugu goralmustar.

TEKFEN Esas Sozlesmesi'nin 20. maddesinde, “Olagan ve olagandtsti tim Genel
Kurul toplantilari ve bu toplantilardaki nisaplar Tiirk Ticaret Kanunu hidkimlerine
tabidir.” denilmektedir. 6102 sayili Tlark Ticaret Kanunu’nun 418. maddesinin ilk
fikrasinda “Genel kurullar, bu Kanunda veya esas sézlegsmede, aksine daha agir nisap
o6ngérilmis bulunan héller harig, sermayenin en az dértte birini karsilayan paylarin
sahiplerinin veya temsilcilerinin varligiyla toplanir.” hiukmda, ikinci fikrasinda ise
“Kararlar toplantida hazir bulunan oylarin gogunlugu ile verilir.” hUkmU yer almaktadir.

Yukarida yer verilen hikimler dogrultusunda, TEKFEN’in mevcut hissedarlik oranlari
incelendiginde higbir grubun veya ailenin tek basina karar alabilecek oy oranina sahip
olmadigi gorulmektedir. Tesebbusln borsaya kote olmasi ve gerek fonlarda bulunan
gerekse bireysel yatirim elinde bulunan hisseler sebebiyle daginik hissedarlik yapisina
sahip olmasindan dolayi tesebbusin genel kurulunda karar alabilecek bir cogunluga
ulasabilmek igin Ug¢ alternatifin oldugu, bunlarin en buylk hissedar grubu konumunda
bulunan Berker ile Can, Berker ile Yildirim veya Can ile Yildirim Ailelerinin/Gruplarinin
birlikte hareket etmesi neticesinde gerceklesebilecegi anlasiimaktadir.

Dosya konusu islem neticesinde gerceklesmesi planlanan Can ile Berker Ailelerinin
toplam hisselerinin %42,76 seviyesinde bir orana eristigi, bu oran ile TEKFEN’in son
sekiz yillik genel kurul katilim oranlari incelendiginde Can Grubunun ¢odunluk saglama
ve dolayisiyla kontrol elde etme igin yeterli pay oranina ulasabilecegi gorulecektir. Bu
kapsamda Can Grubu’nun ulasacagi oy orani ile TEKFEN genel kurulunda oy ¢oklugu
ile alinacak tum kararlarda s6z sahibi olabilecedi ve tesebbusun stratejik kararlarini
alan ve belirleyici etki uygulama noktasinda onem arz eden TEKFEN YoOnetim
Kurulu’'nun yapisini belirleyebilecegi anlasiimaktadir. Bdylece s6z konusu islem
neticesinde fiili olarak kontrol degisikligi meydana getirebilecek nitelikte oranlarin
olustugu sdylenebilecektir.

Avrupa Komisyonu (Komisyon)'nun fiili kontrol degisikligi olup olmadidini inceledigi
ELKEM/SAPA kararinda'® devre konu SAPA'nin devralma 6ncesinde dlizenlenen dort
genel kurulunda da hissedarlarin toplantiya katilim oraninin %56,2'den yuksek
olmadigi, sirket esas sdzlesmesi uyarinca stratejik kararlar igin genel kurulda hazir
bulunanlarin basit cogunlugunun yeterli oldugu, devralma iglemi ile ELKEM’in SAPA
hisselerinin %32,1’lik kismina sahip oldugu ancak gogunluguna sahip olmadigindan
yasal bir temelde kontrole sahip olmadigi degerlendirilmigtir. Akabinde kararda, gegmis
genel kurul katilim oranlari g6z énunde bulundurularak ELKEM’in fiili (de facto) kontrol
sahibi oldugu sonucuna ulagiimigtir.

Bahse konu kontrol degisikliginin ise daha 6nce aciklanan bilgiler ve yer verilen
hiakimler dogrultusunda hukuki kontroliiniin devri yoluyla degil, fiili kontrolinin devri
yoluyla elde edildigi anlasiimaktadir.

15 https://www.tekfen.com.tr/ortaklik-yapisi-4-19, Erisim Tarihi: 21.06.2025
16 https://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/decisions/m2404 en.pdf, COMP/M.2404 sayili
Elkem/Sapa karari, para. 7
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Dolayisiyla devre konu tesebbUstn kontroliinde kalici bir degisiklik meydana getiren
dosya konusu iglemin, 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi ¢ergevesinde bir devralma
islemi oldugu degerlendiriimektedir.

Ayrica izne tabi birlesme ve devralma iglem bildirimlerine iligkin olarak 2010/4 sayili
Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasi asagidaki hUkmu amirdir:

“Bu Tebligin 5 inci maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde;

a) Islem taraflarinin Tiirkiye cirolari toplaminin yedi yiiz elli milyon TL’yi ve islem
taraflarindan en az ikisinin Ttirkiye cirolarinin ayri ayri iki yiiz elli milyon TL’yi veya

b) Devralma islemlerinde devre konu varlik ya da faaliyetin, birlesme islemlerinde
ise islem taraflarindan en az birinin Tlirkiye cirosunun iki ytz elli milyon TL'’yi ve
diger islem taraflarindan en az birinin dlinya cirosunun Gg¢ milyar TL’yi asmasi
halinde s6z konusu islemin hukuki gecgerlilik kazanabilmesi i¢in Kuruldan izin
alinmasi zorunludur.”

Taraflarin cirolari incelendiginde, bildirime konu devralma isleminin taraflarina ait
cirolarin, 2010/4 sayili Tebli§’in 7. maddesinin (a) ve (b) bentlerinde belirtilen ciro
esiklerini astigi, dolayisiyla igslemin Kurul'dan izin alinmasi gereken bir devralma iglemi
oldugu degerlendiriimektedir.

G.2.3. Devralma igleminin 4054 Sayil Kanun’un 10. ve 11. maddeleri Kapsaminda
Degerlendirilmesi

4054 sayih Kanun’'un 10. maddesi, ayni Kanun’'un 7. maddesi kapsamina giren
birlesme veya devralma anlagmalarinin Kurula bildiriimesinden sonra Kurulun 15 gin
icinde yapacagl on inceleme nihayetinde isleme izin vermesi veya islemi nihai
incelemeye almasi gerektigine dair dizenlenmeyi ihtiva etmektedir.

2010/4 sayih Teblig’'in 10. maddesinin dérdincu ve besinci fikralarinda izne tabi olan
birlesme veya devralmalara dair yapilan bildirim hakkinda Kurul tarafindan agik veya
zimni bir sekilde karar verilmedikge bildirilen igslemin hukuken gecerlilik kazanmayacagi
ve bildiriimesi zorunlu olan birlesme ve devralmalarin Kurula bildiriimemesi veya islem
gerceklestirildikten sonra bildiriimesi halinde 4054 sayili Kanun'un 11. maddesinin
uygulanacagi belirtilmistir.

Birlesme ve devralmalarin Kurula bildiriimemesi hususunun net oldugu
degerlendiriimekle birlikte daha muglak olan “islemin gergeklestiriimesi” kavramindan
ne anlasiimasi gerektigi onem arz etmektedir. 2010/4 sayili Teblig’in 10. maddesinin
yedinci fikrasinda yer alan; “Birlesme veya devralma igslemlerinde gerceklestiriime
tarihi, kontroliin dedistigi tarihtir.” hiukmU bu soruya yonelik bir ¢ozum getirmektedir.
Burada kontrolin degismesi ile hem hukuki hem de fiili kontrolin el degistirdigi
senaryolar isaret edilmektedir. Bu baglamda, izne tabi birlesme ve devralma
islemlerinde kontrolun degistigi tarih, Kurulun izin tarihinden sonra olmalidir; aksi halde
islemin izin alinmaksizin gergeklestirildigi dederlendirilecek ve islem taraflarina idari

para cezasl uygulanacaktir.

Yogunlasma islemlerinin ¢cogunda taraflar arasinda devam eden due diligence
sUrecinin sonucunda taraflarin uzlagiya varmalariyla birlikte bir devir anlagmasi
imzalanmaktadir. Ancak bu anlasmanin varligi her zaman kontrolin hukuken veya
filen devralana gegtigi anlamina gelmemektedir. Anlagsmanin yapilmasini muteakiben
Ozellikle iki ayri varligin birlegtiriimesine ve gecgis donemindeki planlamaya iligkin
suregler baslamaktadir. Bu slreclerin sonunda ise taraflarin ongoérdikleri sekilde
islemin  kapanigi  gergeklestiriimektedir.  Dolayisiyla iglemin  kapanisinin
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gerceklesmesiyle artik hukuki kontrolin devralan tarafta oldugu soylenebilecek
olmakla birlikte, tesebbusler bilingli ya da bilingsiz olarak aradaki stregte de fiili kontroll
devralmis olabilmektedir. Somut olayda da Can Grubu ve Berker Ailesi arasinda
yuruttlen devir sirecinde imzalanan “Pay Devri Sé6zlesmesi’nin Kurul izninden énce
kontrol degisikligine sebep olup olmadigi degerlendirilecektir.

4054 sayili Kanun’'un 11. maddesine gore bildirilmesi zorunlu olan birlesme veya
devralma igleminin Kurula bildiriimemis oldugu hallerde Kurulun, herhangi bir sekilde
islemden haberdar oldugu zaman kendiliginden birlesme veya devralmayi incelemeye
alacagi hilkkme baglanmistir. ilgili hikkiimde, yapilacak inceleme neticesinde Kurul
tarafindan birlesme veya devralmanin;

- 4054 sayili Kanun’un 7. maddesinin birinci fikrasi kapsamina girmedigine karar
verilmesi halinde isleme izin verilecegi ancak ilgililere bildirimde bulunmadiklari
igin idari para cezasi uygulanacagi,

- 4054 sayili Kanun’un 7. maddesinin birinci fikrasi kapsamina girdigine karar
verilmesi halinde ise para cezasi ile birlikte islemin sona erdiriimesine, hukuka
aykiri olarak gercgeklestirilmis tum fiili durumlarin ortadan kaldirilmasina, ayrica
ele gegcirilen her turlt payin veya mal varliginin eger mumkunse eski maliklerine
iadesine, mumkun olmadigi takdirde Uguncu Kigilere temlikine ve devrine;
bunlarin eski malik veya uguncu kisilere temlik edilmesine kadar gegen sure
icinde devralan kisilerin devralinan tesebbuslerin yonetimine higbir sekilde
katilamayacagina ve gerekli gordugu diger tedbirlerin alinmasina karar
verilecegi

duzenlenmektedir.

Dolayisiyla, 4054 sayil Kanun’un 11. maddesinin (a) bendine gore, izne tabi olmasina
ragmen bildirilmemis bir isleme iligkin olarak, islemin 4054 sayili Kanun’'un 7.
maddesini ihlal etmemesi halinde isleme izin verilerek tesebblse sadece bildirimde
bulunmamasi nedeniyle para cezasi uygulanmaktadir. Bunun yani sira anilan
Kanun’un 11. maddesinin (b) bendinde, islemin gergeklesmesi nedeniyle 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesinin ihlal edildiginin tespit edilmesi halinde, 7. maddede
yasaklanan davranista bulunulmasi nedeniyle para cezasi uygulanmasina ve iglemin
sona erdiriimesine iligkin gerekli diger yaptirrmlarin uygulanmasina karar verilecegi
diizenlenmigtir’.

fgili hikim ve 2010/4 sayili Teblig'in 10. maddesinin yedinci fikrasi Dbirlikte
degerlendirildiginde, 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi kapsaminda izne tabi olan
birlesme veya devralmalarin Kurula bildiriilmemesi halinde idari para cezasi
sorumlulugu ortaya ¢gikmaktadir. 4054 sayili Kanun’un 16. maddesinin birinci fikrasinin
son cumlesine ve 2010/4 sayili Tebli§g’in 10. maddesinin yedinci fikrasinda yer alan
dizenlemeye gore, idari para cezasinin muhatabi, birlesme islemlerinde birlesen
taraflar; devralma islemlerinde ise yalnizca devralandir.

izne tabi olan yogunlasma islemleri gergeklestirilinceye kadar taraflarin ayri ekonomik
batunlukler olarak varliklarini devam ettirmeleri gerekmekte olup mehaz Avrupa Birligi
hukukundaki duzenlemelere bakildiginda da ex ante zorunlu bildirim sisteminin kabul
edildigi gorulmektedir. 139/2004 sayili TGzUk’ln ilgili hikimleri gergevesinde kasten
veya taksirli olarak; bir yogunlagma igleminin bildiriimemesi, izin alinmaksizin
tamamlanmasi, izin verilmemesine ragmen tamamlanmasi veya diger kararlarin

17.07.09.2017 tarihli ve 17-28/481-207 sayili Kurul karari para.187.
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uygulanmamasi, sartlara veya yukumlaliklere uyulmamasi durumlarinda Komisyona,
devralan tesebbduslerin bir dnceki yil cirolarinin ylzde onuna kadar para cezasi
uygulama yetkisi taninmaktadir'®.

Bu hususta son donemdeki Kurul kararlari incelendiginde, Twitter kararinda® Elon R.
Musk tarafindan Twitter Inc.’in tek kontrolinin devralinmasi igleminin 2010/4 sayili
Teblig'in 7. maddesi kapsaminda izne tabi oldugu, bahse konu igslem ile 4054 sayil
Kanun’'un 7. maddesi ¢ergevesinde basta hakim durum yaratiimasi ya da mevcut bir
hakim durumun guglendirilmesi olmak Uzere etkin rekabetin 6nemli dlglide azaltilmasi
sonucunun ortaya cikmamasi sebebiyle igsleme izin verilebilecegi ancak izne tabi olan
islem hakkinda Kurum kayitlarina intikal eden herhangi bir bagvuru bulunmamasi ve
islemin Kurul izni olmaksizin gerceklestirimesi nedeniyle Kanun’'un 16. maddesinin
birinci fikrasinin (b) bendi ve 2010/4 sayili Teblig’in 10. maddesinin yedinci fikrasi
uyarinca devralan taraf olan Elon R. Musk’a idari para cezasi uygulanmasina karar
verilmigtir.

Param kararinda?® da oncelikle MTS Teknoloji Yatinmlari AS ve Kandilli Teknoloji
Yatirimlari ve Ticaret AS’ye ait olan Kartek Holding AS (KARTEK)'nin tek kontrollinin
Param Holding International Codperatief U.A. (PARAM) tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talep edilmistir. Ote yandan islem kapsaminda Kurum
kayitlarina intikal eden sikayet bagvurularinda, isleme izin veriimeden once PARAM
tarafindan bazi yoneticilerin devre konu tesebbuse transfer edildigi, sirketin PARAM
tarafindan yonetildigi ve KARTEK nezdindeki musteri verilerine erisildigi ileri
surulmastir. Dosya kapsaminda yapilan inceleme neticesinde igslemin 4054 sayil
Kanun'un 7. maddesi kapsaminda izne tabi oldugu ve KARTEK’in Ust dizey
yoneticisinin PARAM tarafindan atandigi, PARAM’In KARTEK'in yonetimine iligkin
toplantilara katilldigi, KARTEK ve PARAM arasinda ortak pazarlama ve satis
gerceklestirildigi tespit edilerek KARTEK’in fiili kontrolinin PARAM tarafindan
devralindidi kanaatine ulasiimistir. Sonug olarak fiili duruma bakildiginda s6z konusu
igslemin henuz Kurulun izni olmaksizin gercgeklestiriimesi nedeniyle, 4054 sayili
Kanun’'un 16. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi ve 2010/4 sayili Tebli§’in 10.
maddesinin yedinci fikrasi uyarinca devralan konumundaki islem tarafi Yilmaz
Ailesine (Emin Can YILMAZ ve Mustafa Serhan YILMAZ) idari para cezasi
uygulanmasina karar verilmistir.

Mevcut dosya kapsamindaki somut olay incelendiginde, Can Grubu ve TEKFEN
hissedarlarindan Meltem BERKER ve Nilgiun $Sebnem BERKER'in pay devir sureglerini
yuritmek ve taraflarin bu slrec¢ icerisinde birbirlerine karsi hukuki sorumluluklarini
belirlemek amaciyla 10.04.2025 tarihinde “Pay Devri Sozlesmesi” imzaladiklari
gorulmektedir. Akabinde devralan tarafca 14.04.2025 tarihinde Kuruma yapilan
basvuru ile “Pay Devir S6zlesmesi” sonucunda gerceklestirilecek olan TEKFEN'in
kontrolinin Can Grubu tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesini talep
edilmigtir. Bu noktada Kurulun izninden once “islemin gerceklesmesine” s6z konusu
“Pay Devir S6zlesmesi’nin sebebiyet verip vermediginin tespiti 5nem arz etmektedir.

G.2.4. Pay Devir Sézlesmesinde Yer Alan ilgili Hiikiimlerin Degerlendirilmesi

Mevcut dosyaya konu devir islemi kapsaminda Can Grubu ile TEKFEN
hissedarlarindan Meltem BERKER ve Nilgun Sebnem BERKER arasinda 10.04.2025

18 Ag.k,s. 24,
19 02.03.2023 tarihli ve 23-12/197-66 sayili Kurul karari
2004.04.2024 tarihli ve 24-16/390-148 sayili Kurul karari
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tarinli “Pay Devri Sdzlesmesi” imzalanmistir. S6zlesmenin “7. GECIS DONEM/J” baslikli
boliminde?:;

“Sirket’in?2 01.05.2025 ile 31.12.2025 tarihleri arasinda gergeklesecek olan
olagan ve/veya olagandiistii genel kurul toplantilarinin tim glindem konulari
ve/veya maddeleri hakkinda; Can Kiiltlir'iin kullanacagi oylara uyumlu sekilde
oylarini kullanmalarina iliskin hak ve ydkdamlilikler asagida belirlenmistir.
Taraflarin isbu madde kapsamindaki yikiumiliiltikleri 31/12/2025 tarihine kadar
gecerli olacaktir.”,

- “7.1. Saticilar®® isbu Sézlesme’nin Imza Tarihi’nden itibaren gergeklesecek olan
Sirket Olagan ve/veya Olagandistii Genel Kurul toplantilarinda Sézlesme’nin
diger tarafi olan Can Kiiltiir ile ayni yénde oy kullanmayi kabul ve taahhiit eder.
Sirket’in  07.05.2025 tarihinde gergceklesecek olan olagan genel kurul
toplantisinda, Can Kdiltir’iin verecegi ybnetim kurulu listesindeki Saticilar’i
temsilen toplam 3 ((i¢) yénetim kurulu dyesi Can Kiiltiir'ii temsilen ise 3 (lig)
ybénetim kurulu Gyesi ismi yer alacaktir. Ayrica Can Kiiltiir, Sirket’in 07.05.2025
tarihinde yapilacak olan olagan genel kurul toplantisinda, Saticilar’in yénetim
kurulu temsilcilerinin ibra edilmesi i¢in olumlu yénde oy kullanacaktir. Herhangi
bir sebepten dolayi, 07.05.2025 tarihinde gerceklesecek olan Sirket olagan
genel kurul toplantisinin ertelenmesi halinde de isbu madde hiikmii belirlenen
tarinte gerceklesecek olan olagan genel kurulu bakimindan da gecerli
olacaktir.”,

- “7.2. isbu sézlesme uyarinca; Saticilar’in taahhiitlerinin kapsami isbu maddede
sayllan ytkdmldltkler ile sinirll olmamak kayd! ile asagidaki gibidir:

(i) Sirketin olagan ve/veya olaganiistii genel kurullarinda Can Kliltiir
tarafindan verilecek yazili ve/veya sézlii 6nergelere olumlu oy
verilmesi

(i) Can Kultiir tarafindan ybénetim kurulu dyeligi ve Sirket blnyesinde
bulunan komiteler i¢cin gdsterilecek olan adaylara iliskin yazili ve/veya
s6zlt 6nergelere olumlu oy verilmesi,

(i) Sirketin mali tablolarinin onaylanmasi ve Sirket Yénetim Kurulu
tyelerinin ibrasina iliskin Can Kiltiir tarafindan verilecek yazili
ve/veya sézlii 6nergelere olumlu oy verilmesi,”

- “7.3. Saticilar, Can Kliltir’in kabul ve/veya ret yoniinde oy kullandigi Genel
Kurul kararlarinda, ayni dogrultuda ve Can Kiiltlir'iin iradesi dogrultusunda oy
kullanmayi, Can Kiiltiir'iin aksi yonde verecegi bir talimat olmadik¢a kendi oy
haklarini Can Kiiltirin gériglt ve yoénlendirmesi dogrultusunda kullanmayi
kabul, beyan ve taahhiit eder.”,

- “7.4. Saticilar, Sirketin paydasi oldugu stlirece Sirket Olagan ve/veya
Olagandusti Genel Kurul toplantilarinda elinde bulundurdugu tiim oy haklarini,
Can Kiiltiir'iin lehine olacak sekilde ve Can Kiiltiir'iin yazili ya da toplantilarda
beyan ettigi irade dogrultusunda kullanacaktir.” ve

21 Can Grubu adina ilgili sézlesmeyi CAN KULTUR imzalamis olup sézlesme igerisinde Can Grubu’nu
da karsilayacak sekilde CAN KULTUR ismi kullaniimistir.

22 TEKFEN kast edilmektedir.

23 Meltem BERKER ve Nilgiin Sebnem BERKER’den s6z edilmektedir.
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- “7.9. Taraflar igshu 7. maddede yer alan yukdmlilliiklerinden
vazge¢cmeyeceklerini kabul, beyan ve taahhiit ederler. Taraflardan birinin 7.
maddeye aykiri davranmasi halinde; isbu maddeye aykiri davranan taraf higbir
ihtara gerek olmaksizin ilk yazili talep (zerine diger tarafa, her bir aykirilik
bakimindan ayri ayri olmak lizere, aykirilik basina (.....) ((....)) ve toplamda (.....)
((.....)) gegmemek lizere, cezai sart 6deme ylikimliliklerinin bulundugunu
kabul, beyan ve taahhlit etmektedir. Taraflar, isbu maddede belirlenmis olan
cezai sartin fahis olmadigini kabul ve beyan ederler.”

seklinde hikumlere yer verildigi gértlmektedir. S6z konusu gecis donemi hukimleri
incelendiginde, Meltem BERKER ve Nilgin Sebnem BERKER’in Kurum tarafindan
verilecek izin o6ncesinde ve 01.05.2025 ila 31.12.2025 tarihleri arasinda
gerceklestirilecek olasi bir TEKFEN olagan veya olaganusti genel kurulunda
gorusulecek tim konular ve/veya maddeler hakkinda; Can Grubu'nun verecegi
Onergelere ve/veya oylara uyumlu sekilde oy kullanacagi hukim altina alinmistir.

Buna ek olarak, Can Grubu tarafindan;
- Yonetim kurulu Gyeligi igin gosterilecek olan adaylarin belirlenmesi,

- Sirket blnyesinde bulunan komitelere gdsterilecek adaylarin
belirlenmesi,

- Sirketin mali tablolarinin onaylanmasi ve
- YOnetim Kurulu tyelerinin ibrasi

icin verilecek yazili ve/veya sozlu dnergelere Meltem BERKER ve Nilgiin Sebnem
BERKER’in de olumlu ve ayni yonde oy kullanacag kararlastiriimigtir.

Ayrica, 07.05.2025 tarihinde gergeklesecek olan olagan genel kurul toplantisinda
Yonetim Kurulu listesi olarak s6zlesmenin her iki tarafindan Gyelerin bulundugu ortak
liste sunulmasi konusunda anlagsmaya vardiklari gorulmektedir. Bunun yani sira,
taraflarin gecis hikumleri kapsaminda 6ngorulen yukumluluklerden herhangi birine
aykiri hareket etmeyeceklerinin taahhut edildigi ve s6z konusu hukimlere aykirilik
halinde cezai sart uyarinca bir cezanin?* 6denmesinin 6ngoérildigu anlagiimaktadir.

Normal sartlar altinda izne tabi devralma isleminde Kurul tarafindan verilecek izin
sonrasinda devralan tarafin, devraldigi hisse oranlarina karsilik gelen oy haklarini da
kullanmaya baglamasi gerekmektedir. Nitekim izne tabi bir devralma isleminin hukuki
gecerlilik kazanabilmesi i¢in, diger bir deyisle kontrol degisiklidi sonucunun dogmasi
icin Kurulun agik veya zimni®® izni gereklidir. Oysa somut olay bakimindan devir
surecinde taraflar arasinda imzalanan ve Kurula bildiriimis olsa dahi henuz Kurul
tarafindan izin verilmeksizin imzalandigi an itibariyla hikim ve sonuglarini doguran bir
s6zlesme, genel kurula katilan oy haklarinin salt cogunlugunun devralana gegmesini
sagladigindan fiili olarak kontrol degisikligi sonucunun dogmasina sebebiyet
vermektedir.

TEKFEN’in “07.05.2025 Tarihli Olagan Genel Kurul Toplanti Tutanag:” incelendiginde
ise hem Berker Ailesi mensuplari hem de Can Grubu tarafindan sunulan énerge ile
“Kemal CAN (Yonetim Kurulu Uyesi), Mehmet Sakir CAN (Yonetim Kurulu Bagkan
Vekili), Ozgiin OZTUNC (Y6netim Kurulu Uyesi), Bayram SARAL (Yénetim Kurulu

24(....)

25 Kurulun, stresi icinde birlesme veya devralmaya iliskin miracaata herhangi bir cevap vermedigi ya
da herhangi bir islem yapmadigdi hallerde, birlesme veya devralma anlagmalari bildirim tarihinden 30
gun sonra yururlige girerek hukuki gegerlilik kazanir.
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Uyesi), Mehmet Nazmi ERTEN (Yénetim Kurulu Bagkani), Ugur BAYAR (Ydnetim
Kurulu Uyesi), Hamit Sedat ERATALAR (Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi), Ayse Selen
KOCABAS (Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi) ve Cagri BAGCIOGLU (Bagimsiz
Yoénetim Kurulu Uyesi)”ndan olusan bir yénetim kurulu listesi?® sunuldugu, yapilan
oylama sonucunda oy ¢oklugu (Can Grubu ve Berker Ailesi’'nin oylari) ile sunulan
listenin kabul edildigi gorulmektedir.

Akabinde her ne kadar Can Grubu tarafindan anilan listeyi Meltem BERKER vekili
Bayram SARAL’In sundugu, anilan gegis hikumlerinin fiiliyatta sonu¢ dogurmadigi
hususlari ifade edilmis ve 07.05.2025 tarihli Genel Kurul toplantisinda iddia edildigi gibi
ortak hareket edilmemis olsa dahi?’ s6zlesme siiresi boyunca taraflarin bu hikimler
ile bagh olacagi, Kurum tarafindan bir karar verilmeden gercgeklestirilecek olan bagka
bir toplantida ortak hareket etme gudusinun s6z konusu baglayicilik dogrultusunda
devam edecegi ve taraflar arasinda akdedilen s6zlesme ve dolayisiyla davranis birligi
konusundaki mutabakata bakildiginda Kurul tarafindan hentz izin veriimemis
olmasina ragmen Kurul tarafindan izin verilmis ve devralma islemi gerceklesmis gibi
hareket ettigi acik bir sekilde gorulmektedir.

Ayrica Kontrol Kilavuzu'nun 11. paragrafinda yer verildigi Uzere “Kontroliin elde
edilmesi agisindan, tesebblis Ulzerinde belirleyici etkinin gercekten uygulamaya
konuldugunu veya konulacagini gbéstermek gerekli olmayip bu etkiyi uygulamaya
koyma olanagini elinde bulundurmak yeterlidir’. Dolayisiyla s6z konusu “Pay Devri
Sozlesmesi’nin fiilliyatta uygulanip uygulanmadigi énem arz etmemekte, “Pay Devir
Sozlesmesi’nin gecgis donemi hukumleri uyarinca, Meltem BERKER ve Nilgin Sebnem
BERKER’in sahip oldugu oy hakkinin Can Grubu'nun iradesine baglandig,
s6zlesmenin imzalandigi tarih itibariyla da s6z konusu oy haklarinin Can Grubu’na ait
hale geldigi anlagiimaktadir.

Sozlesmede yer alan hukimler, Kontrol Kilavuzu basta olmak Gzere konuya iligkin tim
mevzuat ve 07.05.2025 tarihinde gerceklesen genel kurul toplantisinin sonugclari
birlikte degerlendirildiginde; anilan gegis hukimlerinin hentz Kurul tarafindan alinmis
bir izin karari bulunmaksizin Meltem BERKER ve Nilgiin Sebnem BERKER’in sahip
oldugu oy hakkinin Can Grubu tarafindan kullanilacagi sonucunu dogurdugu ve
devralma isleminin (kontrol degisikliginin) Kurumdan izin alinmadan gergeklestigi
degerlendiriimektedir. Bu kapsamda devralan tesebbls hakkinda 4054 sayili
Kanun’'un 11. maddesi uyarinca idari para cezasl uygulanmasi gerektigi
degerlendiriimektedir.

idari para cezasi uygulanmasi halinde, Kurul izni alinmaksizin gerceklestirilen fiili
kontroliin devralinmasi islemlerinde tesebblsun devralma islemi ve hissedarlik
yapisindaki karmasik durum sebebiyle fiili kontroli devralip almadiginin
bilinemeyecegi ve tesebblsun bu hususta herhangi bir kusurunun bulunmadigi
savunmasi ileri surllebilecektir. Bu noktada, Komisyonun hedef tesebblste fiili
kontrolin devralinip alinmadigini inceledigi ve devralmayi gergeklestiren tesebblsun
kusuruna iligkin degerlendirmelerde bulundugu Electrabel karari?® 6nem arz
etmektedir. Kararda hedef tesebblsin kontrolinin %49,95 oranindaki hisse ve

26 Kemal CAN, Mehmet Sakir CAN ve Ozgiin OZTUNC'un Can Grubu’nu temsilen Yénetim Kurulu
listesinde yer aldigi; Bayram SARAL ve Mehmet Nazmi ERTEN'in ise Berker Ailesi'ni temsilen beyan
edilmigtir.

27 Genel kurul toplanti tutanagi incelendiginde tarafin s6z konusu savunmasinin gergegi yansitmadigi
gorulmektedir. Taraflar TEKFEN genel kurulunda “Pay Devri S6zlesmesi’nde yer alan diizenlemelere
uygun davranmiglardir.

28 Case COMP/M.4994 sayil Electrabel Compagnie Nationale du Rhone [2009]
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%47,92 oranindaki oy haklarinin devralinmasi suretiyle Komisyonun izni olmaksizin
de facto devralindigi sonucuna varan Komisyon ilgili tesebbise para cezasi
uygulamigtir. Komisyon, Electrabel tarafindan de facto tam kontrolin devralinmasi
isleminin tesebblsce Onceden bilinemeyecegine ve bu nedenle tesebbusun ihlalin
gerceklesmesinde kusuru bulunmadidi iddialarina karsilik olarak, hedef sirketteki
daginik hisse yapisi, devirden onceki U¢ yilda genel kurula katihm oranlari, yonetim
kurulundaki kararlarin alinisi gibi hususlari inceleyerek Electrabel'in hedef tesebbusin
fiili (de facto) kontrollini devraldigini bilmesi gerektigi sonucuna ulasmistir®®. Bu
baglamda, Komisyon, devralmaya iligkin analizin karmasik oldugu savunmalarini
reddetmistir. Dahasi Komisyon, analizin sira disi bir karmasiklik igermesi durumunda
dahi iglem taraflarinin her zaman Komisyon’dan konuyla ilgili degerlendirme ve yorum
alabileceklerine wvurgu vyaparak ileride bu ybnde gelecek savunmalarin da
reddedileceginin sinyallerini vermigtir.

Bu noktada, 2018'den bu yana devirden once gerceklestirien TEKFEN genel
kurullarinin katiiimci listelerinin ve oy oranlarinin incelenmesi, TEKFEN'’in borsaya
kote olmasi sebebiyle daginik hissedar yapisi, Can Grubu'’nun TEKFEN’in kontrolinu
filen devralacagini bilmesi gerekmektedir. Nitekim 14.04.2025 tarihinde Kurum
kayitlarina yapilan basvuru ve “Pay Devir S6zlesmesi’nin “7. Gegis Donemi” bashkh
boluminde yer alan 7.10 maddesi uyarinca, yukarida detaylica agiklanan oy
kullanmaya ve yonetim kurulunun belirlenmesine iligkin maddeler sebebiyle ortaya
cikabilecek idari para cezasi dahil olmak uzere her tlrli hukuki ve cezai sorumlulugun
Can Grubu’na ait oldugu kararlastirilmigtir.

Burada Uzerinde durulmasi gereken bir diger husus ise, 4054 sayili Kanun'un 11.
maddesinin birinci fikrasinda yer alan ikili ayrima gore, Can Grubu’nun TEKFEN’in fiili
kontrolliind devralmasi isleminin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesine aykirilik teskil edip
etmedigi ve isleme Kurulun izin verip vermeyecegi hususudur. isbu dosya kapsaminda
ilgili islemin Kanun’un 7. maddesi karsisindaki durumu hentiz netlesmemis olup Can
Grubu, TEKFEN ve ucuncu taraf tesebbuslerden elde edilecek bilgiler ve belgeler
dogrultusunda dosyanin tekemmul ettirilmesi sonucunda basvuru hakkinda
duzenlenecek karar ile islem nihayete erdirilecektir.

Sonug olarak, CAN KULTUR'lin icerisinde bulundugu Can Grubu ekonomik butinlig
tarafindan TEKFEN hisselerinin devralinmasi isleminin, TEKFEN’in fiili tek kontrolinin
Can Grubuna geg¢mesi ve ciro esiklerini agsmasi sebebiyle izne tabi oldugu, s6z konusu
islemin dayanagdi olan “Pay Devri Soézlesmesi’nin “7. Gegis Donemi” baglikli
bolumunde yer alan hukimler uyarinca Kurul izni olmaksizin iglemin gerceklestirildigi
sonucunu dogurdugu, yukarida yer verilen agiklamalar dogrultusunda Kurul izni
olmaksizin gergeklestirilen islem sebebiyle 4054 sayili Kanun’un 16. maddesinin birinci
fikrasinin (b) bendi uyarinca devralan konumunda olan Can Grubunun karardan bir
onceki mali yil tablosunda yer alan ciro miktari Gzerinden %0,1 oraninda idari para
cezasl verilmesi gerektigi kanaati olusmaktadir. 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesinin
ikinci fikrasi uyarinca, Kuruldan izin alinmasi gerektigi degerlendiriien Can Grubu
ekonomik butunligu tarafindan TEKFEN hisselerinin devralinmasi igleminin, Kurul izni
olmadan gercgeklestiriiemeyecedi, bu kapsamda iglemin Kurul karariyla nihayete
erdirilene kadar hukuken gecerli olmadidi degerlendiriimektedir.

Dosya konusu igleme iliskin olarak Hukuk Musavirliginden alinan gorus yazisinda
asagidaki hususlar aktariimigtir:

29 Case COMP/M.4994 sayih Electrabel Compagnie Nationale du Rhone [2009], para. 58.
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“‘Birlesme ve devralma islemlerinin Rekabet Kuruluna (Kurul) bildirilmemesi
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un (4054 sayili Kanun) 11.
maddesi hiikiimleri ile diizenlenmektedir. llgili diizenleme ile inceleme konusu
yapilan islemin, ayni Kanun’un 7. maddesi ¢ercevesinde herhangi bir mal veya
hizmet piyasasindaki etkin rekabetin 6nemli élglide azaltiimasi sonucunu
dogurup dogurmamasina gére Ikili bir ayrimda idari islem tesis edilmesi
6ngordlmuasgtiir:

a. Birlesme veya devralmanin 7 nci maddenin birinci fikrasi kapsamina
girmedigine karar vermesi durumunda birlesme veya devralmaya izin
verir, ancak ilgililere bildirimde bulunmadiklari igin para cezasi uygular.

b. Birlesme veya devralmanin 7 nci maddenin birinci fikrasi kapsamina
girdigine karar vermesi halinde; para cezasi ile birlikte, birlesme veya
devralma isleminin sona erdiriimesine; hukuka aykir olarak
gergeklestiriimis olan tim fiili durumlarin ortadan kaldirilmasina; sartlari
ve sliresi Kurul tarafindan belirlenecek sekilde ele gecirilen her tirlli
payin veya mal varliginin eger mimkiinse eski maliklerine iadesine, bu
mimkdn olmadigi takdirde (gtinci kigilere temlikine ve devrine; bunlarin
eski malik veya tglincu kigilere temlik edilmesine kadar gegen stire iginde
devralan kigilerin devralinan tegebbuslerin ydnetimine hig¢bir sekilde
katilamayacadina ve gerekli gordigd diger tedbirlerin alinmasina karar
verir.

Anilan dlizenleme uyarinca, Kurula bildirimi yapiimamis olmakla birlikte ayni
Kanun’un 7. maddesi ¢cercevesinde herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki
etkin rekabetin 6nemli élgiide azaltiimasi sonucunu dogurmayacak bir islem s6z
konusu ise igleme izin verilmesine ve ilgililere bildirimde bulunmadiklari igin ayni
Kanun’'un 16. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda karardan bir
6nceki mali yil sonunda olugsan veya bunun hesaplanmasi mimkiin olmazsa
karar tarihine en yakin mali yil sonunda olusan ve Kurul tarafindan saptanacak
olan yillik gayri safi gelirlerinin binde biri oraninda idari para cezasi verilmesine
karar verilir. Ayni diizenlemenin son climlesi geregince idari para cezasi, -
devralma igslemi s6z konusu oldugu igin- devralana uygulanir. Kurula bildirimi
yapiimamig olan islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsamina girdigi
sonucuna ulasiimasi durumunda ise bu kez yukarida yer verilen idari para
cezasinin diginda, iglemin sonuglarinin ortadan kaldirilmasina iliskin bir kararin
tesis edilmesi gerekecektir. Dolayisiyla s6z konusu iglem hakkinda tesis
edilecek idari iglemin hangisi olacadi bu islemin 4054 sayili Kanun'un 7.
maddesi kapsaminda olup olmadigina gére degigiklik gésterecektir.

Bu noktada séz konusu islemin; 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda
bulunma ihtimali karsisinda inceleme dénemi boyunca devralan tesebbdiisiin
kontrol haklarini kullanip kullanamayacagi hususu glindeme gelebilecektir.
4054 sayili Kanun’un 7. maddesinin ikinci fikrasi “Hangi tir birlesme ve
devralmalarin hukuki gecerlilik kazanabilmesi icin Kurula bildirilerek izin
alinmasi gerektigini Kurul, ¢ikaracagi tebliglerle ilan eder.” hiikmiinit haizdir.
Anilan hiikiim dogrultusunda ilan edilen, Rekabet Kurulundan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig) de
kontrol degigikligine neden olan islemlerin belirlenen ciro egiklerini asmasi
durumunda Kuruldan izin alinmasi zorunlulugunu getirmektedir.
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4054 sayili Kanun’'un 7. maddesinin ikinci fikrasi ve 2010/4 sayili Teblig’in 10.
maddesinin doérdiinci fikrasi gergevesinde ise izne tabi oldugu tespit edilen
devralma bakimindan Kurul tarafindan zimnen veya acikga bir karar verilmedigi
durumlarda séz konusu islem hukuki gecgerlilik kazanamayacaktir. Bu durum
sézlesmeler hukuku uygulamasinda  ‘askida  hlkdmslzlik”  olarak
adlandirilmaktadir. Askida hiikimsdizlik; bir hukuki islemin yetkisiz temsil veya
kanuni onaya baglilik gibi nedenlerle baglangigta gecgersiz olmasi ancak
eksikligin giderilmesi ile baglangigtan itibaren gecerli hale gelmesidir3°. Nitekim
4054 sayili Kanun’un 10. maddesinin birinci fikrasi ile islemin nihai incelemeye
alinmasi Karari verildigi takdirde “...birlesme veya devralma isleminin nihai
karara kadar askida oldugunu ve uygulamaya sokulamayacagini...”
bildirmektedir.

Yukarida yer verilen diizenlemeler dogrultusunda hélihazirda Kurul tarafindan
heniiz onay verilmemis devralma iglemi, hukuki olarak gecerlilik kazanmamig
olup askida hikimsdzdiir. Bu gergevede “gecgis dénemi hlikiimleri uyarinca,
Meltem BERKER ve Nilgiin Sebnem BERKER'in Rekabet Kurumu tarafindan
verilecek izin 6ncesinde ve 01.05.2025 ila 31.12.2025 tarihleri arasinda
gerceklestirilecek olasi bir TEKFEN olagan veya olagandistii genel kurulunda
gériisiilecek tiim konular ve/veya maddeler hakkinda; CAN KULTUR’in
verecegi 6nergelere ve/veya oylara uyumlu sekilde oy kullanacadi...” yoniindeki
hiikmiin de bir gegerliligi bulunmamaktadir.

Sonug olarak Daireniz tarafindan géris talep edilen séz konusu isleme yénelik
olarak 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi gergevesindeki incelemenin devam
ettigi anlasildigindan s6z konusu devir isleminden kaynaklanan oy haklarinin
kullanilmamasi yéntinde tarafin bilgilendirilmesinin faydali olacagi ve devralma
isleminin esasina yoénelik yapilan degerlendirme neticesinde Kurul tarafindan
ayni Kanun’un 11. maddesi ¢ergevesinde idari islem tesis edilebilecedi miitalaa
edilmektedir.”

30 Eren, F. (2022). Borglar Hukuku Genel Hikimler (25. Basi). Yetkin Yayinlari. s. 384 vd.
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H. SONUC
(115) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

1. Halihazirda Tekfen Holding AS’nin hissedari konumunda olan Can Kdltlir Sanat Egitim
Kurumlari igletmeciligi AS, MCN Gayrimenkul AS, KCN Gayrimenkul AS ve Doga
Okullari isletmeciligi AS’den olusan Can Grubu ekonomik biitiinltigu tarafindan Tekfen
Holding AS’nin hisselerinin dogrudan ve dolayli olarak devralinmasina yonelik islemin
izne tabi olduguna;

2. Izne tabi devralma igleminin izin verilmeden gergeklestiriimesi sebebiyle, 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 16. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi
uyarinca devralan konumundaki iglem tarafi olan Can Kultir Sanat Egitim Kurumlari
isletmeciligi AS, MCN Gayrimenkul AS, KCN Gayrimenkul AS ve Doga Okullari
Isletmeciligi AS’den olugan Can Grubu ekonomik bitiinliige 2024 yilina ait Tlrkiye'de
elde edilen gayri safi gelirinin binde biri oraninda olmak tzere (.....)-TL idari para cezasi
verilmesine

gerekeeli kararin tebliginden itibaren 60 gun icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak Uzere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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