REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2002-4-137 (Devralma)
Karar Sayisi : 02-56/701-284
Karar Tarihi :19.9.2002

A- TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. M. Tamer MUFTUOGLU

Uyeler :Dr. Kemal EROL, ismet CANTURK, A. Ersan GOKMEN,
R. Mufit SONBAY, Kubilay ATASAYAR, Murat GENCER, Mustafa PARLAK,
Prof. Dr. Zihti AYTAC, Rifki UNAL

B- RAPORTORLER: Serpil CINAROGLU, Sezin ELCIN

C- BILDIRIMDE BULUNAN: - Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.
- Denizbank A.S.

D- TARAFLAR: - Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.
Biyiikdere Cd. No:106 80280 Esentepe, Istanbul
- Denizbank A.S.
Buyiikdere Cd. No:106 80280 Esentepe, Istanbul
- Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu
Yildiz Posta Cd. Yener Sk. No:3 Esentepe/istanbul

E- DOSYA KONUSU: Ekspres Yatirrm Menkul Degerler A.S. (Ekspres Yatirim)
hisselerinin % 78.02’sinin Denizbank A.S. (Denizbank) ve Deniz Yatirrm Menkul
Kiymetler A.S. (Deniz Yatinm) tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi
talebi.

F- DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 28.8.2002 tarih, 3808 sayi ile giren bildirim
Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile 1997/1
saylli Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig@'in ilgili hukimleri uyarinca duzenlenen 9.9.2002 tarih, 2002-4-
137/0i-02-SC  sayill devralma On inceleme Raporu 16.9.2002 tarih,
REK.0.08.00.00/127 sayili Baskanlik onergesi ile 02-56 sayili Kurul toplantisinda
goOrusulerek karara baglanmigtir.

G- RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da, bildirim konusu devralma isleminin,
taraflarin ilgili Grin pazarindaki toplam cirolari yonuyle, Kurul'un iznine tabi oldugu;
ancak bu islem sonucunda ilgili pazarda, 4054 sayili Kanun’un 7. maddesinde
belirtilen hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun daha da
gUglendirilmesi ve bdylece rekabetin dnemli odlgiude azaltiimasinin s6z konusu
olmadidi, bu nedenle anilan devralmaya izin verilmesi gerektigi goérusu ifade
edilmigtir.
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H- INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

ligili Uriin Pazari: inceleme konusu devralma islemi acisindan ilgili Griin pazari;
"hisse senedi, tahvil, diger menkul kiymetler ve bunlarin diginda kalan kiymetli evrak
ile mali degerleri temsil eden veya ihrac edenin mali yukumlulUklerini iceren
belgelerin birinci ve ikinci el piyasalarinda el degistirmesine yonelik aracilik
hizmetleri pazari" olarak belirlenmistir. ilgili Griin pazari hisse senedi islemleri pazari,
tahvil ve bono islemleri pazari ve tescil islemleri pazari alt Grun pazarlarina
ayrilmaktadir.

ligili Cografi Pazar : Araci kurumlar; internet, telefon, kisa mesaj servisi gibi teknolojik
imkanlari kullanmak suretiyle uUlke genelinde hizmet vermektedirler. Bu nedenle
inceleme konusu devralma islemi agisindan ilgili cografi pazar "Turkiye Cumhuriyeti
sinirlar" olarak belirlenmistir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Basvurunun konusu, hisselerinin %78.2'si Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu
(TSMF)'na, %21.8' K... Y..."e, %0.08'i Ekspres Factoring A.S.'ye, %0.08'i Ekspres
Leasing A.S.'ye ve %0.02'si H. E... $...'"e ait olan Ekspres Yatirim'in, TSMF'nin
elinde bulunan %48.76 oranindaki hissesinin Zorlu Grubu'nun bagh sirketi
Denizbank’a, %29.26 oranindaki hissesinin de ayni ekonomik birlik icerisindeki
Deniz Yatirrm’a devredilmesi isleminden ibarettir. Anilan islem, kontrolde degisiklige
yol agmasi nedeniyle, 1997/1 sayili Teblid'in birlesme ve devralma sayilan hallerin
belirlendigi 2. maddesinin (b) bendinde, “Herhangi bir tesebbusln ya da kisinin diger
bir tesebblsun mal varhigini yahut ortaklik paylarinin timadni veya bir kismini ya da
kendisine yonetimde hak sahibi olma yetkisi veren araclari devralmasi veya kontrol
etmesi” olarak tanimlanan bir devralmadir.

S6z konusu Teblig'in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4. maddesinde yer alan,
“birlesme veya devralmayi gergeklestiren tesebbuslerin Glkenin tamaminda veya bir
béliumuinde ilgili Grin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin % 25’ini
asmasl halinde veya bu orani agmasa bile toplam cirolarinin yirmibes trilyon Tark
Lirasi’ni asmasi halinde Rekabet Kurulu’ndan izin almalari zorunludur.” hUkmu ile
izne tabi birlesme ve devralmalara pazar pay! ve ciro esigi getirilmigtir.

Ote yandan, 1997/1 sayih Teblig'in 1998/6 sayih Teblig ile degisik 4.
maddesine gore, mali kurumlarda ciro;

“A) Bankalar igin;

3182 sayili Bankalar Kanunu’nun 51 inci maddesinin (5) numarali bendine gore
Hazine Mustesarliginca usul ve esaslari belirlenen kar ve zarar tablolarinda yer
alan;

1) Faiz gelirleri;

a) Kredilerden alinan faizler,

b) Mevduat munzam karsiliklarindan alinan faizler,

c) Bankalardan alinan faizler,

d) Bankalararasi para piyasasi igslemlerinden alinan faizler,
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e) Menkul deg@erler cizdanindan alinan faizler,
f) Diger faiz gelirleri,

2) Faiz digi gelirler;

a) Alinan Ucret ve komisyonlar,

b) Sermaye piyasasi iglem karlari,

c) Kambiyo karlari,

d) Istirakler ve bagli ortakliklardan alinan kar paylari,
e) Olaganustu gelirler,

f) Diger faiz digi gelirler,

E) Araci Kuruluslar igin;

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan c¢ikarilan ve 29/1/1998 tarihli ve 20064 sayili
Resmi Gazete'de yayimlanan Seri: XI, No: 1 sayili "Sermaye Piyasasinda Mali Tablo
ve Raporlara lliskin llke ve Kurallar Hakkinda Teblig"e gore istenen ayrintili gelir

tablosunda yer alan;

1) Brut satis kari,
2) Diger faaliyetlerden gelirler ve karlar,
3) Olaganustu gelirler ve karlar,”

toplamidir.

Taraflarin toplam pazar paylar alt pazarlar dikkate alindiginda hisse senedi
islemleri pazarinda % ........ , tahvil ve bono iglemleri pazarinda kesin alim-satim igin
%...... , repo-ters repo icin %...... , tescil iglemleri pazarinda ise alim-satim igin
%...... , repo-ters repo i¢in %...... 'dir. Anilan devralma islemi taraflarin pazar paylari
acisindan Teblig'de 6ngorulen esiklerin altinda kalmaktadir.

Ote yandan, 2001 yilinda Denizbank'in GiroSU .............ccc.ccoeevunn.., TL.,
Deniz Yatirnm'in Cirosu ..............ccccvieininnn. TL. ve Ekspres Yatirrmin cirosu ise
.......................... TL. olarak gerceklesmistir. Taraflarin s6z konusu dénemdeki
toplam cirolarinin 1997/1 sayili Teblig’de belirtilen esigi asmasi nedeniyle anilan
devralma islemi Kurul'un iznine tabidir.

4054 sayili Kanun’un "Birlesme veya Devralma" baslikli 7. maddesi, “Bir ya da
birden fazla tesebbusin hakim durum yaratmaya veya hakim durumlarini daha da
guglendirmeye yodnelik olarak, Glkenin batinu yahut bir kisminda herhangi bir mal
veya hizmet piyasasindaki rekabetin dnemli dlgide azaltilmasi sonucunu doguracak
sekilde birlesmeleri veya herhangi bir tesebblsin ya da kisinin diger bir tesebbusin
malvarligini yahut ortaklik paylarinin timunu veya bir kismini ya da kendisine
yonetimde hak sahibi olma yetkisi veren araclari miras yoluyla iktisap durumu harig
olmak Uzere devralmasi hukuka aykiri ve yasaktir’ seklindeki hukimle hakim durum
yaratma veya mevcut hakim durumu guglendirme neticesini verebilecek devralma
islemlerini yasaklamistir.

Anilan Kanun maddesi cergevesinde yapilan degerlendirme sonucunda,
bildirim konusu devralma isleminin taraflarinin toplam pazar paylarinin, hakim
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durum vyaratilmasi ve boylece rekabetin 6nemli Olglde azaltilmasina neden
olamayacak seviyede oldugu kanaatine variimistir.

i- SONUG

Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'nun sahibi bulundugu %78.02 oranindaki
Ekspres Yatirrm Menkul Degerler A.S. hisselerinin, Denizbank A.$. ve Deniz Yatirim
Menkul Kiymetler A.$. tarafindan devralinmasi igleminin, 1998/2 ve 1998/6 sayili
Tebligler ile degisik 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi bir devralma
olduguna; ancak bu devralma sonucunda, 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi
hikmande belirtilen, hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun
guUglendirilmesi ve bodylece rekabetin 6nemli dlgide azaltilmasinin s6z konusu
olmadigina, bu nedenle bildirim konusu isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar

verilmigtir.
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