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G.INCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1. Taraflar
G.1.1. Diebold Incorporated (DIEBOLD)

Direkt ya da bagimsiz tedarikgileriyle 90'dan fazla lUlkede faaliyet gosteren DIEBOLD,
ABD merkezli, New York Menkul Kiymetler Borsasi'na kayith halka acgik bir sirkettir.
DIEBOLD’un, asagida belirtilen tesebbusler digsinda sermayesinde %5'ten fazla paya
sahip tesebbls bulunmamaktadir.

Tablo 1- DIEBOLD’un Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)

Gabelli Funds, LLC 9.1
Blackrock Institutional Trust Company, N.A. 7,5
The Vanguard Group, INC. 7,0
Capital World Investors 6,0
Southernsun Asset Management, LLC 54
Diger 65,0
Toplam 100,0

Kaynak: Bildirim Formu
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DIEBOLD, hizmet odakli ve yazilim destekli mali ¢ézim hizmetleri sunmakta, elektronik
ve fiziksel guvenlik Grlinleri (kasa ve doviz igletim sistemleri vb.) Gretmekte ve guvenlik
¢6zUmleri hizmeti vermektedir. DIEBOLD'un sundugu mali ¢6zim hizmetleri; donanim ve
yazihim UrUnleri ile bakim onarim ve is hizmetlerinden ibarettir. DIEBOLD, donanim
urdnleri  kapsaminda magsteriler tarafindan kullanilan nakit déntsum/otomasyon
sistemleri (veya otomatik para gekme makinalari (ATM)) ile banka galisanlari tarafindan
kullanilan gise destek ATM’leri dahil olmak Uzere birgok ATM g¢esidinin Uretimini ve
satisini gerceklestirmektedir. Yazilim Urlnleri kapsaminda ise, ATM'lerin galigtiriimasi
icin gerekli olan ve ATM donanimi ile birlikte satilan basit ydnetim sistemini (Microsoft
Windows) ve acgik platform yazihimini kapsayan o6zel yaziimlari (CEN/XFS)
kullanmaktadir'. DIEBOLD ayrica, donanimlarin galistiriimasi igin uygulama yazilimi,
bankanin ag sahiplerini galigtiran ve islem surtcistunun yaninda ATM'leri kontrol eden
terminal surtcu yazilimi, uzaktan kumanda/durum kontrolt yazilimi, guvenlik yazilimi ve
pazarlama yazilimi saglamaktadir.

DIEBOLD, mali ¢6zim hizmetlerine yonelik sundugu donanim bakim onarim hizmetleri
kapsaminda, tuketim maddesi takviyesini, kagit veya banka karti sikismalarinin
onarimini, ATM ve kiosklarin bakim ve onarimini gerceklestirmektedir. is hizmetleri
kapsaminda ise DIEBOLD yazilim platformuna sahip musterilere gorinurlik yénetimi,
ATM guvenlik ve uyumu, dolandiricilik dnleme, nakit yonetimi, igerik aktarma ve yazilim
destedi hizmetleri ve sinirli olarak sube doénusim islemlerine iliskin danigsmanlik
hizmetleri sunulmaktadir. DIEBOLD’un ayrica sifreleme cihazlari alaninda faaliyet
gOsteren sirketi olmasina ragmen Turkiye'de bu alanda faaliyet gostermemektedir.

DIEBOLD’un Turkiye’de hisselerinin tamamina sahip oldugu iki istiraki bulunmaktadir.
Bunlardan Diebold ATM Cihazlari Sanayi ve Ticaret A.S. (DIEBOLD TURKIYE) nakit
yonetim UrUnlerinin satisini yapmakta, Altus Bilisim Hizmetleri A.$. ise DIEBOLD
TURKIYE musterilerine yazilim, is hizmetleri ve donanim koruma hizmetleri sunmaktadir.
DIEBOLD’un, ATM ile ilgili guvenlik yazihmlari diginda, guvenlik Grunleri ile guvenlik
¢6zUmleri alaninda Turkiye'de faaliyeti bulunmamaktadir.

G.1.2. Wincor Nixdorf Aktiengesellschaft (WINCOR)

Direkt ya da tedarikgileri vasitasiyla 130’dan fazla Ulkede faaliyet gosteren WINCOR,
Almanya merkezli, Frankfurt Menkul Kiymetler Borsasi'na kayith halka acgik bir gsirkettir.
WINCOR’un sermayesinin %10’u hazineye ait olup? geriye kalan %901 halka arz
edilmistir. WINCOR’un hissedarlik yapisinin gosterildigi Tablo 2'de en buyuk dort
hissedarin hissedarlik oranlari yaklasik olarak belirtiimistir.

Tablo 2- WINCOR'un Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)

Kiltearn Global Equity Fund/Kiltearn Limited >5,0
Polaris Capital Management LLC >5,0
Deutsche Asset & Wealth Management Investment GMBH >3,0
Highclere International Investors LLP >3,0
Hazine 10,0
Diger 67,6
Toplam 100,0

Kaynak: Bildirim Formu

' Basit yonetim sistemi ve CEN/XFS yazilimlari ayri olarak degil, ATM ile birlikte satiimaktadir.
2 Devralma iglemi hazine payini kapsamamaktadir.
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WINCOR, bankacilik ve perakende sektorine yonelik bilisim olanaklari ve hizmetleri
alaninda faaliyette olup, bankalara donanim (ATM’ler dahil olmak Uzere), yazilim Urunleri
ile bunlara iligskin hizmetler sunmaktadir. Bu kapsamda bankalara 6deme ve nakit
donusum sistemleri ile kiosklari tedarik etmekte, sundugu Urlnlere iligkin temel igletim
sistemi, acgik platform, uygulama, durum kontroll, glvenlik ve pazarlama yazilimi
sunmaktadir. Ayrica donanim ve yazilimlar ile ilgili destek ve bakim hizmeti vermektedir.
Bankacilik sektorinin yani sira, perakende sektorine yonelik donanim, yazilim ve
hizmet ¢bzimleri de sunmaktadir.

WINCOR Turkiye'de, hisselerinin tamamina sahip oldugu WINCOR Nixdorf Bilgisayar
Sistemleri A.S. (WINCOR TURKIYE) araciligiyla, nakit otomasyon urlnlerinin ve bunlara
iliskin yazilimlarin satigi ile bakim onarim ve destek hizmetleri alaninda faaliyet
gOstermektedir.

G.2. ilgili Pazar

llgili Pazarin Tanimlanmasina lligkin Kilavuz'un 20. paragrafindan hareketle, bildirime
konu devralmanin rekabeti bozucu bir etki yaratmayacak olusu, dosya konusu igleme
iliskin ilgili Grin pazari tanimi yapilmasi gerekliligini ortadan kaldirdigindan, dosya konusu
islemde kesin bir ilgili Grin pazari tanimlanmamistir.

Dosya konusu urunler bakimindan pazara girig, Uretim, dagitim, pazarlama ve satis gibi
rekabet sartlarinin bolgesel bir farklilik gostermedigi dikkate alinarak ilgili cografi pazar
“Turkiye” olarak tespit edilmistir.

G.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Basvuruya konu islem, 23.10.2015 tarihinde DIEBOLD ve WINCOR arasinda imzalanan
is Birlestirme Sézlesmesi (S6zlesme) uyarinca WINCOR’un kontroliiniin, ¢agri yoluyla
ortaklik paylarinin toplanmasi suretiyle DIEBOLD tarafindan devralinmasi islemidir.
Yapilan Sozlesme uyarinca DIEBOLD tarafindan devralinacak WINCOR adi hisse
senetleri, DIEBOLD ya da DIEBOLD'un igtiraki olan Diebold Holding Germany Inc. & Co.
KGaA’ya (DIEBOLD HOLDING) devredilecektir. S6zlesme hukiumlerine gére DIEBOLD,
WINCOR’un tedavuldeki her bir payi icin nakit para veya DIEBOLD adi pay senetleri teklif
edecektir. Bu gercevede, DIEBOLD hisse sahiplerine her bir adi hisse i¢in (.....) Avro ve
(.....) adet DIEBOLD adi hisse senedi teklif etmeyi hedeflemektedir.

islem neticesinde  WINCOR’un %90 oranindaki hissesinin DIEBOLD tarafindan
devralinmasi hedeflenmektedir. Sirketin %10 oranindaki hissesi ise hazinede kalacaktir.
Dosya konusu islem, bir tesebbusin kontrolinln, hisse satin alinmasi yoluyla baska bir
tesebbus tarafindan devralinmasi niteliginde oldugundan, 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig’in (2010/4
saylili Teblig) 5. maddesi uyarinca bir devralma iglemidir.

Dosya iceriginden, islem taraflarinin 2014 yili Tarkiye ve dunya cirolarinin 2010/4 sayili
Teblig’'in 7. maddesinin birinci fikrasinda 6ngorulen ciro egiklerini astigi anlasildigindan
bildirime konu islem izne tabidir.

DIEBOLD ve WINCOR Turkiye'de sahip oldugu istirakleri araciligiyla nakit otomasyon
aranleri ile bunlara yonelik yazilim Granleri, bakim onarim koruma hizmeti ile is hizmetleri
sunmaktadir. Bu cergevede islem taraflarinin faaliyetleri nakit otomasyon Urunlerinin
satisl, bunlara iliskin yazilim Grdnlerinin saglanmasi ve bakim onarim ve is hizmetleri
pazarinda yatay olarak ortismektedir.
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Rekabet hukuku baglaminda, bir birlesme devralma igleminin, yogunlagma dogurucu bir
islem olup olmadiginin ve ilgili pazarin rekabetci yapisi Uzerinde olumsuz bir etki gosterip
gOstermeyeceginin belilenmesinde kullanilacak 6nemli kriterlerin ilki pazar payi ve
yogunlasma oranlari olarak kabul edilmektedir. Bu bakimdan, ilk olarak taraflarin birlesme
oncesi ve sonrasi pazar paylari incelenmis ve ardindan pazarin islem éncesi ve sonrasi
yogunlasma dizeyleri Herfindahl-Hirschman Endeksi (HHI) kullanilarak
degerlendirilmigtir.

Dosya konusu islem dncesi ve sonrasinda taraflarin ve rakiplerin nakit otomasyon artnleri
pazarindaki 2014 yili pazar paylari yikleme ve sevkiyat bazli olmak Uzere asagidaki
tablolarda sunulmustur:

Tablo-3: Nakit Otomasyon Urlinleri Pazarinda Yiikleme Bazli® Pazar Paylari (2014) (%)

DIEBOLD | WINCOR | Toplam En 6nemli rakipler
. NCR Bilisim Sistemleri Ltd. Sti. (...)
Nakit Otomasyon (o) (..)| (... [GRG Banking (..
Urdnleri
Glory ()

Kaynak: Bildirim Formu
Tablo-4: Nakit Otomasyon Uriinleri Pazarinda Sevkiyat Bazli* Pazar Paylari (2014) (%)

DIEBOLD | WINCOR | Toplam En 6nemli rakipler
Nakit Otomasyon ) o o gfglr?yBlllslm Sistemleri Ltd. Sti. E ..... ;
Urdinleri Diger (GRG Banking dahil) (...

Kaynak: Bildirim Formu

Dosya igerigi bilgilerden, devreden ve devralan tarafin nakit otomasyon urinlerine yonelik
yazilim pazarindaki pazar payinin devralma sonrasi (.....)'nin altinda olacaginin ifade
edildigi anlasiimistir. Yazilim pazarlarinda faaliyet gosteren firmalarin gesitliligi, sunulan
yazilim paketlerinin alicilarin ihtiyacina gore cegitlenmesi ve yazilimlarin genellikle
donanimla birlikte satiimasi sebebiyle net bir pazar payi bilgisi sunulamamistir.

Nakit otomasyon Uurunlerine iliskin bakim onarim pazarindaki pazar paylarina ise
asagidaki tabloda yer verilmistir.

Tablo-5: Bakim Onarim Hizmetleri Pazarinda® Yiikleme Bazli Pazar Paylari (2014) (%)

DIEBOLD | WINCOR Toplam En 6nemli rakipler
NCR Bilisim Sistemleri Ltd. $ti. (.....)
Grg Banking (.....)
Bakim Onarim (.....) (-....) (.....) | Desmer (.....)
Hizmetleri In-House (.....)
G4S (.....)
Diger (.....)

Kaynak: Bildirim Formu

3 Ylkleme bazh Urlnler, Turkiye'ye daha 6nce getirilen, kurulan ve galismakta olan ATM'leri igermektedir.
4 Tlrkiye'ye yakin zamanda getirilen irlin sayisina gore bilgi igermektedir.
5 Bildirim Formunda, iglem taraflarinin Tlrkiye'de is hizmetlerinden elde ettikleri cironun sinirli oldugu; is
hizmetleri pazarinin blyUklugd, rakiplerin sayisi ve bu alanda ¢ok cesitli hizmetler sunulmasi sebebiyle
pazar payl sunulamadidi, ayrica taraflarin is hizmetlerindeki pazar payi toplam hizmetlerdeki paya dahil
edildiginde toplam pazar payinin azalacag belirtiimistir. Bu sebeple islem taraflarinin hizmet faaliyetindeki
pazar paylari bakim onarim hizmetlerini icermektedir.
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“Yatay Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz'da (Kilavuz);
birlesme sonrasi pazardaki HHI endeksi 2.000’nin Uzerinde olan, ancak islem neticesinde
HHI endeksindeki degisimi 150’nin altinda kalan islemlerde, belirli istisnalar hari¢ olmak
Uzere rekabetci kaygi olusma ihtimalinin disik oldugu ifade edilmigtir. Asagidaki tabloda
bildirime konu islem ile ilgili olarak Turkiye’de etkilenen pazarlarda islem Oncesi ve
sonrasi i¢in hesaplanan HHI degerlerine yer verilmistir.

Tablo-6: Nakit Otomasyon Uriinleri ve Bakim Hizmetleri Alaninda HHI degerleri

Islem Oncesi Islem Sonrasi Fark
Nakit Otomasyon Uriinleri (Yiikleme Bazl) 4,158 4.530 372
Nakit Otomasyon Uriinleri (Sevkiyat Bazl) 5.020 5.362 342
Bakim Onarim Hizmetleri 2.616 2.692 76

Nakit otomasyon Urlnleri pazarinda HHI degerleri ile HHI degisimlerinin Kilavuz'da
belirtilen degerleri astigi Tablo 6'dan goértulmektedir. Bakim onarim hizmetlerinde ise HHI
degeri 2000’in Uzerinde olmakla birlikte, HHI'daki degisim 150’nin altindadir. S6z konusu
HHI degerlerinin oligopol piyasa yapisina isaret ettigi degerlendiriimekle birlikte,
yukaridaki tablolarda yer verilen islem taraflari ve rakiplerin pazar paylari dikkate
alindiginda, islemin rekabetgci bir endise yaratmayacagi kanaati olusmustur. Bunun yani
sira, dosya igeriginden, Turkiye’de nakit otomasyon Urlnleri pazarinin olgunlasmamis ve
gelismekte olan bir pazar olmasi, pazardaki rekabetgi yapinin sirekli degiskenlik arz
etmesi, pazarda patent zorunluluguna veya marka baglligina dayali giris engellerinin
bulunmamasi, pazara girmek isteyen tesebbuslerin nakit otomasyon UrUnleri igin gerekli
bilesenleri Cin, Kore ve Japonya’dan temin edip birlestirerek yeni Urlnler Uretebilmesi,
dolayisiyla pazara giriglerin kolay olmasi, pazara yeni giren ¢ok sayidaki rakibin varligi,
pazara yeni giren bir tesebbuisin kisa zamanda yuksek pazar payina ulagsmasi, son
olarak bankalar ve finansal kuruluslar gibi gug¢li masterilerin bulunmasi nedenleriyle
islemin pazarda rekabetin kisitlanmasi sonucunu dogurmayacagi kanaatine ulagiimistir.

Dosya igeriginden nakit otomasyon UrUnleri satisinda, pazara yeni giren rakiplerin yani
sira piyasada gugclu rakip tesebbuslerin olmasinin, pazara giris engelinin bulunmamasinin
pazarin dinamik bir yapida olmasinin, banka ve finansal kuruluslar gibi alici guict yuksek
musterilerin varliginin ve bu masterilerin nakit otomasyon artind alimlarinda fiyat diagtrme
glcune sahip olmalarinin, alimlarin ihaleler seklinde gerceklesmesinin rekabete katki
sagladigi anlasiimigtir. S6z konusu hususlar dikkate alindiginda, dosyaya konu islemin
isbirligi dogurucu etkiler ortaya ¢ikarmayacagi degerlendirilmigtir.

Yukarida yer verilen tablolardan; nakit otomasyon Urunleri pazari yikleme ve sevkiyat
bazli pazar paylari ve bakim onarim hizmetleri ylkleme bazli pazar paylar
incelendiginde; devralma isleminin s6z konusu pazarlarda hakim durum yaratmasi veya
mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi sonucunu dogurmayacagdl kanaatine
variimistir.
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H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu igslemin 4054
sayili Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak g¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda
izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan nitelikte hakim
durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guUglendiriimesinin ve bdylece
rekabetin 6nemli Olcide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin
verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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