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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2011-4-259 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 11-46/1120-389

Karar Tarihi : 25.08.2011

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI

Uyeler : Dog. Dr. Mustafa ATES, Dr. Murat CETINKAYA, Resit

GURPINAR, Prof. Dr. Metin TOPRAK

B. RAPORTORLER : Murat AYBER
C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Global Portfdy Yonetimi A.S.
Temsilcisi: Av. Okay DURMAN
Rihtim Cad. 51 Karakdy 34425 istanbul

D. TARAFLAR : - AZ International Holdings SA
AZH International Holdings 35 Avenue Monterey
L-2163 LUKSEMBURG

- Global Holding Yatirnm A.S.
Rihtim Caddesi 51 Karakdy/Istanbul

E. DOSYA KONUSU: AZ International Holdings SA’nin sermaye artirimi yoluyla
Global Portfoy Yonetimi A.S. hisselerinin % 60’in1 devralmasi ve islem
neticesinde mevcut egemen ortak Global Holding Yatinrm A.S. ile AZ
International Holdings SA arasinda bir ortak girisim tesekkil etmesi igslemine
izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 15.08.2011 tarih ve 5917 sayi ile giren
bildirim Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ve 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig’in ilgili hakimleri cercevesinde dizenlenen 19.08.2011 tarih ve 2011-4-
259/01-11-174.MA sayili On Inceleme Raporu, 19.08.2011 tarih ve REK.0.18.00.00-
120.01.05/403 sayili Baskanlik Onergesi ile 11-46 sayili Kurul toplantisinda
gorusulerek karara baglanmigtir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Raporda; bildirim konusu islemin 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili “Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig”
kapsaminda izne tabi oldugu, ancak islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
belirtilen nitelikte hakim durum yaratimasinin veya mevcut hakim durumun
guclendiriimesinin ve bodylece rekabetin dnemli Olgide azaltilmasinin séz konusu
olmamasi nedeniyle igleme izin verilebilecegi ifade edilmistir.

H. YAPILAN INCELEME VE DEGERLENDIRME



50

60

70

11-46/1120-389

H.1. ilgili Tegebbiislere ve Taraflara iligkin Bilgi
a) ilgili Tesebbiisler
ilgili tesebblslere iligkin bilgi Tablo 1’de verilmistir:
Tablo 1: ilgili tesebbiisler

Ilgili Tesebbisler Tesebbisin Konumu Faaliyet Alanlari
Global Holding Yatirim Devreden Gayrimenkul, Eneriji, finans,
Limancilik
AZH International Holdings SA Devralan Portfy Ydnetimi
Global Portféy Yonetimi A.S. Devredilen Portféy Yoénetimi

b) Bagli Olduklari Ana Gruplar ve Faaliyet Alanlari

islem taraflarindan Global Holding'in faaliyet alani enerji, gayrimenkul, liman
isletmeciligi, finans iken, Azimut Holding SpA’ nin faaliyet alani portfoy yonetimi
hizmetleridir.

H.2.Ciro Bilgileri

islem taraflarindan Azimut Holding SpA’in  diinya cirosu (... TICARI SIR.....) TL,
Turkiye cirosu 0 TL iken, Global Holding’ nin dinya cirosu (..... TICARI SIR.....)
TL,Turkiye cirosu (.....TICARI SIR.....) TL dir.

H.3. Etkilenen Pazarlar

Etkilenen pazarlar ve etkilenen pazarlardaki rakiplerin pazar paylarina iligkin bilgiler
siraslyla Tablo 2 ve Tablo 3'de verilmigtir:

Tablo 2: Etkilenen pazarlar

(Yatay/ Pazar Pay1 (%)
No Etkilenen Pazar Cografi Pazar atay Devralan D.konu
Dikey) . . Toplam
/Birlesen /Birlesen
1 Portféy Yonetimi Tarkiye Yatay () () (o)
Hizmetled || 7 G G G
H.3.1. Etkilenen Pazarlardaki Rakiplere iligskin Pazar Pay: Bilgisi
Tablo 3: Etkilenen pazarlardaki rakiplerin pazar paylari
Etkilenen Pazar Rakip Tesebbusler Pazar Pay1(%)
e Ly . Is Portfdy Yénetimi A.S. (....)
PortfGy Yonetimi Hizmetleri Yapi Kredi Portfdy Yénetimi A.S. (...
Garanti Portfdy Yonetimi A.S. (.....)

H.4. Degerlendirme

4054 sayili Kanun’un 7. maddesi “Hakim durum yaratmaya veya hakim durumlarini
daha da guglendirmeye yonelik olarak, ulkenin buatinlt yahut bir kisminda herhangi
bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin énemli dl¢gide azaltiimasi sonucunu
doguracak sekilde” gerceklestirilen birlesme veya devralma igslemlerinin hukuka aykiri
ve yasak oldugunu hikme baglamistir. islem taraflarinin her ikisinin birden faal
oldugu tek istigal alani portfdy yonetimi hizmetleri pazaridir.

Devir islemi ile Global Portfoy Yoénetimi A.$., Global Holding'in tek basina
kontrolinden cikarak Global Holding Azimut Holding ortak girisimi haline gelecektir.
Zira islem sonrasi Global Portfoy Yonetimi A.S. hisselerinin %60’ina Azimut Holding,
%40’ ina da Global Holding tarafindan sahip olunacaktir. Hissedarlar S6zlesmesine
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gore, stratejik karar almak igin gerekli oy orani % 60’in Uzerinde belirlenmistir. Yine
Hissedarlar S6zlesmesine gore, yonetim kurulu en az 5 en ¢ok 15 Uyeden olusacak
ve AZH Global Holding’e nispeten bir fazla yonetim kurulu Uyesi atayacaktir.

Tek kontrolden ortak kontrole gececek tesebblisin mevcut ve igslem sonrasi hissedar
yapisi Tablo 4’deki gibidir:

Tablo 4: Ortak kontrole gegecek tesebblsiin mevcut ve islem sonrasi hissedar yapisi

Hissedar unvan ya da adi Mevcut hisse orani (%) islem sonrasi hisse orani (%)
Global Holding Yatirm A.S. 99,92 39,96
AZ International Holdings S.A. 00,00 60,00
Mehmet KUTMAN 00,02 00,01
F. Tahsin BENSEL 00,02 00,01
Sedat ALSANCAK 00,02 00,01
Aysegul BENSEL 00,02 00,01
Toplam 100,00 100,00

Taraflarin dinya c¢apinda ve Turkiye pazarindaki cirolari dikkate alindiginda sé6z
konusu islemin izne tabi oldugu anlasiimistir. Buna karsin taraflardan salt devre konu
tesebblsun etkilenen pazardaki faaliyeti olmasi ve s6z konusu pazar payinin isleme
izin veriimesine engel olacak denli yuksek olmamasi yogunlasma endigelerini
ortadan kaldirmigtir. Bunun yaninda, islem taraflan ya da bagli bulunduklari ana
gruplarin Turkiye’de son U¢ yilda etkilenen pazarda faal herhangi bir tesebbusin
yonetiminde hak taniyacak bir pay elde etmedikleri de gorilmagtar.

. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; s6z konusu islemin 4054
sayill Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayil
“Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
belirtilen nitelikte hakim durum yaratimasinin veya mevcut hakim durumun
gUglendiriimesinin ve bdylece rekabetin énemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



