Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2004-4-72 (Devralma)
Karar Sayisi : 04-30/352-87
Karar Tarihi : 29.4.2004

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Mustafa PARLAK

Uyeler : A. Ersan GOKMEN, R. Miifit SONBAY, Murat GENCER,
Rifki UNAL, Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI, M. Sira¢
ASLAN, Sireyya CAKIN

B. RAPORTORLER : M. Haluk ARI, Hatice AKKAYA

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S.
D. TARAFLAR : - Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S.

Cumhuriyet Mh. E-5 Yanyol No:29 Yakacik
Kartal/ istanbul

- ibrahim OZLEN _
Vali Konagi Cd. No:73 Kat:2, Nisantagsi/Istanbul

- Bedii ENSARI _
Vali Konagi Cd. No:73 Kat:2, Nisantagsi/Istanbul

- Slireyya ENSARI _
Vali Konagi Cd. No:73 Kat:2, Nisantagsi/Istanbul

- Altan KAVAK _
Vali Konagi Cd. No:73 Kat:2, Nisantasi/Istanbul

- Nimet OZTURKATALAY _
Vali Konagi Cd. No:73 Kat:2, Nisantagsi/Istanbul

- Miinir KILIMCI _
Vali Konagi Cd. No:73 Kat:2, Nisantasi/Istanbul

- Glirkan TURKSOY _
Vali Konagi Cd. No:73 Kat:2, Nisantagsi/Istanbul

- Berker ENSARI _
Vali Konagi Cd. No:73 Kat:2, Nisantagsi/Istanbul
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- Yasemin Sebnem AYDINOGLU _
Vali Konagi Cd. No:73 Kat:2, Nisantagsi/Istanbul

- M. Banu DEDEHAYIR _
Vali Konagi Cd. No:73 Kat:2, Nisantagsi/Istanbul

-Y. Ozgiir OZLEN _
Vali Konagi Cd. No:73 Kat:2, Nisantagsi/Istanbul

- Miifide Sevim OZLEN _
Vali Konagi Cd. No:73 Kat:2, Nisantagsi/Istanbul

- M. Volkan OZTURKATALAY _
Vali Konagi Cd. No:73 Kat:2, Nisantagsi/Istanbul

E. DOSYA KONUSU: Marbas Menkul Degerler A.S. (Marbas)'nin %99.9
hissesinin Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. (Gedik Yatinm) tarafindan
devralinmasi igslemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 20.4.2004 tarih, 1977 sayi ile giren
bildirim Uzerine, 4054 sayilli Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7.
maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet Kurulu’ndan izin Ainmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili hukimleri uyarinca duzenlenen
22.4.2004 tarih, 2004-4-72/0i-04-MHA sayili Devralma On inceleme Raporu
26.4.2004 tarih, REK.0.08.00.00/99 sayili Baskanlik onergesi ile 04-30 sayil
Kurul toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: igili Raporda, Marbas'in Gedik Yatirm
tarafindan devralinmasi igleminin hem pazar paylr hem de ciro esiginin altinda
kalmasi nedeniyle 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun'a dayanilarak
cikarilan 1997/1 sayili Tebli§ kapsaminda bir devralma iglemi olmadigi, bu
nedenle Bildirim Formu'nda talep edilen menfi tespit belgesinin verilebilecegi
gorusu ifade edilmigtir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazar

inceleme konusu devralma islemi agisindan ilgili Griin pazar; "hisse senedi,
tahvil, diger menkul kiymetler ve bunlarin disinda kalan kiymetli evrak ile mali

degerleri temsil eden veya ihra¢ edenin mali yukimlulUklerini iceren belgelerin
birinci ve ikinci el piyasalarinda el degistirmesine yonelik aracilik hizmetleri
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pazari" olarak belirlenmistir. ilgili (riin pazari hisse senetleri pazari, tahvil ve
bono iglemleri pazar ve tescil igslemleri pazari alt driin pazarlarina ayrilmaktadir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

iigili pazarda faaliyet gdsteren tesebbisler internet, cagri merkezi, kisa mesaj
servisi gibi modern teknolojik imkanlari kullanmak suretiyle tum Ulke genelinde
hizmet vermekte, dolayisiyla hizmet aginin diginda kalan illerdeki musterilerin
taleplerine de cevap verebilmektedir. Bu nedenle inceleme konusu devralma
islemi agisindan ilgili cografi pazar "Turkiye Cumhuriyeti sinirlar" olarak tespit
edilmigtir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Bildirimin konusu Marbasg'in  %99.9 hissesinin Gedik Yatirrm tarafindan
devralinmasi iglemine izin verilmesi talebinden ibarettir. Buna gore, Marbas'in
kontrollU el degistirmektedir.

S0z konusu bilgiler cercevesinde, bildirime konu islem 1997/1 sayili Teblid'in
birlesme ve devralma sayilan hallerin belirlendigi 2. maddesinin (b) bendinde,
“‘Herhangi bir tesebbisin ya da kisinin diger bir tesebbustin mal varligini yahut
ortaklik paylarinin timand veya bir kismini ya da kendisine yonetimde hak sahibi
olma yetkisi veren araglari devralmasi veya kontrol etmesi” olarak tanimlanan
devralma iglemidir.

Ote yandan, 1997/1 sayili Teblig'in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4. maddesi
birinci fikrasinda vyer alan, “birlesme veya devralmayl gergeklestiren
tesebbuslerin Ulkenin tamaminda veya bir bdliminde ilgili Grin piyasasinda,
toplam pazar paylarinin, piyasanin % 25’'ini agsmasi halinde veya bu orani
asmasa bile toplam cirolarinin yirmibes trilyon Tdrk Lirasi’ni asmasi halinde
Rekabet Kurulu’ndan izin almalari zorunludur.” hUkmu ile izne tabi birlesme ve
devralmalara pazar payi ve ciro esigi getirilmigtir.

Dosyadaki bilgilere gore, devralma iglemine taraf tesebbuslerin ilgili UrGn
pazarindaki toplam cirolari ........................ -TL'dir ve bu miktar anilan Teblig ile
getirilen ciro esiginin altinda kalmaktadir. Ayrica, taraflarin ilgili Grin pazarinda
hisse senedi islem hacmi bakimindan pazar paylan toplami %... (Gedik Yatirim
%...+Marbag %...) ve Takasbank isme saklama yatinmci (Takasbank'ta
taraflarin ismine kayith yatirrmci) sayisi bakimindan pazar paylari toplami ise
%... (Gedik Yatirm %...+ Marbas %...) olup, 1997/1 sayili Teblig'de 6ngorilen
%25'lik esigin altinda kalmaktadir.

Bu cercevede, taraflarin ilgili Grin pazarindaki toplam cirolarinin ve ilgili
pazardaki toplam pazar paylarinin 1997/1 sayili Teblig'de dizenlen esikleri
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asmamasi dikkate alinarak, bildirim konusu islemin anilan Tebli§ kapsaminda
Kurul'un iznine tabi olmadigi kanaatine variimistir.

. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére; Marbas Menkul
Degerler A.S.'nin %99.9 hissesinin Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan devralinmasi isleminin taraflarin ilgili Grin pazarlarindaki toplam
cirolari ve pazar paylari bakimindan, 1997/1 sayili "Rekabet Kurulu'ndan izin
Alnmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§" kapsaminda izne
tabi bir islem olmadigina, dolayisiyla talep edilen menfi tespit belgesinin

verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



