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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2010-4-302 (Devralma)
Karar Sayisi : 10-80/1654-629

Karar Tarihi :23.12.2010

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Dog. Dr. Mustafa ATES (ikinci Bagkan)

Uyeler : Mehmet Akif ERSIN, Ismail Hakki KARAKELLE, Dog. Dr.

Cevdet ilhan GUNAY, Murat CETINKAYA, Resit GURPINAR
B. RAPORTORLER : Ali Fuat KOG, Bekir KOCABAS

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Yildirnm Holding A.S.
Temsilcisi: Av. Prof. Dr. Erciment ERDEM
Valikona@i Cad. Bagaran Apt. No:21/3 Nisantasl/istanbul

D. TARAFLAR : - Yildinm Holding A.S.
Meydan Sk. No:1 Beybi Giz Plaza K:3 34398
Maslak/Istanbul

- CMA CGM SA
4, Quai d’Arenc 13002 Marseille FRANSA

E. DOSYA KONUSU: CMA CGM SA (CMA CGM)'nin hisse senedine
donugecek tahvillerinin  Yildirrm Holding A.S. (Yildirnm) tarafindan
devralinmasi islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 26.11.2010 tarih ve 8967 sayi ile giren
bildirim Uzerine, 4054 sayih “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7.
maddesi ile 1997/1 sayill “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig”in ilgili hikimleri uyarinca diuzenlenen 14.12.2010
tarih ve 2010-4-302/0i-10-326.AFK sayili Devralma On inceleme Raporu
15.12.2010 tarih ve REK.0.08.00.00-120/457 sayili Bagkanlik Onergesi ile 10-80

sayil Kurul toplantisinda gorusulerek karara baglanmigtir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: Iilgili Rapor'da, bildirimi yapilan devralma
isleminin 1997/1 sayill Teblig kapsaminda Rekabet Kurulu’nun iznine tabi oldugu;
devir sonucunda ilgili pazarda hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim
durumun guglendiriimesi, bdylece rekabetin 6nemli dlgude azaltiimasinin s6z
konusu olmayacagi; bu cercevede igleme izin verilmesi gerektigi, gorusu ifade
edilmigtir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

Dosyada yer alan bilgiler gercevesinde, ilgili Grin pazarlari “duzenli konteyner
tagsimaciligi hizmetleri” ve “gemi acenteligi hizmetleri”; ilgili cografi pazar ise
“Tarkiye” olarak belirlenmigtir.
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H.2. Bildirim Konusu islem

Bildirim konusu iglem, Fransiz hukuku c¢ergevesinde, Yildinm'in CMA CGM’nin
hisse senedine déniisecek tahvillerini devralmasina iliskindir. islemle birlikte, CMA
CGM, hisse senedine donusecek tahviller ihrag ederek sermaye yapisini
gUclendirmek istemektedir. Fransiz hukukunda “hisse senedine donusecek
tahviller”, 6zel bir menkul kiymet turt olup sermaye olarak kabul edilmektedir.

Bu ¢ercevede taraflar, 23.8.2010 tarihinde bir On Protokol (Equity Term Sheet)
imzalamiglar; 5.10.2010 tarihinde ise bir Ek Protokol akdederek, On Protokol'(in
gecerlilik suresinde ve bazi kosullarinda degisiklik yapmislardir. S6z konusu
protokollere gore tahvillerin vadesi 5 yildir. Vade sonunda tahviller zorunlu olarak
hisse senedine dénlusecek ve Yildirrm’a CMA CGM’de %20 oraninda ortaklik hakki
saglayacaktir. On Protokol'de Yildirnm'in sirketten ¢ikis haklari ve yéntemleri de
ayrintill bir sekilde duzenlenmigtir. Yildinm'in tahvilleri vadesinin gelmesinden
itibaren, CMA CGM’nin halka arz degerinin belli bir egigin Uzerinde olmasi
kosuluyla, hisselerini halka arz etmesi zorunludur. Eger esik degeri asilamazsa,
Yildirnm halka arzi bir yil geciktirecektir. Esik degerinin dnemi Yildirnm’in yatirnmi
icin vade sonunda bekledigi halka arz getirisini guvence altina almak istemesinden
kaynaklanmaktadir.

Ayrica 6n protokole gore; Yildirnm, CMA CGM'’nin gunlik olagan/rutin faaliyetlerine
karismayacak; bununla birlikte, CMA CGM’nin tahvillerini elinde bulundurdugu sure
boyunca, CMA CGM'nin stratejik ticari kararlarinda veto hakkina sahip olacaktir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Dosya mevcudu bilgilere gore, bagvuru konusu islem sonrasinda Yildirim, kalici bir
kontrol degisikligi agisindan yeterince uzun bir sure olan, 5 yil boyunca tahvilleri
elinde bulunduracak ve bu sure igerisinde CMA CGM'nin stratejik ticari kararlarinin
alinmasinda veto hakkina sahip olacaktir. Buna gore, bildirime konu iglem, 1997/1
sayih Teblig'in 2. maddesi kapsaminda, CMA CGM’nin ortak kontrolinun
devralinmasidir.

Diger taraftan, CMA CGM Turkiye konteyner tasimaciligi hizmetleri pazarinda ...
TL, gemi acenteligi hizmetleri pazarinda ise ... TL ciro elde etmistir. Dolayisiyla
ilgili pazarlarda 1998/2 sayih Teblig ile degisik 1997/1 sayili Teblig'in 4.
maddesinde belirtilen ciro esigi asilmis oldugundan, s6z konusu devralma islemi
izne tabidir.

Bununla birlikte, devralan Yildinm’in ilgili pazarlarda herhangi bir faaliyeti
bulunmadigindan, bildirimi yapilan iglemin, 4054 sayii Kanun'un 7. maddesi
kapsaminda hakim durum vyaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun
guclendirimesi ve bdylece rekabetin oOnemli Olgude azaltiimasina neden
olmayacag! kanaatine variimistir.

. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin
4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 1997/1
sayll “Rekabet Kurulu'ndan lIzin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar

Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni Kanun
maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim
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durumun guglendiriimesinin ve boylece rekabetin dnemli dl¢glide azaltilmasinin s6z
konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



