10

20

30

40

50

Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2004-4-137 (Birlesme)
Karar Sayisi : 04-57/768-193

Karar Tarihi : 2.9.2004

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Mustafa PARLAK )

Uyeler : Tuncay SONGOR, A. Ersan GOKMEN,

R. Miifit SONBAY, Murat GENCER, Rifki UNAL,
Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI, Sireyya CAKIN

B. RAPORTORLER : Kemal Tahir SU, Levent KUTOGLU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Ekspres Yatirim Menkul Degerler A.S.
D. TARAFLAR : Ekspres Yatirim Menkul Degerler A.S.

Buyukdere Cad. No:106 Kat:15 Esentepe/istanbul

Cagn Menkul Degerler A.S. _
Buyukdere Cad. No:106 Kat:15 Esentepe/Istanbul

E. DOSYA KONUSU : Ekspres Yatinm Menkul Degerler A.S. (Ekspres Yatirim)
ile Cagri Menkul Degerler A.S. (Gagrn Menkul)'nin birlegsmesi islemine izin
verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 17.8.2004 tarih, 4593 sayi ile giren
bildirim Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile
1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Ainmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in ilgili hikimleri uyarinca duzenlenen 20.8.2004 tarih, 2004-4-137/
Oi-04-KTS sayill Devralma On inceleme Raporu 25.8.2004 tarih,
REK.0.08.00.00/199 sayili Bagkanlik dnergesi ile 04-57 sayilli Kurul toplantisinda
gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da;

- bildirim konusu hisse devrinin, iglemi gergeklestiren sirketlerin ekonomik birlik icinde
bulunmalari nedeniyle 1997/1 sayil Teblig kapsaminda olmadig,

- menfi tespit belgesi verilmesi talebine iligkin olarak ise, bir degerlendirme
yapilmasina gerek bulunmadig,

goruslerine yer verilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazar

inceleme konusu devralma islemi agisindan ilgili tGriin pazari; "hisse senedi, tahvil,
diger menkul kiymetler ve bunlarin diginda kalan kiymetli evrak ile mali degerleri
temsil eden veya ihra¢ edenin mali yukdmlulUklerini iceren belgelerin birinci ve ikinci
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el piyasalarinda el degistirmesine yonelik aracilik hizmetleri pazar" olarak
belirlenmigtir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Araci kurumlar; internet, call-center, kisa mesaj servisi gibi teknolojik imkanlar
kullanmak suretiyle Ulke genelinde hizmet vermekte, genis hizmet aginin diginda
kalan illerdeki musterilerin taleplerine de cevap verebilmektedir. Bu nedenle inceleme
konusu devralma islemi agisindan ilgili cografi pazar "Turkiye Cumhuriyeti Sinirlar”
olarak belirlenmistir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Bildirimin konusu, Ekspres Yatinm ile Cagri Menkul'in, Ekspres Yatinm Menkul
Degerler A.$. unvani altinda birlesmesi igslemine izin verilmesi talebinden ibarettir.

S0z konusu bildirimden o6nce, 8.3.2004 tarihinde, Cagn Menkulin %99.99
oranindaki hisselerinin Ekspres Yatirirm’a devrine iligkin olarak Kurum’a basvuruda
bulunulmus olup, Kurul'un 8.4.2004 tarih, 04-25/270-58 sayili karariyla, 1997/1 sayih
Teblig’de yer verilen ciro ve pazar payi esiklerini agsmayan bu devralma isleminin izne
tabi olmadigina karar verilmistir.

Esasen, bir iglemin 4054 sayil Kanun kapsaminda tesebbusler arasi bir birlesme
veya devralma olarak kabul edilebilmesi igin 1997/1 sayili Teblid'in 2. maddesinin
birinci fikrasinda belirtilen;

"a) Bagimsiz iki veya daha fazla tegebblisiin birlegsmesi.

b) Herhangi bir tegebblisiin ya da kisinin diger bir tesebbiistin malvarligini yahut
ortaklik paylarinin timdini veya bir kismini ya da kendisine ybnetimde hak sahibi
olma yetkisi veren araglari devralmasi veya kontrol etmesi.

c) Amaclarini gergeklestirmek Ulizere isglicli ve malvarligina sahip olacak sekilde
bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikan ve taraflar arasindaki veya taraflarla
ortak girigsim arasindaki rekabeti sinirlayici amaci veya etkisi olmayan ortak girisimler
(joint-venture)."

hallerinden biri ile uyumlu olmasi gereklidir.

Ote yandan, Kanun'un 3. maddesine goére tesebblis, "Piyasada mal veya hizmet
treten, pazarlayan, satan gergek ve ftiizel kisilerle, bagimsiz karar verebilen ve
ekonomik bakimdan bir blitiin teskil eden birimleri" ifade etmektedir.

Bu bilgiler cercevesinde yapilan degerlendirme sonucunda, taraflarin ekonomik
batunlik icinde olmalari nedeniyle islemin bagimsiz tesebbusler arasinda yapilmasi
kosulunun gerceklesmedigi anlasildigindan, bildirime konu igslemin 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi ve 1997/1 sayilli Teblig kapsaminda olmadigi kanaatine
variimistir.

Dosya konusu bildirimle, ayrica, mezkur birlesme islemine menfi tespit belgesi
verilmesi talep edilmektedir. Dosya konusu dikkate alinarak, talebe iligkin bir
degerlendirme yapilmasina gerek gorulmemigtir.
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. SONUC

Duzenlenen rapora ve dosya kapsamina gore; Ekspres Yatinm Menkul Degerler A.S.
ve Cagri Menkul Degerler A.S.'nin birlesmesi igleminin adi gecen sirketlerin
ekonomik birlik icinde bulunmalan nedeniyle, 4054 sayilli Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ve bu maddenin son fikrasina dayanilarak ¢ikarilan
1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig kapsaminda olmadigina; bu gerekceyle menfi tespit degerlendirmesi

yapilmasina gerek bulunmadigina OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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