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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2008-2-122 (Devralma)
Karar Sayisi : 08-49/716-278
Karar Tarihi : 31.7.2008

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI

Uyeler : Sureyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN, Dr. Mustafa ATES,
ismail Hakki KARAKELLE

B. RAPORTORLER : Fatma GOZLUKAYA ANGI, Umit Nevruz OZDEMIR, Nur Seda

KOKTURK
C. BILDIRIMDE : - SPV Bilisim ve Dis Ticaret A.S. _
BULUNAN Sutguyolu Cad. No: 62/3 Yenisahra 34746 Kadikoy Istanbul
D. TARAFLAR : - SPV Bilisim ve Dis Ticaret A.S.

Sltgliyolu Cad. No: 62/3 Yenisahra 34746 Kadikdy istanbul

- RP Explorer (Netherlands) B.V.
Naritaweg 165 Telestone 8, 1043BW Amsterdam
HOLLANDA

E. DOSYA KONUSU: Bimeks Bilgi islem ve Dig Ticaret A.S.nin %3,11
oranindaki hissesinin RP Explorer (Netherlands) B.V. tarafindan SPV Biligim ve
Dig Ticaret A.S.’den devralinmasi igslemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 23.6.2008 tarih ve 3940 sayi ile intikal
eden ve eksiklikleri en son 25.7.2008 tarih ve 4783 say! ile tamamlanan bildirim
uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ve 1997/1 sayili Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili
hikimleri cergevesinde diizenlenen 27.6.2008 tarih ve 2008-2-111/0i-08-FGA sayili
Devralma On Inceleme Raporu, 30.6.2008 tarih ve REK.0.06.00.00-120/204 sayili
Bagkanlik Onergesi ile 08-43 sayili Kurul toplantisinda gérigilerek karara
baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Raporda; bildirim konusu devralma isleminin
1997/1 sayili Teblig kapsaminda Rekabet Kurulu iznine tabi bir islem olmadigi ifade
edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. islemin Kapsami ve Niteligi

SPV Bilisim ve Dig Ticaret A.S. (SPV) ile RP Explorer (Netherlands) B.V. (RP
Explorer) arasinda imzalanan 16.6.2008 tarihli Hisse Devir ve Temlik S6zlegmesi ile
SPV'nin Bimeks Bilgi islem ve Dis Ticaret A.S. (Bimeks)'de sahip oldugu, sirketin
toplam hissesinin %3,11’'ine tekabul eden 658.217 adet hissenin sirketin halihazirda
%7,1 oraninda hissedari olan RP Explorer tarafindan devralinmasi konusunda
anlasiimistir. islem neticesinde RP Explorer'in Bimeks'teki sermaye payl %10,25’e
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cikacaktir. Bimeks, tlketici elektronigi ve bilisim teknolojileri Grdnlerinin satigi ile
istigal eden ve Istanbul, Ankara, Izmir, Adana, Bursa, Antalya, Konya, Kayseri,
Mersin, Eskisehir, Denizli ve Trabzon illerinde hizmet veren toplam 30 magazaya

sahip bir perakende sirketidir.

islemin taraflari arasinda imzalanan 17.4.2008 tarihli Hissedarlik Sézlesmesi'nin
hikUmleri uyarinca, RP Explorer'in sahip oldugu sirket hisselerinin toplam
sermayeye oraninin %10’a ulagsmasi veya bu orani ge¢mesi durumunda, RP
Explorer'in Bimeks’in yonetiminde genel kurul ve yonetim kurulu seviyesinde bazi

imtiyazli haklara sahip olmasi kararlastiriimistir.

S0z konusu islem dncesi Bimeks'in ortaklik yapisi agagidaki gibidir:

Tablo 1: Bimeks'in Hisse Devri Oncesi Ortaklik Yapisi

Hissedar

isse Orani (%)

SPV Bilisim ve Dis Ticaret A.S.

Mehmet Murat Akgiray

Ahmet Vedat Akgiray

RP Explorer Netherlands B.V.

Omer Akgiray

Muhammet Haluk Sur

Siuha Eyisoylu

BIMEKS Bilisim ve Yénetim A.S.

Erkan Demir

Muhittin Senel

H
(.
(.
(.
(.
(.
(.
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(.

Onder Yiiksel

e ' [ [ = [ [~~~ —~

(

Toplam

100

So6z konusu hisse devri gergeklestikten sonra Bimeks'’in hissedarlik yapisi asagidaki

sekilde olusacaktir:

Tablo 2: Bimeks'in Hisse Devri Sonrasi Ortaklik Yapisi

Hissedar Hisse Orani (%)
SPV Bilisim ve Dig Ticaret A.S. 38,8
Mehmet Murat Akgiray 16,5
Ahmet Vedat Akgiray 16,5
RP Explorer Netherlands B.V. 10,3
Omer Akgiray 4.1
Muhammet Haluk Sur 4,1
Siha Eyisoylu 4.1
BIMEKS Bilisim ve Yénetim A.S. 3
Erkan Demir 0,9
Muhittin Senel 0,9
Onder Yiksel 0,9
Toplam 100
H.2. Taraflar

H.2.1. Devreden Taraf: SPV Biligim ve Dig Ticaret A.S.

Eylal 2007 yihinda kurulan ve Ahmet Vedat Akgiray ve Mehmet Murat Akgiray
tarafindan kontrol edilen SPV’nin hissedarlik yapisi asagidaki gibidir:

Tablo 3: SPV’nin Ortaklik Yapisi

Hissedar Hisse Orani (%)
Ahmet Vedat Akgiray 49,85

Mehmet Murat Akgiray 49,85

Erkan Demir 0,10

Onder Yiksel 0,10
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Ahmet Karslioglu 0,10

Toplam 100

H.2.2. Devralan Taraf: RP Explorer (Netherlands) B.V.

22 Aralik 2005 tarihinde kurulan ve bir yatirnrm sirketi olan Hollanda menseli RP
Explorer, yatinm ve finansman faaliyetleri yuratmekte olup hisselerinin tamami RP
Explorer Malta Limited’e aittir. RP Explorer Malta Limited’in %99,99 hissesine ise RP
Explorer Master Fund sahiptir. 31 Aralik 2007 tarihi itibariyle RP Explorer Master
Fund’in %5 ve Uzeri hissesine sahip hissedarlar sunlardir: Ceska Pojistovna A.S.,
Quilvest Alternative Investment, Emory University ve ML IBK Positions Inc.

H.3. ILGILI PAZAR
H.3.1. ilgili Uriin Pazan

Bildirim konusu islem Bimeks’in hisselerinin bir kisminin RV Explorer tarafindan
devralinmasina iligskindir. Bu sebeple, ilgili Griin pazarinin belirlenmesinde Bimeks’in
devralma islemine konu olan faaliyet alaninin g6z éniunde bulundurulmustur.

Bimeks elektronik sektorunun alt sektorlerinden tuketici elektronigi ile biligsim
teknolojileri UrUnlerinin perakende satigi faaliyetiyle ugrasmaktadir. S6z konusu
magazalarda verilen hizmet, bahsi gecen Urunlerin son tlketiciye satisi ve satis
sonrasi destek hizmetlerini kapsamaktadir.

Bu drunlerin satisi, beyaz ve kahverengi esya bayileri, hipermarketler, on-line
magazalar, “teknoloji market” adi verilen perakende magaza zincirleri ve bagimsiz
teknoloji UrUnleri magazalarn tarafindan yapilmaktadir. Bimeks teknoloji market
zincirlerinden biri olarak faaliyet gostermektedir.

Tuketici elektronigi ve bilisim teknolojileri Grtnleri,

- elektronik Urunler (televizyon, video ve audio cihazlari, fotograf makineleri,
oyun konsollari, DVD Urunleri, yazar kasa, elektronik hesap makineleri, radyo
ve televizyon alicilar igin anten ve anten santralari, 1sitma ve sogutma
sistemleri, projeksiyon cihazlari, dijital yayin tranleri),

- bilisim teknolojileri Urunleri (kigisel bilgisayar gibi donanim, yazilim, sarf
malzemeleri),

- telekomunikasyon Urlnleri (sabit telefon, cep telefonu, aksesuarlar)

basta olmak Uzere bazi beyaz esya ve kuglk ev aletlerine kadar uzanan oldukga
genis bir Urdn portfdylnu kapsamaktadir. Magazalarin buyukltgine, lokasyonuna,
magaza zincirinin odaklandigi Urlin gruplarina gore satisi yapilan Urin gaminin
farklilagsmasi s6z konusu ise de, genellikle bu UrUnlerin buyudk bir bolumunun
satisinin yukarida sayilan noktalardan yapildi§i anlasiimaktadir’. Tiketicilerin bahsi
gegen urunlere yonelik talebi bakimindan da, bu satig noktalarinin birbirine alternatif
olusturdugu gorulmektedir.

Bu bilgiler 1s1ginda, ilgili Urin pazari “tiiketici elektronigi ve bilisim teknolojileri (rdinleri
perakende satis hizmetleri pazarr” olarak belirlenmistir.

H.3.2. ilgili Cografi Pazar

islem acisindan ilgili Grlin pazarinda Ulkenin herhangi bir bélgesindeki rekabet
kosullarinin diger bolgelerden farklilik gostermemesi, bir baska deyisle rekabet

' Ayni yénde bkz. 4.7.2007 tarih, 07-56/632-214 sayili Rekabet Kurulu karari (Teknosa/EP devralma).
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kosullarinin Ulkenin tamaminda homojen bir yapi sergilemesi nedeniyle ilgili cografi
pazar “Tirkiye Cumhuriyeti sinirlarr” olarak belirlenmistir.

H.4. Degerlendirme

1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig”in 2 maddesinin 1. fikrasinin (b) bendine goére “Herhangi bir
tesebblisiin ya da kiginin diger bir tesebbdiistin malvarligini yahut ortaklik paylarinin
timdnd veya bir kismini ya da kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren
araglari devralmasi veya kontrol etmesi” tesebbusler arasi birlesme ve devralma
olarak kabul edilmistir.

HUkimden anlagildigi Gzere, herhangi bir hisse devir isleminin rekabet hukuku
anlaminda devralma sayilabilmesi igin tesebblsun kontrol unsurunda meydana
gelecek degisiklik belirleyici nitelik tagsimaktadir. Ilgili tesebbiisiin kontrol yapisinda
degisiklik yaratacak nitelikteki hisse devirleri devralma sayilmaktadir. Kontrol
degisikligi, devredilen hisse sayisi ve oranindan ziyade s6z konusu hisse devri ile
aliciya saglanan haklarin niteligine gore belirlenmektedir.

Anilan maddenin 2. fikrasinda ise “Bu Tebli§ bakimindan kontrol, ayri ayri ya da
birlikte, fillen ya da hukuken bir tesebbls lzerinde belirleyici etki uygulama olanagi
saglayan haklar, sézlesmeler veya baska araglarla ve O&zellikle bir tesebbiisin
malvarliginin tamami veya bir kismi Uzerinde mlilkiyet veya igletiimeye mdisait bir
kullanma hakkiyla veya bir tesebblisiin organlarinin olusumunda veya kararlari
tizerinde belirleyici etki saglayan haklar veya sbézlesmelerle meydana getirilebilir.”
hakma yer almaktadir.

Dosya konusu islem ile ilgili olarak taraflar arasinda imzalanan Hissedarlik
Sozlesmesi’'nin 6.5. maddesi hukmu uyarinca, halihazirda Bimeks’in %7,11 hissesine
sahip olan RP Explorer'in hisse oraninin %10’a ulasmasi veya bu tutari agmasi
halinde, alici sirket yonetiminde genel kurul ve ydnetim kurulu seviyesinde bazi
imtiyazlara sahip olacaktir.

Devir islemi sonucunda RP Explorer, Bimeks’in %3,11’'ine tekabll eden hissesini
SPV’den devralarak Bimeks'in yaklasik %10,25 oranindaki hissesine sahip olacaktir.
Su anki durumda RP Explorer, Bimeks’in yonetim kurulunu olusturan 5 Gyeden 1’ini
atama hakkina sahiptir. Ancak toplanti ve karar yeter sayisi ile ilgili dizenlemelere
bakildiginda bu Uyenin karar mekanizmasinda belirleyici bir etkinligi bulunmadigi
gorulmektedir. Dosya konusu devrin gergeklesmesiyle, Hissedarlik S6zlesmesi'nde
belirtilen yodnetim kurulunda goérusulecek bazi konulara iligkin toplanti nisabini
olusturan 4 Gyeden 1’inin aliclyi temsil eden yonetim kurulu Gyesi olmasi gerektigi ve
karar alinabilmesi icin aliclyr temsil eden Uyenin onayinin alinmasi gerektigi
kararlastirilmistir. Bunlarin yaninda, genel kurulda alinacak bazi kararlar agisindan
da dncelikle alicinin onayinin alinmasi gerektigi duzenlenmistir.

Hissedarlik S6zlesmesi'ne ekli Liste 2’'de genel kurul ve yénetim kurulunda alinacak
hangi kararlar bakimindan alicinin veto haklarina sahip oldugu, baska bir anlatimla
kararin alinabilmesi i¢cin alicinin (ya da onu temsil eden YK dyesinin - B Grubu
Yonetici) olumlu ydonde oy kullanmasinin gerektigi kararlar belirlenmektedir. Asagida
veto hakkinin kullanilabilece@i hususlardan bazilarina yer veriimektedir:
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S TICARISIR............... ),
S TICARISIR............... ),
S TICARISIR............... ),
S TICARISIR............... ),
S TICARISIR............... ),
S TICARISIR............... ),
S TICARISIR............... ),
S TICARISIR............... ),
S TICARISIR............... ),
S TICARISIR............... ),
S TICARISIR............... ),
S TICARISIR............... ),

Bahsi gecen sb6zlesme hukumlerinin tesebbisin kontrol unsurunda degisiklik yaratip
yaratmadiginin; aliciya sirket yonetiminde belirleyici etki uygulama olanagi verip
vermediginin incelenmesi gerekmektedir. Belirleyici etki, azinlik hissedarlarina
sermaye yatirimlarini korumaya yonelik verilen olagan haklarin otesinde nitelik
tasiyan ve ilgili tesebblUsln stratejik ticari davraniglarina iligkin kararlarda azinlik
hissedarlarinin etkili olmalarini saglayan veto haklari ve imtiyazlarla ortaya
cikmaktadir. 139/2004 sayili Avrupa Komisyonu Duyurusu””nda da bahsedildigi
Uzere bir tesebbls Uzerindeki kontrole ortak olabilmek igin, azinlik hissedarinin
bltce, is plani ve Ust dlzey yoneticilerin atanmasi basta olmak Uzere, tesebbusln
isletme politikalarina iligkin stratejik kararlarinda s6z sahibi olunmasi gerekmektedir.

Hissedarlik Anlagmasi’yla aliciya veto hakki verilen kararlara bakildiginda, bunlarin
ana sodzlesmede ve ana sermayede degisiklik, sirketin tasfiyesi, sirketin degerlemesi
Uzerinde etkisi olan varliklarin devralinmasi ya da satisi gibi azinlik hissedarinin
yatirrminin degerinin ve mali g¢ikarlarinin korunmasina yonelik kararlari kapsadigi
goralmaustar.

Dosya konusu islem ile ilgili olarak, aliciya isletmenin kontrolinde s6z hakki verildigi
dugunulebilecek bir husus, (............ ) ABD Dolarini agan ig, hisse, varliklar veya
mallarin devralma veya satis islemlerinin alici tarafindan atanan B Grubu Ydnetici
onayina tabi olmasidir. Bahsi gecen Komisyon Duyurusunda blyuk yatirmlara iliskin
kararlara yonelik taninan veto yetkisinin stratejik nitelik tasiyip tasimadigr hususunun,
yatirrmin seviyesi ve tesebblUsun faaliyet gosterdigi ilgili pazardaki yatirim seviyeleri
dikkate alinarak belirlenmesi gerektigi ifade edilmektedir (............ ) ABD Dolarini
asan bir iglemin ancak (............ ) metrekare ve Uzerinde magaza agmak ile
gerceklesebilecegi, bugune kadar bu buyudklikte agilan magaza sayisi, pazardaki
diger tesebbuUslere ait magazalarin buyuklUkleri g6z énunde bulunduruldugunda séz
konusu miktarda bir islemin Bimeks acgisindan istisnai buyuklukte bir yatirim oldugu
anlasiimistir. Bunun yani sira, bu veto hakkinin butgenin belirlenmesi, is planinin

% Commision Consolidated Jurisdictional Notice under Council Regulation (EC) No 139/2004 on the
Control of Concentration Between Undertakings.
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kabull ve Ust duzey yoneticilerin atanmasi seklinde ortaya c¢ikan stratejik ticari
politikalarla iliskilendirilmedigi gorulmastir. Dolayisiyla, bahsi gegen veto hakkinin
tesebbusun ticari politikalarini belirlemekten ziyade azinlik hissedarinin sermayesinin
korunmasini amagcladigi tespit edilmigtir.

I. SONUG

“Hissedarlik Anlagsmasi” ile azinlik hisselerini devir alan tarafa taninan veto haklarinin
bahse konu tarafa tesebblisun yonetimi Uzerinde belirleyici etki saglama yetkisi
vermemesi, dolayisiyla 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebligi” bakimindan devir islemi 6ncesine gore
tesebbls Uzerinde kontrol degisikligine yol agmamasi nedeniyle, bildirim konusu
islemin 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak g¢ikarilan
1997/1 sayili Teblig kapsaminda olmadigina OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



