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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2018-4-66 (Devralma)
Karar Sayisi : 19-06/59-23

Karar Tarihi : 07.02.2019

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan . Prof. Dr. Omer TORLAK

Uyeler . Arslan NARIN (Ik|n0| Bagkan), Adem BIRCAN,

Mehmet AYAN, Ahmet ALGAN, Hasan Hiseyin UNLU,
Sukran KODALAK

B.RAPORTORLER: Mehmet Yavuz GUNER, Barig BIRCAN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Banca Generali S.p.A.
- Saxo Bank A/S
Temsilcileri: Zeynep Sener BICAK,
Av. Cansin AKINCI DOLUEL
Lamartine Caddesi No:10 Taksim 34437 istanbul

D. DOSYA KONUSU: Yeni kurulmus BG Saxo Socieata intermedazione
Mobiliare S.p.A sirketinin ortak kontroliiniin Banca Generali S.p.A ve Saxo
Bank A/S tarafindan devralinmasi yoluyla bir ortak girigim kurulmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 11.12.2018 tarih ve 8752 sayi
ile giren ve eksiklikleri en son 30.01.2019 tarihinde tamamlanan bildirim Uzerine
diizenlenen 30.01.2019 tarih ve 2018-4-66/Oi sayili Devralma On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda dzetle, sdz konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME ve DEGERLENDIRME

ilgili bagvuruda yeni kuruimus BG Saxo Societa di intermediazione Mobiliare S.p.A
(BG SAXO) sirketinin ortak kontroliiniin Banca Generali S.p.A, (GENERALI) ve Saxo
Bank A/S (SAXO BANK) tarafindan devralinmasi yoluyla bir ortak girisim kurulmasi
islemine izin verilmesi talep edilmektedir. Bildirim Formunda islemin tamamlanmasi
sonucu SAXO BANK'In (.....); GENERALI'nin (.....) pay hakkina sahip olacagi ve
bdylece SAXO BANK'In tek kontrolinde bulunan BG SAXO’nun SAXO BANK ve
GENERALI tarafindan ortak kontrol edilen bir ortak girisime dénusecedi ifade
edilmistir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Uguncu fikrasinda ortak
girisim; “Bagimsiz bir iktisadi varligin tiim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir
ortak girisim olugturulmasr” gseklinde tanimlanmaktadir. Bu ¢ergevede bir ortak
girisimin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda devralma sayilabilmesi igin ortak kontrol
altinda bir tesebbusun bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak
ortaya ¢ikmasi seklinde iki unsurun birlikte gergeklesmesi gerekmektedir.

Pay Sahipleri S6zlesmesi'nin 4.1. maddesi uyarinca BG SAXO’nun yedi Kigilik
yonetim kurulunun (.....) dyesi SAXO BANK, (.....) iyesi GENERALI ve (.....) tanesi
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kendisine herhangi bir yetki devredilmeden yonetim kurulu bagkani olarak hareket
etmek Uzere SAXO BANK'In gérlsu alindiktan sonra yine GENERALI tarafindan
belirlenecektir. Yonetim kurulu toplanti ve kararlari nisaplarien az (.....) Gyenin olumlu
oyu gereken konular hari¢ olmak tizere italyan hukukuna uygun olarak belirlenecekitir.
GENERALLI; is planinin ve sirketin yillik batgesinin onaylanmasi, organizasyon modeli
ve esas sozlegsmenin tadil edilmesi, sermaye artirimi ve azalimi Onerileri, is plani ve
yillik bltcede yer almayan bir sekilde malvarliklarinin, paylarin veya isletmelerin veya
isletme subelerinin Euro kurunda belirli rakamsal bir esigin Uzerinde ve bir degerde
satin alinmasi veya bunlar tUzerinde tasarrufta bulunulmasi, is plani ve yillik butcede
yer almayan bir sekilde Euro kurunda belirli rakamsal bir esigin Uzerinde ve bir
degerde borg ustlenilmesi veya finansal taahhutlerde bulunulmasi, belirli yonetici
mudurtn gorevden alinmasi gibi konularda veto yetkisine sahip olacaktir. Ayrica
olaganustu konularda genel kurulda toplam oy hakkinin %90’inin olumlu oyu ile karar
alinabilecegi belirtiimistir. Bu kapsamda, anilan islem sonrasinda hedef sirket
uzerinde SAXO BANK ve GENERALI'nin ortak kontrolinin mevcut olacagi
degerlendiriimektedir.

Bildirim Formunda, BG SAXO’nun baglangi¢ doneminde agirlikli olarak SAXO BANK
musterilerine hizmet saglayacak olsa da zamanla belirledikleri is modeli ¢cergcevesinde
yeni musterileri cekmek i¢in tam yeterlilige sahip olacagi belirtiimistir. Bu amagla BG
SAXO’nun GENERALI ve SAXO BANK’In logolari ile markalarina atifta bulunacag,
bunun ise Italyan pazarina girislerini kolaylastiracag! ifade edilmistir. Taraflar
tarafindan BG SAXQO’ya paylari oraninda toplam (.....) Euro sermaye saglanacak
olup, bu tutar ortak girisimin baslangigtaki gunlik giderleri ve isletme maliyetlerini
karsilamak icin kullanilacaktir. BG SAXO’nun olagan ve olaganusti yonetimi igin tim
yetkileri haiz yedi kigilik bir yonetim kurulu bulunmakta olup, ortak girisim gundelik
veya rutin olmayan operasyonlara iligkin tamamen bagimsiz karar alma
mekanizmasina sahiptir. Bu ¢ergcevede bildirim konusu igslemde ortak girisim igin
gerekli olan tam islevsellik unsurunun da mevcut oldugu gérilmustr.

Yukarida yer verilen agiklamalar gergevesinde, bildirim konusu iglemin 2010/4 sayili
Teblig'in 5. maddesi cercevesinde bir devralma islemi oldugu anlasiimistir. islem
taraflarinin cirolarinin 2010/4 sayili Tebligd’in 7. maddesinin (a) fikrasi kapsamindaki
esikleri astigi dolayisiyla iglemin izne tabi oldugu gorulmustur.

Kurulan ortak girisim BG SAXO, ileri seviye alim satim islemleri icin SAXO BANK
tarafindan ilgili lisans ve hizmet sé6zlesmesi uyarinca saglanacak ¢evrimici platformun
isletiimesi ile bireysel ve kurumsal musgterilere bununla baglantili hizmetlerin
saglanmasi faaliyetini gergeklestirecektir. Ozellikle tiirev arag¢ alim satim islemlerine
iligkin olmak Uzere emirlerin alimi ve iletimi, mugteri emirlerinin isleme konulmasi ve
kendi hesabina iglemler yapilmasi hizmetlerini sunacaktir.

Ana tesebbiislerden GENERALI agirlikh olarak italya’da faaliyet gostermekte olup;
bankacilik, finans ve sigorta sektorlerinde hizmet sunmaktadir. GENARALI’nin
Tirkiye’'de Generali Sigorta A.S. (GENERALI SIGORTA) ve Europ Assistance
Yardim ve Destek Hizmetleri A.$. (EUROP) olmak Uzere iki igtiraki bulunmaktadir.
GENERALI SIGORTA kara araclari trafik, dogal afet, seyahat ve diger bireysel ve
kurumsal sigortalara iligkin hizmet sunarken, EUROP’un otomotiv, saglik, seyahat ve
konut ile aile sektorlerinde destek hizmetleri verdigi anlasiimaktadir.

Diger ana tesebblis SAXO BANK Danimarka’da kurulu, gevrimici alim satim islemleri
ve yatinnm hizmetlerinde uzmanlagsmig bir g¢evrimigi yatirrm bankasi olup mulkiyet
haklari kendisine ait olan islem platformlarinin isletimi vasitasiyla dijitalize ¢ézimler
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sunmaktadir. Ozellikle bireysel ve kurumsal misterilerin gevrimigi islem platformlari
Uzerinden doviz, fark sozlesmeleri, borsa yatirnm fonlari, hisse senetleri, vadeli
islemler, opsiyonlar ve diger turev araglarin alim satim iglemlerini gergeklestirmelerini
saglar. SAXO BANK'in dahil oldugu Zhejiang Geely Holding Group Co., Ltd. (GEELY
GRUP) genel bankacilik faaliyetleri yarutmektedir. GEELY GRUP Turkiye'de sadece
Volvo Car Turkey Otomobil Ltd. $ti. ile binek araglarin satis ve dagitimini
yapmaktadir.

Bu bilgiler is1ginda taraflarin TUrkiye’'deki faaliyetleri arasinda herhangi bir yatay veya
dikey ortusme bulunmamaktadir. Bu gergevede, bildirim konusu devralma islemi
sonucunda herhangi bir pazarin yogunlagsma seviyesinde artis yasanmayacak olup
dolayisiyla 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda herhangi bir pazarda hakim
durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve boylece
rekabetin 6nemli dl¢clide azaltiimasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

H.SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylh Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
yasaklanan nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun
guglendirilmesinin ve bdylece rekabetin dnemli dl¢gide azaltilmasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60
glin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak lizere, OYBIRLIGI ile
karar verilmigtir.
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