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Rekabet Kurumu Baskanhgindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2008-4-49 (Devralma)
Karar Sayisi : 08-29/349-111
Karar Tarihi : 17.4.2008

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI _
Uyeler : Tuncay SONGOR, Sureyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN,
Dr. Mustafa ATES, ismail Hakki KARAKELLE

B. RAPORTORLER : Kerem TOMUR, Esin AYGUN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Global Yatirnm Holding A.S.
Temsilcisi: Av. Belda OZTURK
Rihtim Cd. Galata Sarap iskelesi Sk. Vakithan No:10 K:4
Beyoglu Karakdy/istanbul
D. TARAFLAR : - Global Yatirim Holding A.S.

Rihtim Cd. No:51 34425 Karakéy/istanbul

- Banca IMI S.P.A. _
Piazetta Giordano Dell Amore, 3, Milan ITALYA

E. DOSYA KONUSU: Global Yatinm Holding A.S. (Global Yatirim)
tarafindan, Banca IMI S.P.A. (BIMI)’nin Global Menkul Degerler A.S. (Global
Menkul)’de sahip oldugu toplam %20 oraninda hissenin devralinmasi
islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 24.3.2008 tarih, 1791 sayi ile
giren bildirim Uzerine, 4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”un 7.
maddesi ile 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig”in ilgili hukumleri uyarinca duzenlenen 7.4.2008
tarih, 2008-4-49/0i-08-KT sayili Devralma On inceleme Raporu 11.4.2008 tarih,
REK.0.08.00.00-120/94 sayili Baskanlik Onergesi ile 08-29 sayili Kurul

toplantisinda gorugulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: Ilgili Rapor'da, bildirimi yapilan devralma
isleminin 1997/1 sayili Teblig kapsaminda Rekabet Kurulu’nun iznine tabi oldugu,
devir sonucunda ilgili pazarda hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim
durumun guglendiriimesi, bdylece rekabetin énemli Ol¢gude azaltimasinin s6z
konusu olmayacagi; bu cergevede isleme izin verilmesi gerektigi, gorusu ifade
edilmistir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazari

Global Menkul'in faaliyet alani dikkate alinarak, ilgili Grin/hizmet pazari “hisse
senedi, tahvil, diger menkul kiymetler ve bunlarin disinda kalan kiymetli evrak ile
mali degerleri temsil eden veya ihra¢ edenin mali yukumlalUklerini iceren
belgelerin birinci ve ikinci el piyasalarinda el degistirmesine yonelik aracilik
hizmetleri pazari” olarak belirlenmistir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Araci kurumlarin internet, call-center, kisa mesaj servisi gibi teknolojik imkanlari
kullanmak suretiyle Ulke genelinde hizmet verebilmesi ve ilgili hizmetler agisindan
rekabetin Ulke g¢apinda homojen dagildiginin aksine gostergeler bulunmamasi
dikkate alinarak, ilgili cografi pazar “Turkiye Cumhuriyeti Sinirlari” olarak tespit
edilmistir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

H.2.1. Bildirim Konusu iglemin Niteligi

Taraflarca yapilan bildirim, Global Yatirim tarafindan BIMI'nin Global Menkul’'de
sahip oldugu toplam %20 oranindaki hissenin satin ve devir alinmasina iligkindir.
Global Yatirrm halihazirda Global Menkul'de toplam sermayenin %79,9999'unu
temsil eden 1.359.999.700 adet hisseye sahiptir. Global Yatirrm, BIMI'nin Global
Menkul'de sahip oldugu toplam %20 oranindaki 340.000.000 adet hissesini satin
ve devir almak istemektedir. S0z konusu hisseler daha 6nce Global Yatinm’a ait
iken Global Yatirrm ile BIMI arasinda akdedilmis olan 29.9.2005 tarihli “Hisse
Ahm Soézlesmesi” ile BIMI'ye devredilmigtir.

BIMI ile Global Yatirnm arasinda 31.8.2007 tarihinde akdedilmis olan “Tadil
Sozlesmesi” ile s6z konusu hisselerin tekrar Global Yatinm’a devri
gerceklestiriimek istenmektedir.

H.2.2. 1997/1 Sayil Teblig Kapsaminda Degerlendirme

1997/1 sayih Teblig'in “Birlesme ve Devralma Sayilan Haller” baglikli 2.
maddesinin (b) bendine gore, "herhangi bir tesebbliisiin ya da kisinin diger bir
tesebblistin malvarligini ya da ortaklik paylarinin timdini veya bir kismini ya da
kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araclari devralmasi veya
kontrol etmesi" 4054 sayili Kanun"un 7. maddesi gercevesinde tesebbusler arasi
birlesme ve devralma olarak kabul edilmektedir.
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Taraflar arasinda 29.9.2005 tarihinde akdedilen “Hisse Alim Sozlesmesi” ve
24.11.2005 tarihinde dizenlenen “Hissedarlar S6zlesmesi’nde, Global Menkul’e
ait %20 oraninda hissenin BIMI'ya devrine ve Global Menkul’ln taraflarca hangi
esaslar uyarinca kontrol edilecegine iligkin prensipler duzenlenmigtir. “Hissedarlar
Sozlesmesi’nde Grup sirketlerinin muhasebe politikalarinda degisiklik yapilmasi,
Grup sirketlerinden herhangi birinin faaliyetlerinin niteliginde esash bir degisiklik
yapilmasi, menkul deger alim satim faaliyetleri diginda bedeli 150.000- YTL'yi
asan soOzlesmelerin akdedilmesi veya bunlarin hukimlerinde degisiklik yapiimasi
gibi hususlarin Banca IMI'nin onayina tabi olacagi kabul edilmistir. Bu ¢ergevede,
10.11.2005 tarih ve 05-78/1066-304 sayili Kurul Karari ile Global Yatirim'in
kontrolinun tek kontrolden ortak kontrole gectigine karar verilmistir. Taraflar
arasinda 31.8.2007 tarihinde imzalanan “Tadil S6zlesmesi’nde ise, daha 6nce
iktisap edilen %20 oraninda hissenin Global Yatinm’a devredilecegi ve BIMI
tarafindan atanmis olan yonetim kurulu Uyelerinin istifa edecegi hususlari
dizenlenmektedir. Bu kapsamda bildirim konusu iglem, Global Menkul’dn
kontrolinun Global Yatirim ile BIMI'nin ortak kontrolunden Global Yatirm'in tek
kontroline gecmesine, dolayisiyla Global Menkul’de bir kontrol degisikligi
meydana gelmesine sebep olmaktadir. Buna goére, anilan iglem 1997/1 sayili
Teblig’in 2. maddesi anlaminda bir devralmadir.

Ote yandan, anilan Teblig'in 1998/2 sayili Tebli§ ile degisik 4. maddesinde yer
alan, “..birlesme veya devralmayr gerceklestiren tesebbdlislerin (lkenin
tamaminda veya bir bélimdinde ilgili (riin piyasasinda, toplam pazar paylarinin,
piyasanin %25’ini agmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam cirolarinin
yirmibeg trilyon Tirk Lirasi’ni agsmasi halinde Rekabet Kurulundan izin almalari
zorunludur.” hUkmu ile izne tabi birlesme ve devralmalara pazar payi ve ciro esigi
getirilmistir.

Global Menkul’in 2006 yili cirosu (................ ) YTL. olarak gergeklesmis
oldugundan, -diger verilere bakilmaksizin- anilan iglemin Kurul’un iznine tabi
oldugu anlagiimistir.

Bununla birlikte, devir iglemi sonucunda pazarin yapisi degismeyeceginden,
Kanun'un 7. maddesi anlaminda bir hakim durum yaratiilmasi veya mevcut bir
hakim durumun gugclendirilmesinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimigtir.

. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin
4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”un 7. maddesi ve bu
maddeye dayanilarak c¢ikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§g” kapsaminda izne tabi
olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim

durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece
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ilgili pazarda rekabetin énemli Olgide azaltiimasinin s6z konusu olmadigina, bu
130  nedenle bildirim konusu isleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



