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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-5-043 (Devralma)
Karar Sayisi : 24-01/13-4

Karar Tarihi : 04.01.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _ o
Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Bagkan), Hasan Huseyin UNLU,

Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER : Sebahat YILMAZ, Bengi DURAN, Mine SEVIK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : The Public Investment Fund
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Gamze BORAN
Av. Sabiha ULUSQY, Av. irem UYSAL, Av. Sena SASANI
Orjin Maslak, Eski Buyukdere Cad. No:27 K:11, 34485,
Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Saudi Iron and Steel Company ve Al Rajhi Steel Industries
Company’nin ortak kontroliinin The Public Investment Fund (Suudi Arabistan
Kamu Yatirm Fonu) ve Mohammed Bin Abdulaziz Al Rajhi & Sons Investment
Company tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 23.11.2023 tarih ve 45242 sayi
ile giren ve eksikleri 21.12.2023 tarih ve 46403 sayili yazi ile tamamlanan bildirim
lizerine dizenlenen 02.01.2024 tarih ve 2023-5-043/Oi sayili On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Saudi Iron and Steel Company (HADEED) ve Al Rajhi Steel Industries
Company’nin (RAJHI STEEL) ortak kontrolunin The Public Investment Fund (Suudi
Arabistan Kamu Yatirrm Fonu) (PIF) ve Mohammed Bin Abdulaziz Al Rajhi & Sons
Investment Company (AL RAJHI INVESTMENT) tarafindan devralinmasi islemine
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4
saylll Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Teblig
(2010/4 sayil Teblig) kapsaminda izin verilmesi talep edilmistir.

2010/4 sayih Teblig'in 5. maddesinin birinci fikrasinda, “Kontrolde kalici degisiklik
meydana getirecek sekilde;

a) iki veya daha fazla tesebblisiin birlesmesi ya da

b)  bir veya daha fazla tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya
dolayli kontroliiniin, hisse ya da malvarliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle
veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebbiis veya hélihazirda en az bir
tesebblisli kontrol eden bir ya da daha fazla kigi tarafindan devralinmasi,

Kanunun 7’nci maddesi kapsaminda birlesme veya devralma islemi sayilir.” hUkmu yer
almaktadir. Ayni maddenin Uguncu fikrasinda: “Bagimsiz bir iktisadi varligin tim
iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu maddenin
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birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir.” hUkmune yer verilmigtir.
Anilan hukim uyarinca dosya konusu islemin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir
devralma islemi sayilabilmesi i¢in ortak kontrol altinda bir tesebbusun bulunmasi ve
ortak girisimin bagimsiz iktisadi varlik (tam islevsel) olarak ortaya ¢gikmasi seklinde iki
unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Basvuruda dosya konusu iglemin U¢ sozlesmeyi kapsadigi ve Ug¢ asamali olarak
gerceklesecegi ifade edilmistir. Bu kapsamda islemin ilk asamasini PIF ve SABIC
arasinda imzalanan bir hisse satin alim sdzlesmesi olusturmaktadir. Bu sdzlesme
uyarinca SABIC, tim kosullarin yerine getiriimesi sartiyla, HADEED'in c¢ikariimis
sermayesinin tamamini PIF’e satmayi kabul etmektedir. Islemin ikinci asamasini
olusturan ve HADEED ile AL RAJHI INVESTMENT arasinda imzalanan hisse takasi
sozlegsmesi uyarinca; HADEED tum kosullarin yerine getirilmesine tabi olarak, AL
RAJHI INVESTMENT''In HADEED'de yeni ihra¢ edilen belirli hisseleri almasi
karsihiginda RAJHI STEEL'in gikarilmig sermayesinin tamamini satin almayi kabul
etmektedir.

islemin son agsamasini olusturan PIF ve AL RAJHI INVESTMENT arasinda imzalanan
Hisse Satin Alim Sézlesmesi (S6zlesme) uyarinca ve bildirime konu islemin ikinci ve
Uglncl asamasi dogrultusunda; HADEED Uzerinde PIF’in %(.....), AL RAJHI
INVESTMENT’in ise %(.....) hisse oranina sahip olacag! kararlastiriimistir. Mutabik
kalinan sahiplik yuzdelerine ulasilabilmesi igin PIF, HADEED'de sahip olacagi
hisselerin belirli bir kismini AL RAJHI INVESTMENT'a satmayi kabul etmektedir.
Sonu¢ olarak islem sonucunda ve alinan belirli yonetim haklari dogrultusunda,
HADEED'in %(.....)'ine PIF, %(.....)'ine ise AL RAJHI INVESTMENT sahip olacaktir.
RAJHI STEEL ise HADEED’in %100’Une sahip oldugu istiraki haline gelecektir. Baska
bir ifade ile PIF ile AL RAJHI INVESTMENT, HADEED ve RAJHI STEEL tzerinde ortak
kontrole sahip olacaktir.

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin dorduncu fikrasinda “Sartla baglanan ya da kisa
bir zaman dilimi igerisinde menkul kiymetlerle seri bir sekilde gerceklesen yakin iligkili
islemler, bu madde kapsaminda tek bir islem olarak kabul edilir.” hGUkmu yer almaktadir.
Bu kapsamda bildirim konusu iglemin birbirine bagl U¢ islemden olugsmasi nedeniyle
basvuru tek bir igslem olarak kabul edilmistir.

Bildiime konu iglemi dizenleyen ve taraflar arasinda imzalanan sozlesmeler
dogrultusunda; HADEED'in kurul bagkani dahil olmak Uzere yonetim kurulu (.....)
Uyeden olusacagi ve PIF (.....) hakkina sahipken, AL RAJHI INVESTMENT’in (.....)
hakkina sahip olacagl ifade edilmektedir. Ayni zamanda, HADEED Yo&netim
Kurulu’nun, PIF ve AL RAJHI INVESTMENT tarafindan atanan (.....) dahil olmak tzere
(.....),enaz(.....) ye ile toplanacagi, hissedarlarin ve Yonetim Kurulunun sakli konulari
haricinde HADEED Yonetim Kurulu’nun tum kararlari (.....) alacagi belirtiimektedir.
HADEED Yonetim Kurulu'nun Yonetim Kurulunun sakli konularina iligkin kararlarin PIF
tarafindan atanan (.....) ve AL RAJHI INVESTMENT tarafindan atanan (.....) olumlu oyu
ile alindigi ifade edilmektedir. Yonetim Kurulunun sakli konulart; (.....) seklinde hikim
altina alinmistir.

Sozlesme’'nin - (.....) maddesi incelendiginde; (....) hakkina sahip oldugu
anlasiimaktadir. Sézlesme’nin (.....) maddesinde ise; (.....) iliskin konularda tum
hissedarlarin (.....) onay vermesi gerektigi; (.....) vb. konularda tum hissedarlarin (.....)
temsil eden hissedarlarin onayinin gerektigi; yukarida sayilan konular digindaki
hissedarlara sunulan diger konularda tim hissedarlarin (.....) fazlasini temsil eden
hissedarlarin onayinin gerektigi anlagiimaktadir.
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Bu dogrultuda, PIF ve AL RAJHI INVESTMENT In HADEED ile ilgili stratejik kararlari
birlikte almalari gerekecegi ve her ikisi tegsebbusun de HADEED uzerinde belirleyici
etkiye sahip olacaklari, dolayisiyla islem taraflarinin kurulacak ortak girisim Gzerinde
ortak kontrole sahip olacaklari degerlendirilmigtir.

Basvuruda; ortak girisimi olusturan HADEED ve RAJHI STEEL'in, halihazirda pazarda
bagimsiz olarak faaliyet gostermek icin yeterli kaynaklara sahip oldugu, kendi ayri
yonetimlerinin bulundugu ve ilerde de bunun devam edecegi, yerlesik musteri
tabanina, yeterli insan ve sermaye kaynagina sahip oldugu, satis ve satin alimlar igin
ana sirketlerine bagimli olmayacagi, ve ilgili islem sonucu bu durumun degismeyecegi,
herhangi bir sure sinirlamasi olmaksizin kalici bir sekilde uzun ve yassi ¢elik Grtnleri
uretmeye devam edecekleri belirtimektedir. Dolayisiyla kurulacak ortak girisimin tam
islevsellik niteligine sahip olacagi kanaatine variimis olup bu bilgiler dogrultusunda,
dosya konusu iglemin 2010/4 sayili Tebli§’in 5. maddesinin tGgincu fikrasi kapsaminda
bagimsiz bir iktisadi varligin tum islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak
girisim kurulmasi niteliginde oldugu degerlendiriimektedir. Ote yandan taraflarin
cirolarinin s6z konusu Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinda ongoérulen esikleri
asmasi nedeniyle iglem izne tabidir.

Ortak girisim taraflarindan olan PIF; Suudi Arabistan'in devlet varlik fonu olmakla
birlikte, PIF’'in Suudi Arabistan'da ve kulresel capta gida ve tarim, eneriji, finansal
hizmetler, imalat, gayrimenkul, lojistik ve dijital gibi sektorlere iliskin dogrudan ve
dolayli yatirnrmlan bulunmaktadir. PIF; Tlrkiye’de, Suudi Arabistan’da ve bdlgede
faaliyet gésteren bir finans kurulus olan Saudi National Bank (SNB) (Suudi Ulusal
Bankasi) araciligi ile 6zel komisyon geliri, bankacilik hizmetlerinden dogan Ucretler ve
doviz gelirleri elde ederek ulusal gapta faaliyet gostermektedir. Yine PIF; 2003 yilinda
kurulan ve enerji sektériine Uran ve ¢ozumler sunan Industrialization & Energy
Services Company (TAQA) vasitasiyla Turkiye’de hizmet portfdyinde sarmal boru,
cimentolama, kablolu hat, kirilma, yo6nli sondaj, kuyu ici aletleri, tamamlamalar,
s6zlesmeli sondaj ve sismik edinim hizmetlerini ifa etmektedir. PIF’in istiraklerinden
olan Ma’aden ise madencilik ve aluminyum sektorlerinde faaliyet gosteren sirket olup,
Turkiye de dahil olmak Uzere kiresel ¢apta satis yapmaktadir.

Ortak girisimin diger tarafi olan AL RAJHI INVESTMENT ise, Suudi Arabistan'da
finansal yatirmlar, celik Gretimi, su siseleme, algi, plastik GrUnler, beyaz esyalar,
konaklama, gayrimenkul, egitim, gida ve icecek alanlarinda yatirimlari olan bir yatirbm
ve sanayi grubudur. Tesebbusun faaliyetleri agirlikl olarak Suudi Arabistan ve
Londra'da yuratilmekte olup Turkiye’de faaliyet géstermemektedir.

Ortak girigsimi olugturan HADEED, agirlikli olarak Orta Dogu ve Afrika’da faaliyet
gosteren, agirlikli olarak uzun ve yassi ¢gelik Griinlerit Greten bir Suudi gelik Ureticisidir.
HADEED; uzun celik GrUnleri katikler (billets), ingaat demirleri (rebar), bobin insaat
demirleri ve filmasin Uretimi alaninda faaliyet gostermektedir. HADEED Turkiye’'de
levha (slab) satisi ile istigal etmekte olup (.....). HADEED'in Turkiye’de herhangi bir
ulusal bir kurulusu veya igtiraki bulunmamakta, HADEED Turkiye cirosunu ithalat
satislari ile elde etmektedir.

RAJHI STEEL,; insaat demirleri/ribarlar, ingaat demiri bobinleri ve filmasin gibi uzun
celik UrUnleri Greten ve 1978 yilinda kurulan bir Suudi gelik Ureticisidir. Cesitli Ulke ve
sehirlerde ingaat celigi Uretim hatlari, hadde hatlari (rolling lines) bulunan RAJHI
STEEL, 2022 yilinin Aralik ayindaki verilerine gore Saaudi Benaa Company, Special

1 HADEED tarafindan Uretilen yassi ¢elik Uriinler; sicak ve soguk haddelenmis celik ile galvanizli geliktir.
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Care Logistics Company, Rajhi Commercial Steel Company istirakleriyle hizmet
vermigse de halihazirda kuresel ¢apta faaliyetleri bulunan istirakleri; Saudi Benaa
Company ve Special Care Logistics Company ile hizmet vermektedir. RAJHI STEEL’in
Tarkiye'de ise faaliyet gostermedigi bildiriimektedir.

AL RAJHI INVESTMENT ve RAJHI STEEL'in Turkiye’de herhangi bir ciro elde
etmedigi ve herhangi bir pazar payina veya varligina sahip olmadigi, dolayisiyla iki
tesebblsin de Turkiye’de faaliyet gostermedigi ifade edilmisti. HADEED ise
Tarkiye'de levha satisi yapmakta olup Turkiye’deki pazarlara bagkaca bir ¢elik Granu
tedarik etmemektedir. islem taraflarindan PIF'in ise Turkiye’de celikle ilgili herhangi bir
faaliyeti bulunmamaktadir. Dolayisiyla, taraflarin Turkiye'deki faaliyetleri arasinda
herhangi bir yatay veya dikey értisme bulunmadigi degerlendirilmistir. Bununla birlikte
taraflarin kiresel ¢capta faaliyetleri uzun ¢elik Urtnleri, ingaat demirleri ve ingaat demir
bobinlerine iliskin pazar bakimindan ortugsmekte olup taraflarin kiresel capta yatay
olarak ortisen pazar paylarinin %(.....)'in altinda oldugunu, pazarda ArcelorMittal,
Essar Steel, Nippon Steel, Tata Steel gibi 6nemli rakiplerin faaliyet gosterdigi ifade
edilmektedir. Dolayisiyla bildirim konusu iglem taraflarinin Tarkiye ve dinya ¢apindaki
faaliyetleri bakimindan herhangi bir rekabet¢i endise olusturacak yatay veya dikey
ortusme olmadigi degerlendirilmistir.

Sonug olarak dosya kapsaminda yapilan inceleme ve degerlendirmeler dogrultusunda,
bildirim konusu iglemin Turkiye'de bagta hékim durum yaratiimasi ya da mevcut bir
hakim durumun gugclendiriimesi olmak uUzere Ulkenin butinu yahut bir kisminda
herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasi
sonucunun doguracak nitelikte olmadigi degerlendirilmis ve s6z konusu isleme izin
verilmesine karar verilmigtir.
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H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin onemli Olgude
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin veriimesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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