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F. DOSYA EVRELERI: Eti Gimiis A.S., 10.10.2000 tarih ve 2000/76 sayili
Ozellestirme Yiiksek Kurulu'nun karari ile 6zellestirme kapsam ve programina
alinmistir. Eti Gumis A.S.nin 6zellestirmesine iliskin olarak, Ozellestirme
idaresi Bagkanligi 28.5.2002 ve 4058 sayili yazi ile 6n bildirimde bulunmustur.
18.6.2002 tarih ve 1327 sayil yazi ile, s6z konusu islemin 1998/4 sayili Teblig
kapsaminda bir devralma olmakla birlikte, ayni Teblig’de yer alan pazar payi
ve ciro esiklerinin altinda bulunmasi ve tesebblisun herhangi bir imtiyaza
sahip olmamasi nedeniyle 6n bildirime tabi olmadigi, ancak devralacak
tesebblsun ciro ve pazar payl mevcut degerlere eklendiginde, 1998/4 sayili
Teblig’de 6ngorilen pazar payi ve ciro esiklerinin asilabilecegi, bu durumda
Rekabet Kurulu’ndan izin alinmasi gerekebilecedini iceren mesleki daire
gorusti  Ozellestirme idaresi Bagkanligrna gdénderimistir. Mesleki daire
g6rusiiniin uygun gérildugu, Ozellestirme idaresi Bagkanligrnin 25.6.2002
tarih ve 4818 sayil yazisi ile bildirilmistir.

Kurum kayitlarina 7.5.2004 tarih ve 2284 sayi ile giren Ozellestirme idaresi
Bagkanligi yazisi (zerine teklif sahiplerinin, Ozellestirme Idaresi
Baskanlhigrnin Kurum kayitlarina 28.4.2004 tarih ve 2120 sayi ile giren yazisi
ekinde yer alan bildirimleri ve 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda
Kanun'un 7. maddesi ile 1998/4 sayili “Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin
Hukuki Gegerlilik Kazanabilmeleri igin Rekabet Kurumuna Yapilacak On
Bildirimlerde ve izin Bagvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda
Teblig” hdkimleri uyarinca vyapilan inceleme sonucunda duzenlenen
28.5.2004 tarih ve 2004-1-42/ON-04-MOP sayili Ozellestirme Nihai Bildirim
Raporu, 31.5.2004 tarih ve REK.0.05.00.00/65 sayili Baskanlik dnergesi ile
04-40 sayili Kurul toplantisinda gorusulerek karara baglanmigstir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: Iilgili raporda; Eti Gimis A.S.nin
dzellestirme yoluyla teklif sahipleri Ségltsen Seramik Sanayi insaat
Madencilik ithalat ihracat A.S., Yildirm Dig Ticaret ve Pazarlama A.S., Pan
American Ortak Girisim Grubu veya Kuitahya Ortak Girisim Grubu
sirketlerinden birine devri isleminin,

- 1998/4 sayili Teblig kapsaminda bir devralma oldugu,
- 1998/4 sayih Teblig'in 5. maddesi kapsaminda izin bagvurusuna tabi oldugu,

- S6glitsen Seramik Sanayi insaat Madencilik ithalat ihracat A.S., Yildirm Dis
Ticaret ve Pazarlama A.S. ve Kutahya Ortak Girisim Grubu’nun ilgili pazarda
herhangi bir faaliyeti olmadidi, Eti Gimus A.$.’nin ilgili pazarda % 0.3-%0.4
ve Pan American Silver Corp.’iIn %1 pazar payina sahip oldugu ve Eti GUmuUs
A.S.’nin herhangi bir imtiyaza sahip olmadigi hususlarn dikkate alindiginda,
islemin 4054 sayill Kanun’un 7. maddesi kapsaminda hakim durum yaratacak
veya mevcut bir hakim durumu guigclendirecek nitelikte olmadidi ve bu nedenle
dosya konusu devir islemine izin verilmesi gerektigi

ifade edilmektedir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. Taraflar

H.1.1. Eti Gumus A.S.

10.10.2000 tarih ve 2000/76 sayili Ozellestirme Yiiksek Kurulu’nun karari ile
Ozellestirme kapsam ve programina alinmis olup, sermayesinin tamami

Ozellestirme Idaresi Bagkanligr'na aittir.

H.1.2. Soégiitsen Seramik Sanayi ingaat Madencilik ithalat ihracat A.S.
(Sogutsen Seramik)

Sogutsen Seramik, kira hakkina sahip oldugu fabrikada seramik, fayans ve
karo imalati ve ticareti ile istigal etmektedir. Dosya mevcudu bilgilerden
sirketin gumus Uretimi faaliyeti ile istigal etmedigi anlasiimaktadir.

Sogutsen Seramik’in sermaye yapisi asagidaki tabloda gosterilmistir:

Tablo 1- S6gitsen Seramik’in Sermaye Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
Sebahattin Yildiz 62,5
Vahip Yildiz 7,5
Sinan Yildiz 7,5
Cihan Yildiz 7,5
Hilal Yildiz 7,5
Musa Yildiz 7,5

H.1.3. Yildirnm Dig Ticaret ve Pazarlama A.S.

Yildirrm Dig Ticaret ve Pazarlama A.$.’nin ana faaliyet alani komur ticaretidir.
Sirket, Rusya, Cin ve Guney Afrika’dan 1sinma amaglh par¢ca kdmdar ithalat
yapmakta ve bunu depolari vasitasiyla yurticinde satmaktadir.

Yildirrm Dis Ticaret ve Pazarlama A.$.’nin sermaye yapisi asagidaki tabloda
gOsterilmistir:

Tablo 2- Yildinm Dig Ticaret ve Pazarlama A.$.’nin Sermaye Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
Garip Yildirm 40
Zeycan Yildirim 15
Ali Riza Yildirim 15
Yiksel Yildirim 15
Mehmet Yildirim 15

H.1.4. Pan American Ortak Girisim Grubu

Ortak girisim grubu, Pan American Silver Corp. ve Pan American Silver
Corp.’iIn %100 sahibi oldugu Woodhall Holdings B.V.’den olusmaktadir.
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1944 yilinda kurulan Pan American Silver Corp. minhasiran gimus Uretimi
Uzerine uzmanlasmis, halka acgik Kanadali bir maden sirketidir. Dosya
mevcudu bilgilere gore, dinyanin g¢esitli bolgelerinde gumus yatirmlarina
sahiptir. Fakat sirketin Turkiye gumis pazarinda faaliyeti bulunmamaktadir.
Woodhall Holdings B.V., Pan American Silver Corp.In uluslararasi vergi
planlamasi ¢ergevesinde kurulmus bir holding sirketidir.

Pan American Silver Corp.’in sermaye yapisi asagidaki tabloda gosterilmigtir:

Tablo 3- Pan American Silver Corp.’in Sermaye Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
Cascade investment LLC 9,6
Ross Beaty 5,6
Diger kurumsal ve Kigisel 84,8
yatirimcilar

Pan American Silver Corp.'In hisseleri, NASDAQ ve Toronto borsalarinda
islem goérmekte olup, sirketin %65’i kurumsal yatinmci ve %3%5’i kisisel
yatirrmci olmak Uzere Kanada ve A.B.D.’de yerlesik yaklasik 25.000 hissedari
mevcuttur.

H.1.5. Kiitahya Ortak Girigim Grubu

Ortak Girisim Grubu, Anadolu Uluslararasi Ticaret ve Tasimacilik A.$. ve
Salamat Holding A.S.’den olugsmaktadir.

Anadolu Uluslararasi Ticaret ve Tasimacilik A.S., Istanbul limaninda yabanci
bayrakli gemiler ile blyUk kabotajdaki Turk gemilerine bunker servis hizmeti
vermektedir.

Salamat Holding A.S.'nin %45 hissedar oldugu Tarimsal Kimya Teknolojileri
Sanayi ve Ticaret A.S. benzin ve turevlerine katki maddesi olan ethanol
uretimi yapmaktadir. Yine %45 hissedari oldugu Doba Investment Ltd. $ti. ise
Kibris Magosa ve Gemi Kapagi serbest bdlgelerinin isletme hakkina sahip
olup, eski Sovyetler Birligi Ulkelerinde petrol alaninda ¢esitli yatirimlari vardir.

Anadolu Uluslararasi Ticaret ve Tasimacilk A.$.’nin sermaye vyapisi
asagidaki tabloda gdsterilmistir:

Tablo 4- Anadolu Uluslararasi Ticaret ve Tagimacilik A.S.’nin Sermaye Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
Ali Samsa Karamehmet 0,999996
Diger 0,000004

Salamat Holding A.S.’nin sermaye yapisi asagidaki tabloda gosterilmigtir:



04-40/448-110

Tablo 5- Salamat Holding A.S.’nin Sermaye Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
ibrahim Servet Harunoglu 12
Kerim Cabir Harunoglu 1
Ali Harun Harunoglu 1
Aliya Sarioglu 1
Nurbergen Balgimbayev 85

H.2. Sektorel Bilgiler

Turkiye'de cevherden gumus uretimine, Etibank vasitasiyla 1987 yilinin
sonlarinda, o zamanki adiyla 100. Yil Gimis Madeni isletmeleri Miiesseseleri
Madarlagd’nan, Kutahya/Gumuskdy mevkiindeki tesislerinin fiilen faaliyete
gegmesi ile baglaniimistir. Tesislere hammadde, GUmuskoy/Aktepe maden
sahasindan saglanmaktadir. Tarkiye'’de diger madenlerin rezerv miktari,
mevcut durumda Uzerine yatinm yapilmasina ve kara gegilmesine izin
verecek boyutlarda degildir.

1998 yilina kadar Eti Holding A.S.’ye bagl ortaklik olarak faaliyet gosteren Eti
GUmus A.S., yilda yaklasik bir milyon ton cevher Uretmektedir. Bu Uretim
miktarinin herhangi bir nedenle kesilmesinin, blylk oranda azalmasinin veya
artmasinin s6z konusu olmamasi halinde Eti Gimus A.S.'nin 20-25 yilhk dmru
oldugu ifade edilmektedir.

Tarkiye’de cevherden tek gumuis Ureticisi, Eti Gumus A.$.’dir. Turkiye'de
kullanilan yilhik gumuads miktarinin yaklasik %48’i Eti GUmis A.$. Katahya
tesislerinden ¢ikariimaktadir. Eti Gumuius A.$. agik cevher isletmesine sahip
olup %99.9 Ag saflikta grantl gimus Uretmekte ve 1, 2, 5 ile 10 kg’lik torbalar
halinde piyasaya sunmaktadir. Ortalama 30 ton olan gumdas ithalati, Eti
GUmus A.S.nin yillik Uretimindeki artma veya azalmalardan direkt etkilenerek
degisim gostermektedir.

Ulkemizde ikincil kaynaklari kullanarak Uretim yapan Ramak A.S., Sarkuysan
A.S., Cinkur A.S. gibi kuruluslar bulunmaktadir. Bu kurumlar bakir veya ¢inko
Uretimi sonucu yan Urun olarak altin ve gumus Uretmektedir. Bakir ve ginko
anot gcamurlari, yurt disina gegici ihracatla rafinasyon islemine gonderilir ve
rafinasyona giren bu ¢amurlardan gumus, tekrar kazanilir. Ancak elde edilen
gumus miktari yillik olarak yaklasik 3-5 ton civari olup, genel arz tutari olan
200 ton icerisinde 6nemli bir orana sahip degildir.

Tarkiye’de gumusun yaklasik %901 Kapaligargi tarafindan tuketilmekte,
gumise en c¢ok taki, ev egyasi yapiminda ve altin ayarinda ihtiyag
duyulmaktadir. i¢ piyasada Uretilen graniil gimisiin tamami yine i¢ piyasada
satilmaktadir. Dolayisiyla sadece i¢ piyasada talebin daraldigi ve stok
miktarinin arttigr zamanlarda ihra¢ s6zkonusu olmaktadir.
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H.3. ilgili Pazar
H.3.1. ilgili Uriin Pazar

GUmdas, birincil kaynaklardan veya hurda gumusiun yeniden kazaniimasiyla
ikincil kaynaklardan elde edilebilmektedir. Birincil gimis kaynaklari da ana
arin (primer) gimus yataklari ve yan Urin (seconder) gumus yataklari olmak
Uzere iki kategoride degerlendiriimektedir. GUnUmizde dinya gumas
dretiminin ¢ogu altin, ¢inko, bakir ve diger madenlerden yan Urln olarak elde
edilmektedir.

GUmUs ihtiva eden cevherler, agik isletme veya yer alti Gretim metodlariyla
cikarilir. Altinin ve gimusin dretim teknolojisi tamamen ayni olmakla birlikte,
s6z konusu metaller rafinasyon islemleri bakimindan farkl proseslere tabidir.

GUmus diger bazi metallerden farkli olarak hem yatirrm araci, hem de
enduUstriyel hammadde olarak talep gormektedir. Gumuas, aynalarin
kaplanmasinda, kuyumculuk, fotografcilik ve elektrik-elektronik sektorlerinde,
otomobil kontaklari, elektrik kondansatorleri, sogutma ekipmanlari, pil, cep
telefonu ve Dbilgisayar pargalarinin imalati gibi c¢esitli alanlarda
kullaniimaktadir.

Ozellestirmeye konu tesebbiisiin faaliyet alani ve giimisin yukarida deginilen
kullanim alanlari dikkate alindiginda ilgili Grin pazari, 3213 sayili Maden
Kanunu'nun 24., 25. ve 26. maddelerine uygun olarak yurutulen faaliyetler
sonucunda elde edilen “ham cehverden Uretilen saf gumuis pazarl” seklinde
tanimlanmigtir.

H.3.2. ilgili Cografi Pazar

4054 saylli Kanun'un kapsami dikkate alinarak ilgili cografi pazar, Turkiye
Cumbhuriyeti sinirlari olarak tanimlanmistir.

H.4. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

S6z konusu islem, Ozellestirme Yiksek Kurulu’nun 10.10.2000 tarih ve
2000/76 sayih karar ile 6zellestirme programina alinmisg olan Eti GUmus
A.S.’nin %100 oranindaki hisselerinin, blok satis yontemiyle 6zellestiriimesine
yoneliktir.

Dosya mevcudu bilgiler g¢ergevesinde, s6z konusu o6zellestirme igleminin,
1998/4 sayili Tebli§’in 2. maddesi kapsaminda bir devralma oldugu sonucuna
ulasiimistir.

Eti Gimus A.S.deki Ozellestirme idaresi Baskanligrna ait %100 oranindaki
hissenin 6zellestiriimesine iligkin ihalede nihai pazarlik gérismeleri 6.5.2004
tarininde tamamlanmigtir. ihale komisyonunca Soégltsen Seramik, Yildirim
Dis Ticaret ve Pazarlama A.S., Pan American Ortak Girisim Grubu ve
Kiatahya Ortak Girisim Grubu firmalarinin teklifleri uygun bulunmustur.
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Sogutsen Seramik, Yildirnm Dis Ticaret ve Pazarlama A.$., Kitahya Ortak
Girisim Grubu ve Pan American Ortak Girisim Grubu Uyesi Pan American
Silver Corp.in Tuarkiye’de ilgili Grin pazarinda faaliyetlerinin bulunmamasi
nedeniyle, yapilacak dederlendirmede ciro ve pazar payi esikleri bakimindan
yalnizca Eti Gumus A.S.'ye ait veriler dikkate alinmistir.

Eti GuUmis A.S’nin faaliyet raporuna gore, 2003 vyili cirosu
28.408.535.000.000 TLdir. Eti Gumus A.S., Tlrkiye gumus pazarinda
yaklasik %40 pazar payina sahiptir. Bu bakimdan iglem, 1998/4 sayili
Tebli§’in 5. maddesinde yer alan esikleri agsmasi nedeniyle izne tabidir.

Dosya mevcudu bilgilerden; Sogutsen Seramik, Yildirm Dig Ticaret ve
Pazarlama A.$., Kutahya Ortak Girisim Grubu’nun ilgili pazarda herhangi bir
faaliyetinin olmamasi nedeniyle bu tesebbuslere yapilacak devrin, 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesi kapsaminda hakim durum yaratacak veya mevcut bir
hakim durumu guglendirecek nitelikte olmayacagi anlasiimistir. Teklif sahibi
tesebbuslerden Pan American Ortak Girisim Grubu Uyesi Pan American Silver
Corp. Turkiye'de faaliyeti bulunmamasina karsin gumus sektorinde faaliyet
gOstermektedir. Ancak tesebbuslin Turkiye gumus pazarinda faaliyet
gOstermemesi nedeniyle bu tesebblse yapilacak devir, pazar yapisinda bir
degisiklige yol agmamaktadir.

Dosya mevcudu bilgilerden, Turkiye’de Eti GUimus A.$.nin cevherden tek
gumus dUreticisi olmasinin, kanunlarla saglanan bir imtiyaz veya tekel
hakkindan kaynaklanmadigi, diger madenlerin isletiimemesinin, o madenlerin
sahip oldugu rezerv miktarinin yetersizliginin bir sonucu oldugu, ileride yeterli
miktarda rezervi olan maden vyataklarinin bulunmasi veya daha ileri
teknolojiler kullanilarak, su an yeterli miktarda rezervi olmayan ve dolayisiyla
isletiimeyen madenlerin isletiimesinin karli hale getirilebilmesi halinde, bu
madenlere yatinrm yapilmasinin ve bu madenlerin isletiimesinin 6nunde
herhangi yasal bir engel bulunmadigi anlasiimistir. Ayrica 3213 sayih Maden
Kanunu’'nda sayilan sartlar haiz olan herkesin gumus madeni igletebilecegi
ve Eti Gimus A.$’nin bir kamu kurulusu olmasindan kaynaklanan, bir kanun
veya sair hukuki dizenlemeye dayanan ya da fiilen olugsmus, ilgili Grln
piyasasinda faaliyet goOsteren diger tesebbuslerin sahip olmadigi veya
olamayacagi tekel hakki dahil hi¢bir ayricaliga sahip bulunmadidi da tespit
edilmistir.

I. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

Teklif sahipleri Ségiltsen Seramik Sanayi insaat Madencilik ithalat ihracat
A.S., Yildinm Dig Ticaret ve Pazarlama A.S., Pan American Ortak Girigim
Grubu veya Kitahya Ortak Girisim Grubu tarafindan Eti Gumus A.$.’nin
Ozellestirme yoluyla devralinmasi igleminin,

- 1998/4 sayili Tebli§ kapsaminda izne tabi bir devralma islemi olduguna,
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- S6glitsen Seramik Sanayi insaat Madencilik ithalat ihracat A.S., Yildirm Dis
Ticaret ve Pazarlama A.$., Kitahya Ortak Girisim Grubu ve Pan American
Silver Corp.In ilgili pazar olan Turkiye Cumhuriyeti sinirlar igerisinde
herhangi bir faaliyetinin olmadigi, Eti Gimus A.S.’nin ilgili pazarda %40 pazar
payina sahip oldugu ve Eti GUmus A.$.nin herhangi bir imtiyaza sahip
olmadigi dikkate alindiginda, islemin 4054 sayilli Kanun’un 7. maddesi
kapsaminda hakim durum yaratan veya mevcut bir hakim durumu guglendiren
ve bunun sonucunda Ulkenin butinU yahut bir kisminda ilgili piyasalardaki
rekabetin 6nemli dlglide azaltilmasi sonucunu doguran nitelikte olmadigina,

dolayisiyla Eti Gumus A.S. ile ilgili bildirime konu devir islemine izin
verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



