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tamamlanan bildirim GUzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda
Kanun'un 7. maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblid’in ilgili hikUmleri uyarinca
yapilan inceleme sonucunda diizenlenen 20.5.2005 tarih ve 2005-3-53/0i-05-
U.G.sayili Birlesme/Devralma raporu, 26.5.2005 tarih ve REK.0.07.00.00/89
sayili Bagkanlik Onergesi ile 05-36 sayili Kurul toplantisinda géristlerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da;

- Doosan Heavy Industries and Construction Co. Ltd., Doosan Mecate Co.
Ltd. ve Doosan Engine Co. Ltd. ile Korean Asset Management The Korea
Development Bank arasinda akdedilen anlasma geregince Daewoo Heavy
Industries & Machinery Co. Ltd. sirketinin %50,98 oranindaki hissesinin satigi
ile ilgili bildirim konusu devralma islemine izin verilmesinin uygun olacagi

ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazan

Devralinan sirket olan Daewoo Heavy Industries & Machinery Co. Ltd.
sirketinin faaliyet gosterdigi pazarlar “Makina Tezgahlari Pazarr’, “insaat ve
Kazi Makinalari Pazarr’, “A/S Pazarr’, “Endlstriyel Vasita Pazarr’ ve “Motorlar
Pazarr’dir.

Makina tezgahlari tasit, gemi ve ugak da dahil olmak Uzere diger makinalarin
uretimini yapan metal isleme makinalaridir. Diger bir deyisle makina
tezgahlari diger makina bolumlerinin yapilmasi igin gerekli metal islemede
kullaniir. Metal isleme bigimlerine goére bu makinalar makina isleme
merkezleri, yatay delme tezgahlar, elektrikli desarj makinalar olarak
adlandinlirlar.

insaat ve kazi ekipmani pazari olduk¢a genis bir yelpazedeki ekipmani
kapsamaktadir. Bu pazar gerek endustriyel, gerek sivil her turli ingaat,
muhendislik ve muteahhitlik islemlerinde kullanilan ekipmani igerir. Bu tip
kaziyicilara oOrnek olarak tekerlek tipi yuUkleyiciler, kule vingleri, beton
pompalari ve ingaat ve kazi makinalari érnek olarak gosterilebilir. Bunlar
yapim islerinde kullanilan aracglardir ( Kazma, hafriyat igleri vs gibi). Doosan
Heavy Industries and Construction Co. Ltd.’nin insaat ekipmani Urln
pazarinda uUrettigi ve Turkiye'ye ithal ettigi Urunler (i) kazicilar, (ii) tekerlek
yukleyiciler, (iii) buldozer, (iv) kule vinci ve (v) beton pompalaridir. Bu Grln
pazarindaki kazicilar, tekerlek yukleyiciler, buldozerler, kule vingleri ve beton
pompalari esas olarak bir insaatin gesitli asamalarinda kullanilan ayni Grin
pazarina ait, farkl alt Grlnlerdir.
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A/S pazari (A/S “after sale - satisg sonrasi’nin kisaltiimasi olarak kullaniimistir)
ingsaat ekipmani, endustriyel araglar, makina araglari ve dizel motorlarinin
satis sonrasi hizmetleri ve parca tedarikinden olusmaktadir.

S6z konusu devralma igleminde yer alan “endustriyel vasitalar pazari’nda yer
alan makinalara ornek olarak forkliftler (yakit bakimindan elektrikli [akull],
benzinli veya mazotlu olabilir), kizakli ve teleskopik istif makinalari
gosterilebilir. Bunlar endustriyel santiye veya tesislerde malzemelerin
kaldiriimasi ve taginmasi amaciyla kullanilan araglardir.

Anilan devralma islemi icin tanimlanan motorlar pazarinda ise cesitli vasitalar
veya jeneratorler igin Uretilen veya ithal edilen dizel motorlar bulunmaktadir.
Bu motorlara 6rnek olarak gosterilebilecek Urunler, endustriyel motorlar
(kazicilar ve forkliftler igin motorlar), deniz motorlari (kliguk ebath tekne
motorlari) ve tasit motorlari (otobUs, minibls vs.)’dir. Diger bir deyisle s6z
konusu devralma islemi igin tanimlanan motorlar pazarindaki motorlar
gerektiginde endustriyel aracglarin motorlari, deniz araglarinin motorlari veya
otobus, minibls ve benzeri tasit aracglarinin motorlari olarak kullanilabilen
motorlari ifade etmektedir.

Yukarida yer verilen bilgiler isidinda, s6z konusu devralma islemi icin ilgili
Urin pazarlar ayri pazarlar “Makina Tezgahlari Pazari’, “ingsaat ve Kazi
Makinalan Pazarr’’, “A/S Pazar’, “Endlstriyel Vasita Pazar” ve “Motorlar
Pazar” olarak tespit edilmigtir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Dosya konusu Urunler bakimindan pazara giris, arz kaynaklarina ulasma,
uretim, dagitim, pazarlama ve satis sartlarinin bolgesel bir farklilik
gOstermedigi g6zénune alinarak ilgili cografi pazar “Tiirkive Cumhuriyeti
sinirlari” olarak belirlenmistir.

H.2. Taraflar
H.2.1. Korean Asset Management (KAMCO)

KAMCO Kore kanunlarina goére kurulmus, varlik yonetimi ve sorunlu
alacaklarin yeniden yapilandiriimasi alanlarinda faaliyet gosteren Kore
devletine ait bir sirkettir. Sirketin yonetim kurulu tyeleri Woo-Seok Kim (Bsk.),
Kyung-Dong Min (Bsk. Yrd.), Soon-Ho Song, Jae-Ho Park, Soo-Bon Koo,
Jung-Soo Kim, Dong-Sun Na'dan olugmaktadir. KAMCO’nun hisselerinin
%42,8'i Kore Devleti’ne, %28,6’sI Korean Development Bank ’a, diger hisseler
ise bir cok kucuk hissedara aittir. KAMCO’nun 31 Aralik 2004 tarihi itibari ile
operasyonlarindan kaynaklanan cirosu vyaklasik (..........cooooieiinns ) TL
P Kore Won'u)'dir.

H.2.2. The Korean Development Bank (KDB)

KDB Kore kanunlarina gore kurulmus, Kore devletine ait ve bankacilik
alaninda faaliyet gosteren bir sirkettir. Sirketin yonetim kurulu tyeleri Ji-Chang
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Yoo (Bsk.), Yoon-WoolLee (Bsk. Yrd.), Jong-Bae Kim, Jong-Kyu Na, Chul
Park, Ho In, In-Chul Kim, Kang-Ryong Lee, Young-Chan Kim, Sang-Kwon
Lee 'den olugsmaktadir. KDB sirketinin hisseleri, 31 Aralik 2004 tarihi itibari ile
%100 Kore Devleti'ne aittir. KDB’nin 31 Aralik 2004 tarihi itibari ile
operasyonlarindan kaynaklanan cirosu vyaklasik (..........cooooeients ) TL
P ) Kore Won’u)'dir.

H.2.3. Daewoo Heavy Industries & Machinery Co. Ltd. (DHIM)

DHIM sirketi Guney Kore kanunlarina gore kurulmus ve insaat ekipmani,
endustriyel vasita, motor & malzeme, makina araci & FA sistemi ve savunma
urdnleri alaninda faaliyet gosteren bir sirkettir. DHIM’in dlnya ¢apinda pek
cok istiraki bulunmaktadir. Bu sirketler Euro Daewoo S.A., DHI America Corp.,
Daewoo Heavy Industries Yantai Co., Daewoo Machinery Yantai Co. Ltd.,
Daewoo Maschinen Vertiebs GMBH, Daewoo Machinery Corp., Daewoo
Construction Machinery Limit, Daewoo Machinery Co. Ltd., Daewoo
Maquinas E Equipamentos Ltda., Xinjiang Machinery Limited, DHI South
Africa Pty. Ltd. ve Euro Daewoo U.K.dir.

DHIM’in 2004 yili net satislart (..................... ) YTL (oo EUR)
olarak gerceklesmigstir. Yonetim kurulu Gyeleri ise, Yong-sung Park, Moon-
Chang Kang, Dae-Jung Kim ve Suk-Gyun Chung’dur. DHIM’in devralma
oncesi hissedarlik yapisina Tablo 1’de yer verilmektedir.

Tablo 1 —DHIM’in Devralma Oncesi Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Hisse Adedi | Hisse Orani (%)
KAMCO 57,470,644 34.22
KDB 36,807,637 21.91
Resolution Finance Company 3,833,654 2.28
Seoul Guarantee Insurance Co., Ltd. 3,150,000 1.88
Diger Hissedarlar 66,695,449 39,71
Toplam 167,957,384 100

Devralma isleminden sonra DHIM’in hissedarlik yapisina Tablo 2’de yer
verilmektedir.

Tablo 2 -DHIM’nin Devralma igleminden Sonraki Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Hisse Adedi | Hisse Orani (%)
Doosan Heavy Industries and Construction 67,599,575 40.24
Co. Ltd.

Doosan Engine Co. Ltd. 9,029,345 5.37
Doosan Mecatec Co. Ltd. 9,029,345 5.37
KAMCO 5,978,375 3.56
Resolution Finance Corporation 3,833,654 2.28
Seoul Guarantee Insurance Co., Ltd. 3,150,000 1.88
KDB 2,641,641 1.58
Diger Hissedarlar 66,695,449 39.71
Toplam 167,957,384 100
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Bdylece devralma iglemi ile birlikte DHIM sirketinin kontroli Doosan Heavy
Industries and Construction Co. Ltd. sirketine gegcmektedir.

H.2.4. Doosan Heavy Industries and Construction Co. Ltd. (Doosan)

Doosan Gulney Kore kanunlarina gére kurulmus bir sirket olup, elektrik
santrali tesisleri, endUstriyel santral tesisleri, dokim ve ddévme, insaat ve
yapim alanlarinda faaliyet gostermektedir. Sirketin ydnetim kurulu Gyeleri
Yong-Sung PARK, Moon-Chang Kang, Dae-Jung Kim ve Suk-Gyun
Chung’'tan olugsmaktadir.

H.2.5. Doosan Mecate Co. Ltd. (Doosan Mecatee)

Doosan Mecatec Kore kanunlarina gére kurulmus bir sirket olup makina
araclari, kimyasal islem ekipmani, FA, tesis ve gelik kdpru uretimi ve PDP
ekipmani alanlarinda faaliyet gostermektedir. Doosan Mecatec’in yonetim
kurulunda Seung-Chul Choi yer almaktadir. Doosan Mecatec’in 2004 yili net
satislar! (............... YYTL (b €) olarak gerceklesmistir.

H.2.6. Doosan Engine Co. Ltd. (Doosan Engine)

Doosan Engine Guney Kore kanunlarina gore kurulmus bir sirket olup, tekne
motorlari ve dizel elektrik santralleri alanlarinda faaliyet gostermektedir.
Sirketin ydnetim kurulunda Nam-Doo LEE yer almaktadir’.

H.3.Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Bildirime konu olan islem, DHIM sirketinin %50,98 oranindaki hissesinin
Doosan, Doosan Mecate ve Doosan Engine tarafindan KDB ve KAMCO
sirketlerinden devralinmasidir. Boylelikle DHIM sgirketinin kontroll, Doosan
sirketine gecmis olacaktir. Bu baglamda s6z konusu islem 1997/1 sayili
Teblig’in 2. maddesi ¢ergevesinde degerlendirilebilecek bir islemdir.

So6z konusu devralma igleminde devralinan sirket olan DHIM sirketi 5 farkli
urin pazarinda faaliyet gostermektedir. Bu pazarlar “Makina Tezgahlari
Pazar”, “ingaat ve Kazi Makinalari Pazari”, “A/S Pazar!”, “Endiistriyel Vasita
Pazari” ve “Motorlar Pazari”dir. dir. 1997/1 sayili Teblig'e goére bir
birlesme/devralma igleminin izne tabi olmasi igin taraflarin ilgili Grln
pazarlarindaki cirolarinin toplaminin 25 milyon YTL’yi agmasi veya ilgili trin
pazarlarindaki toplam pazar paylarinin %25’i asmasi gerekmektedir. DHIM’in
2004 yilinda “Makina Tezgahlari Pazari’nda tahmini %(...)lik pazar payi
bulunmaktadir. Bu pazarda ylksek pazar payina sahip diger sirketler ise,
Goodway (%...), Takisawa Taiwan (%...), Makino (%...), Mazak (%...) ve
Doosan Mecatec (%...)'dir. Geri kalan %(...)luk pazar payi ise pek ¢ok kuguk
sirket tarafindan paylasiimaktadir. Bu bakimdan s6z konusu devralma
islemine taraf olan tesebbuslerin toplam pazar paylari %(...) (DHIM ve
Doosan Mecatec'in toplam pazar paylari)'dir. Bu pazarda faaliyet gosteren ve

' Kore kanunlarina g6re kurulmus sirketlerde sadece tek bir kiginin yodnetim kurulunu

olusturmasina izin verilmektedir.
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s6z konusu devralma igslemine taraf olan DHIM ve Doosan Mecatec’'in 2004
yilinda Turkiye’deki faaliyetlerinden elde ettikleri net satislar ise sirayla
(herereaenenns ) YTL (yaklasik ............... $) ve (hoveriinnnnn. ) YTL (yaklasik
............... $)dir. Bu baglamda taraflarin makina araclari pazarindaki toplam
cirolart (............... ) YTL'dir.

“Ingaat ve Kazi Makinalari Pazari’nda DHIM’in yaklasik %(...) pazar payi
bulunmaktadir ve s6z konusu devralma isleminin taraflarindan sadece DHIM
bu pazarda faaliyet gostermektedir. DHIM'in “insaat ekipmanlari pazari’ndaki
2004 yili Cirosu iS€ (....vvvuenenn. ) YTL'dir.

S0z konusu devralma isleminin ilgili Grin pazarlari olarak belirlenen diger
pazarlar olan “A/S Pazari”, “Endustriyel Vasita Pazar”” ve “Motorlar
Pazari’nda sadece DHIM sirketi faaliyet gostermektedir ve bu pazarlardan
elde ettigi net satiglar sirasiyla (............... ) YTL, (ceeeeennnnn. ) YTL ve
(herereaenenns ) YTLdir. DHIM’in “Endustriyel Vasita Pazar” ve “Motorlar
Pazari’nda faaliyetleri sonucunda elde ettigi pazar payi ise sirasiyla %(...) ve
%(...)dur. Her ne kadar DHIM’in A/S pazarindaki pazar payi bilgisi mevcut
olmasa da, bu pazarda devralan sirket olan Doosan’in veya bagli bir igtirakinin
faaliyeti bulunmamaktadir. Bu nedenle devralma sonucunda bu pazarda bir
hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi ve
bdylece rekabetin dnemli dlgude azaltilmasi s6z konusu olmayacaktir.

S0z konusu birlesme ve devralma islemi yukarida yer verilen bilgiler 1s1dinda
degerlendirildiginde taraflarin toplam pazar paylari higbir ilgili Grin pazarinda
1997/1 sayih Teblig’'de belirtilen %25 pazar pay! esigini asmamaktadir.
Bununla birlikte sadece ‘“insaat ve Kazi Makinalari Pazari“ndaki toplam
cirolari 25 milyon YTL'yi asmaktadir. Bu baglamda s6z konusu islem, 1997/1
saylill Tebli§ kapsaminda bildirime tabi bir islem olarak kabul edilmistir. Ancak
taraflarin bu pazardan elde ettikleri toplam ciro sadece devralinan sirket olan
DHIM’in cirosudur. Diger bir deyisle “insaat ve Kazi Makinalari Pazari’nda
sadece devralinan girket olan DHIM sirketi faaliyet gostermektedir ve pazar
pay! yaklasik %(...)'dur. Bu bakimdan devralma islemi neticesinde, 1997/1
saylli Teblig bakimindan izin alinmasi gereken tek ilgili Grin pazari olan
‘Insaat ve Kazi Makinalari Pazar’nda herhangi bir degisiklik
yasanmayacaktir. Sonug¢ olarak anilan devralma islemi ile birlikte “insaat ve
Kazi Makinalari Pazari’nda bir hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir
hakim durumun guglendiriimesi ve bdylece rekabetin 6nemli Olglde
azaltilmasi s6z konusu olmayacaktir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

- Daewoo Heavy Industries & Machinery Co. Ltd. sirketinin %50,98
oranindaki hissesinin Doosan Heavy Industries and Construction Co. Ltd.,
Doosan Mecate Co. Ltd. ve Doosan Engine Co. Ltd. tarafindan devralinmasi
isleminin 1997/1 sayili Rekabet Kurulu’ndan izin alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda izne tabi olduguna, bununla
birlikte islemin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7.
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maddesi anlaminda hakim durum yaratan veya mevcut hakim durumu
guglendiren ve boylece ilgili pazarda rekabetin dnemli dlgide azaltilmasi
sonucunu doguran bir islem olmadigina, bu nedenle bildirim konusu isleme
izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



