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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI
Uyeler : Tuncay SONGOR, M. Sira¢ ASLAN, Mehmet Akif ERSIN,
Dr. Mustafa ATES, ismail Hakki KARAKELLE

B. RAPORTORLER: M. Selim UNAL, Seda Nurtag FIRENGIZ

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Dyno Nobel Investments Australia Pty. Ltd.
Temsilcileri: Av. Hakki Can YILDIZ, Av. Zimrit ESIN
Buylukdere Cd. Maya Akar Center No:100-102
K:19 34394 Esentepe istanbul
D. TARAFLAR : - Incitec Pivot Ltd.

70 Southbank Boulevard,Southbank Victoria
3006, AVUSTRALYA

- Altay Endistrivel Yatirimlar ve Ticaret A.S.
Kizilirmak Cd. No:2 06640 Bakanliklar Ankara

- Altay Kollektif Sirketi Melih Murat Dural ve Ortadi
Kizilirmak Cd. No:2 06640 Bakanliklar Ankara

- Ali Nihat Gokyigit Yatirim Holding A.S.
Kizilirmak Cd. No:2 06640 Bakanliklar Ankara

- Viem Ticari ve Sanayi Yatirimlari Ltd. Sti.
Kaltdr Ma_h. TEKFEN Sit. Aydinlik Sk. A Blok No:7 34340
Besiktas Istanbul

E. DOSYA KONUSU: Nitromak Makine Kimya-Nitro Nobel Kimya Sanayi A.S.’nin
%50 oranindaki hissesinin Incitec Pivot Ltd.’nin kontroliinde bulunan Dyno
Nobel Investments Australia Pty Ltd. tarafindan devranilmasi iglemine izin
verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 9.7.2008 tarih ve 4363 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 hukimleri uyarinca yapilan inceleme sonucunda duzenlenen 18.7.2008
tarih ve 2008-1-82/0i-08-MSU sayili Devraima On inceleme Raporu, 18.7.2008 tarih
ve REK.0.05.00.00-120/115 sayili Baskanlik o6nergesi ile 08-47 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda; Nitromak Makine Kimya-NitroNobel
Kimya Sanayi A.S.nin (Nitro-Mak) %50 oranindaki hissesinin Incitec Pivot Ltd.’nin
kontroliunde bulunan Dyno Nobel Investments Australia Pty Ltd. (DNIA) tarafindan
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devralinmasi isleminin 1997/1 sayili Teblig kapsaminda izne tabi bir devralma islemi
oldugu, bununla birlikte s6z konusu devralmanin ilgili pazarda hakim durum yaratan
veya guglendiren bir nitelik arz etmedigi ve isleme izin verilmesinde bir sakinca
bulunmadigi ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Devralan: Incitec Pivot Limited (IPL)

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden, bildirimde bulunan DNIA’nin Dyno Nobel
Limited’'in (Dyno Nobel) tamamina sahip oldugu bir istiraki oldugu anlasiimaktadir.
Ticari patlayicilar sektorinde Kuzey Amerika, Avustralya ve dinya c¢apinda faaliyet
gOsteren Dyno Nobel'in ise, nihai olarak Avustralya merkezli IPL tarafindan kontrol
edildigi gorulmektedir. Bildirim formunda, IPL’in Dyno Nobel tarafindan yudrutulen
faaliyetler disinda gesitli suni gubrelerin Uretimi ile istigal ettigi ve UrUnlerini esasen
Avustralya’da sattigi ifade edilmektedir. Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden, IPL’in,
bildirim konusu islemde %50 oranindaki hissesi devralinacak olan Nitro-Mak’in
Tarkiye'de faaliyet gosterdigi ticari patlayicilar pazarinda faaliyet gésteren herhangi bir
tesebbUsu kontrol etmedigi anlasiimaktadir.

H.1.2. Devredilen: Nitro-Mak

Nitro-Mak, ticari patlayici madde Uretimi alaninda faaliyet géstermektedir. Murgul ve
Soma’da bulunan tesislerinde yemlemeye ve kapsule duyarli emulsiyon patlayici
maddeler, ANFO ve elektriksiz kapsul uretimi gergeklestiren Nitro-Mak, patlayici
maddeleri Ulkenin degisik bolgelerinde faaliyette bulunan patlayici madde depolari
kanaliyla pazarlamaktadir. Tesebbuls; baraj, tlnel, otoyol, tasocagi gibi madencilik ve
insaat sektorundeki patlatma operasyonlarinda ihtiya¢ duyulan patlayici madde ve
atesleme sistemleri tedarik etmenin yani sira, delme-patlatma tasarimi, sarj ve
patlatma hizmetleri, sahalarda kamyonla deliklere sarj ve patlatma ile depolama
alanlarinda faaliyet gdstermektedir. Nitro-Mak’in halihazirdaki ortaklik ve yonetim
kurulu yapilari asagida yer almaktadir:

Tablo 1- Nitro-Mak’in Hissedarlik Yapisi

Ortak Ortaklik Pay1 (%)
Altay A.S. 49,895
Altay Koll. Sti. 0,105
Viem 32,50
ANG 17,50
Toplam 100

Tablo 2- Nitro-Mak’in Yénetim Kurulu Yapisi
Murat Gigin Baskan
M. Murat Dural Bagkan Yrd.
M. Kaan Asena Uye
Vahide Gigin Uye
Nihat Sobaci Uye
Ahmet Nuri Mirasgeldi Uye

H.1.3. Devreden Taraflar

H.1.3.1 Altay Endustriyel Yatirmlar ve Tic. A.S. (Altay A.S.) ve Altay Kollektif
Sirketi Melih Murat Dural ve Ortagi (Altay Koll. $ti.)

Altay A.S., Altay Grup sirketleri bunyesinde yer almaktadir. Grubun ana sirketi olan
Altay Koll. S$ti. temsilcilik ve danigsmanlik alanlarinda faaliyet géstermektedir. Dosya
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mevcudu bilgi ve belgelere gore Altay A.S., Uretim veya ticaretle istigal etmemekte,
diger sirketlere portfolyo yatirnmlari yapmaktadir. Altay A.$. gesitli sigorta acentelik
hizmetleri alaninda faaliyet gosteren Altay Sigorta Acenteligi A.S. hisselerinin %90’ina,
sivil havacilik alaninda faaliyet gosteren Skyline Ulagim ve Tic. A.S. hisselerinin ise
%61,67’sine sahiptir. Altay A.S. ve Altay Koll. $ti., halihazirda Nitro-Mak’ta toplam %50
oraninda pay sahibidir.

Bildirim formunda Altay Grup sirketlerinin Nitro-Mak’taki pay sahipligi disinda patlayici
alaninda faaliyet gostermedigi ifade edilmektedir. Altay A.S. ve Altay Koll. Sti.’nin
yonetim yapilari asagidaki tablolarda gosterilmektedir:

Tablo 3- Altay A.$.’nin Yénetim Kurulu Yapisi

M. Murad DURAL Bagkan
M. Kaan ASENA Bagkan Yrd.
Ali Riza Uca Uye

Tablo 4- Altay Koll. $ti’'nin Ortaklar Kurulu Yapisi
M. Murad DURAL Baskan
Demet Dural Uye

H.1.3.2. Ali Nihat Gokyigit Yatirrm Holding A.S. (ANG)

GOkyigit ailesinin kontrolinde bulunan ANG de diger sirketlere portfolyo yatirimlar
yapmakta olup dosya mevcudunda yer alan bilgilerden tesebbistn Nitro-Mak disinda
patlayici sektorinde faaliyet gosteren herhangi bir sirkette hissedarliginin bulunmadigi
anlasiilmaktadir. Halihazirda Nitro-Mak’ta %32,5 oraninda hissesi bulunan sirketin,
tarim ve rekreasyon aletlerinin Uretim ve pazarlamasi alaninda faaliyet gosteren
Agromak A.S.de %35, magazalar zinciri olan Tekzen A.S.’de %35, bal ve benzeri
drdnlerin Uretim ve pazarlamasi ile istigal eden Temari A.S.'de %26, lojistik sirketi olan
Maxlines A.S.’de %16,4 ve hizli yetisen adac¢ plantasyonlarina yatirrm yapan
Endustriyel Aga¢c Tarimi Sanayi ve Ticaret A.S. 'de %20 oranlarinda pay sahipligi
bulunmaktadir. ANG’nin hissedarlik yapisina agagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo 5- ANG Hissedarlik Yapisi
Hissedar Ortaklik Payi (%)
Ali Nihat Gokyigit 0,5
Burhan Cahit Gokyigit 18,74
Turgut Gokyigit 18,76
Murat Gigin 12,5
Vahide Gigin 12,5
Feride Demirbag 12,5
Can Demirbag 7,5
Tema Vakfi 50
ANG Vakfi 7,0
Esra Demirbag 5,0
Toplam 100

H.1.3.3. Viem Ticari ve Sanayi Yatirnmlar Ltd. $ti. (Viem)

Murat Gigin tarafindan kurulan ve yodnetilen Viem, diger sirketlere portfolyo yatirimlari
yapmakta olup, halihazirda Nitro-Mak’ta %32,50 oraninda pay sahibidir. S6z konusu
tesebbUs, tarim ve rekreasyon aletleri Uretim ve pazarlamasi yapan Agromak A.$.'nin
%53,5'ine, reklam ajansi olarak faaliyet gésteren Viem iletisim A.S.’nin hisselerinin
%60’'Ina ve ev, yapl marketler ve ev dekorasyon magazalar zinciri olan Tekzen A.S.
hisselerinin %56,29'una sahiptir. Bunun digsinda Viem’in, Maxlines A.$.’de ise %28
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orainda ortakhgr bulunmaktadir. Dosya kapsamindan, Viem'in patlayici maddeler
sektérinde Nitro-Mak haricinde herhangi bir faaliyeti bulunmadigi anlasiimaktadir.
Viem'’in hissedarlik yapisina asagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo 6- Viem Hissedarlik Yapisi

Hissedar Ortaklik Payi (%)
Murat Gigin 51
Vahide Gigin 49
Toplam 100

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazari

Nitro-Mak, esas itibariyla ticari patlayicilar alaninda faaliyet géstermektedir. 29.3.2007
tarih ve 07-29/268-98 sayili Kurul kararinda ticari patlayicilara ve atesleme
sistemlerine iliskin olarak yer verilen ayrintili agiklamalar gercevesinde, genel olarak
ticari patlayicilarin alt ilgili Grin pazarlarina ayrilabilecek oldugu anlasiimakla beraber,
Nitro-Mak’in %50 oranindaki hissesini devralacak tarafin Turkiye'de ticari patlayicilar
sektorinde faaliyet gostermedigi dikkate alindiginda, igsbu dosya 6zelinde ilgili UGrln
pazarinin genel olarak “ticari patlayicilar pazari” olarak tanimlanmasinin yeterli oldugu
kanaatine variimistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar
ilgili cografi pazar, “Tiirkive Cumhuriyeti sinirlar1” olarak tespit edilmistir.

H.3. Degerlendirme
H.3.1. Yapilan islem

Dosya konusu iglem, Nitro-Mak’in %50 oranindaki hissesinin IPL’'in kontrolinde
bulunan DNIA tarafindan Nitro-Mak’in halihazirdaki hissedarlarindan devralinmasina
iliskindir. Taraflar arasinda imzalanan 20.5.2008 tarihli “Hisse Alim Soézlesmesi”
uyarinca gergeklesecek igslemden onceki ve sonraki ortaklik yapisinin asagidaki
tabloda gosterildigi sekilde olacadi anlasiimaktadir. Buna gdére DNIA, Nitro-Mak
hisselerinin %25'ini Altay Grubu’ndan, toplam %25’ini ise Viem ve ANG’den devralarak
Nitro-Mak’in %50 oraninda hissedari konumuna gelecektir.

Tablo 7- Nitro-Mak’in Devir isleminden Onceki ve Sonraki Hissedarlik Yapisi

DEVIRDEN ONCEKi DURUM DEVIRDEN SONRAKI DURUM
Ortak Ortaklik Payi (%) Ortaklik Payi(%)
DNIA - 50,00
Altay A.S. 49,895 25,00
Altay Koll. $ti. 0,105 -
Viem 32,50 16,25
ANG 17,50 8,75
Toplam 100 100

H.3.2. islemin 1997/1 Sayil Tebligin 2. Maddesi Baglaminda Degerlendirilmesi

Sumer Holding A.$.’nin Nitro-Mak’ta sahip oldugu ortaklik payinin 6zellestiriimesine
iliskin 24.1.2008 tarih, 08-08/85-25 sayili Kurul kararinda da ifade edildigi GUzere, anilan
Ozellestirme islemi sonrasinda Nitro-Mak, halihazirda Altay Grubu, ANG ve Viem'in
ortak kontrollne tabidir.
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Bildirim formunda, devir igleminin ardindan Nitro-Mak’in kontroline DNIA’nin da ortak
olacag! ve dolayisiyla sirketin bundan boyle DNIA, Altay Grubu, ANG ve Viem'’in ortak
kontroline tabi olacagi ifade edilmektedir. Nitekim bagvuru konusu devir iglemini
dizenleyen “Hisse Alim Sdzlesmesi’nin 6 nolu eki olan ve yine taraflar arasinda
imzalanan “Hissedarlar Soézlegsmesi’nin 7. maddesi incelendiginde, devir igleminin
ardindan Nitro-Mak’in yonetim kurulunun 4 Uyeden olusacagi; 2 uyenin DNIA, 2 Gyenin
diger hissedarlar tarafindan atanacagi; yonetim kurulunun karar alabilmesi igin
DNIA’nin atadigi Uyelerden en az birinin ve diger hissedarlarin atadigi Gyelerden en az
birinin olumlu oyu gerekecegi anlasiimaktadir. Bu acgiklamalar gercevesinde, islem
sonrasinda Nitro-Mak’in DNIA, Altay Grubu, ANG ve Viem'’in ortak kontroll altinda
bulunacagi goérulmektedir. Netice itibariyla, dosya konusu islemin 1997/1 sayil
Teblig’'in 2. maddesi kapsaminda kontrol degisikligine yol agan bir devralma oldugu
sonucuna ulagiimistir.

H.3.3. islemin 1997/1 Sayili Teblig’in 4. Maddesi Kapsaminda Degerlendirilmesi

Bildirim formunda, Nitro-Mak’in ilgili pazardaki 2007 yilina iliskin pazar payr %(...)
olarak bildirilmistir. Anilan pazar payi, Teblig'in 4. maddesindeki pazar payi esigini
astigindan, devralma isleminin izne tabi oldugu goriimektedir.

H.3.4. islemin Kanun’un 7. Maddesi Baglaminda Degerlendirilmesi

Dosya mevcudundan, ticari patlayicilar pazarinda faaliyet gosteren tesebbuslerin 2007
yili pazar paylarinin agsagidaki gibi oldugu anlasiimaktadir:

Tablo 8- Ticari Patlayicilar Pazarinda Faaliyet Gosteren Tesebbuisler ve 2006 Yili Paylari
Tesebbiis Pazar Payi (%)
Nitro-Mak (....)

Orica Nitro
MKEK
Yavascalar A.S.
Premier Sentas
Diger e
Toplam 100

|~ |~~~
e [ [ [~ [~

Dosya kapsamindaki bilgilere gore, Nitro-Mak’in %50 oranindaki hissesini devralacak
olan DNIA’nin kontrolinu elinde bulunduran IPL, halihazirda Turkiye ticari patlayicilar
sektorinde faaliyet gostermemektedir. Bu itibarla devir igsleminin ardindan, Nitro-Mak’in
pazar payinda herhangi bir artis yasanmayacaktir. Dolayisiyla s6z konusu devir
isleminin pazarda hakim durum yaratan veya hakim durumu guglendiren bir nitelik arz
etmedigi sonucuna ulasiimigtir.

H.3.5. Rekabet Yasaklarina iligkin Degerlendirme

Taraflar arasinda imzalanan Hissedarlar Sézlesmesi'nin 5.1. maddesinde, taraflara,
ortak kontrolun devami slresince ticari patlayicilar pazarina iligkin faaliyetler
bakimindan birbirleriyle veya Nitro-Mak ile rekabet etmeme yukumlalugu
getirilmektedir. S6z konusu rekabet etmeme yukUmlUligundn, siUresi ve kapsami
yonunden makul bir sinirlama oldugu degerlendirilmis ve yan sinirlama olarak kabul
edilmistir.
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. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin, 4054
saylll Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 1997/1 sayili
“Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
belirtilen nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun
guglendirilmesinin ve bdylece ilgili pazarda rekabetin dnemli élglide azaltiimasinin s6z
konusu olmadigina, bu nedenle bildirim konusu isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile
karar verilmigtir.



