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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2009-2-149 (Devralma)
Karar Sayisi : 09-39/927-228
Karar Tarihi : 26.08.2009

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI (Bagkan V.)

Uyeler : Mehmet Akif ERSIN, Dog. Dr. Mustafa ATES, ismail Hakki
KARAKELLE, Dog¢. Dr. Cevdet ilhan GUNAY, Murat
CETINKAYA, Resit GURPINAR

B. RAPORTORLER : Adnan AKGUN, Sinan CORUS, Esma GUNDOGDU

C. BILDIRIMDE :- Shanghai Electric (Group) Corporation
BULUNAN Temsilcisi: Av. Alev Giirel GURSEL
_Ahi Evran Cad. Polaris Plaza, Kat 25 Daire 89,34398 Maslak
Istanbul
E. TARAFLAR : - Shanghai Electric (Group) Corporation.

No:110 Sichuan Zhong Road 200002, Sanghay,CIN
- MatlinPatterson Global Opportunities Partners, L.P.
- MatlinPatterson Global Opportunities Partners, (Bermuda) L.P
- MatlinPatterson Global Opportunities Partners, B, LP.
- Heidelberg Americas Inc.

E. DOSYA KONUSU: Goss International Corporation (Goss)’in MatlinPatterson
Global Opportunities Partners, L.P, MatlinPatterson Global Opportunities
Partners, (Bermuda) L.P., MatlinPatterson Global Opportunities Partners, B, LP
ve Heidelberg Americas Inc.’a ait %40,7 oranindaki hissesinin Shanghai
Electric (Group) Corporation (Shanghai Electric) tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 15.07.2009 tarih ve 5010 sayi ile intikal
eden ve eksiklikleri en son 05.08.2009 tarih ve 5575 say ile tamamlanan bildirim
Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ve 1997/1 sayili Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili
hikUmleri c¢ercevesinde yapilan degerlendirme sonucunda dizenlenen 12.08.2009
tarih ve 2009-2-149/0i-09-AA sayili Devralma On inceleme Raporu, 17.08.2009 tarih
ve REK.0.06.00.00-120/318 sayili Bagkanlik Onergesi ile 09-39 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da; bildirim konusu devralma isleminin
1997/1 sayil Teblig kapsaminda oldugu, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda
Kanun’un 7. maddesi anlaminda, bir hakim durum yaratmaya veya mevcut bir hakim
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durumu guglendirmeye yonelik olarak rekabetin énemli dlglide azaltilmasi sonucu
dogurmayacagl, isleme izin verilmesinde bir sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Devralan Taraf: Shanghai Electric

Shanghai Electric, hisseleri %99,15 oraninda Sanghay Yerel Yonetimi Varlik Denetim
ve Idare Komisyonu, %0,85 oraninda da bir kamu tesekkiilii olan Cin Ulusal Elektrik
Donatim Sirketi tarafindan kontrol edilmekte olan ve merkezi Sanghay’da bulunan bir
devlet sirketidir.

Shanghai Electric'in ana Urunlerinin, enerji Uretim ekipmanlarini, enerji iletim ve
dagitim ekipmanlarini, is makinelerini, asansorleri, imalat tezgahlarini, baski ve
paketleme makinelerini, demiryolu ulastirma araclarini, ¢evre koruma araglarini,
makine parcalarini, kompresorleri, otomatik aletleri ve cihazlari ve tekstil makinelerini
kapsadig: bildiriimistir. Shanghai Electric’in baski ve paketleme makineleri alaninda
faaliyet gosteren istiraklerine asagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo 1: Shanghai Electric’'in baski ve paketleme makineleri alanindaki istirakleri

Sirket Ismi Shanghai Electric’in | Kayith Sermaye
Hisse Orani (%) (ABD Dolarr)
Shanghai Electric Group Printing and Packaging (....) (e, )

Machinery Co., Ltd (SPPM)

Shanghai Guanghua Printing Machinery Co., Ltd.

Akiyama International Co.,Ltd.

Shanghai Purlux Machinery Co., Ltd.

Shanghai Yahua Printing Machinery Co., Ltd.

Shanghai Shenweida Machinery Co., Ltd.

|~ |~~~
e [ [ N [~~~
)
~—

Shanghai Goss Graphic Systems Co.Ltd.

Bildiim formunda, Shanghai Electric ile hisseleri devre konu olan Goss’un
faaliyetlerine iliskin dinya ¢apindaki 6rtismenin sadece merkezi Sanghay’da bulunan
bir ortak girisim sirketi olan Shanghai Goss Graphic Systems Co.Ltd (SGGS)
tarafindan uretilen web ofset baski makineleri ve Shanghai Purlux Machinery Co. Ltd.
tarafindan uretilen ciltleme makinelerinden ibaret oldugu ifade edilmigtir.

Ayrica Shanghai Electriciin web ofset baski makineleri pazarinda, sadece SGGS
araciligi ile faaliyet gostermekte oldugu ifade edilmigti. SGGS’nin %40 hissesine
Shanghai Electric’in istiraklerinden SPPM, geriye kalan %60 hissesine de bildirim
konusu islemle hisseleri devralinacak tesebbis konumundaki Goss’un sahip oldugu
anlasiimistir. Goss’'un SGGS’nin Cin sinirlart disinda munhasir acentesi olarak
faaliyet gosterdigi ve SGGS’nin dUrettigi Urdnleri Cin disindan pazarlamakta ve
satmakta oldugu bildirilmistir. Shanghai Electric'in Turkiye’de herhangi bir hukuki
varhdr bulunmamaktadir. Turkiye'deki cirosunun, buraya yapilan yan techizat
satiglarindan (kesme makineleri ve sicak baski makineleri) kaynaklandigi
belirtiimigtir.

H.1.2. Devralinan Taraf: Goss

So6zlesme uyarinca Shanghai Electric tarafindan yaklasik %40.7 oraninda yeni ihrag
edilmis hissesi devralinacak olan Goss, ABD’de kurulmus, web ofset baski makineleri
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tasarlayan, Ureten, satan ve bu sistemlere iliskin hizmet saglayan bir girkettir. Bunun
disinda web ofset baski makineleri icin paketleme ve rétus makineleri da dahil olmak
Uzere yan techizat Uretimi de bulunmaktadir.

Goss’'un ABD, Avrupa, Cin ve Japonya'daki cesitli sehirlerde Uretim tesisleri
mevcuttur. Tarkiye’de herhangi bir hukuki varligi bulunmayan s6z konusu sirketin
Tarkiye'deki cirosunun sadece web ofset baski makinelerine iliskin oldugu belirtilmis
olup, Turkiye'deki faaliyetlerini Medya Makina adli munhasir bayisi araciligiyla yerine
getirdigi bildirilmistir.

H.2. iigili Pazar
H.2.1. ilgili Pazara iligkin Genel Bilgiler

Devralinan tesebbls konumundaki Goss, web ofset baski makineleri ve bu
makinelere iliskin yan techizat tUretimi alaninda faaliyet gostermektedir.

Bildirim formunda piyasada farkh baski teknolojileri bulunduguna dikkat ¢ekilmekle
beraber, basimi yapilacak drinun niteligine gore farkli makinelerin tercih edilebildigi
ifade edilmektedir. Buna gobre, basim makineleri kagdidin makinede nasll
kullanildigina gore iki farkli gruba ayrilmaktadir. Birinci grup, basim sirasinda ayri
ayri kagit yapraklari kullanan kagit beslemeli makineler olup, daha ziyade ticari
brosurlerin el ilanlarinin ve edebiyat eserlerinin ve magazinlerin basiminda tercih
edilmektedir.

ikinci grup olan web (ag) beslemeli makineler ise makinenin igerisine devamli olarak
akan bir kagit rulosundan beslenmekte olup, daha ylksek kapasitede uretim
yapilmasi gereken gazete basimi gibi alanlarda tercih edilmektedir. Bildirimde
bulunan taraf, ag beslemeli makinelerin buyuklUklerine gdre daha alt siniflara
ayristinlmasinin mamkin olabilecegini belirtse de, kuglik ve buylUk makinelerin
sundugu imkanlarinin értigmesinden 6turt makinelerin blayukliklerine gore net bir
ayristirmaya gidilemeyecegine dikkat cekmektedir.

Bunun yani sira bildirim konusu islem ile iliskili bir baska pazarin, basim faaliyetlerine
iliskin yan techizat pazari oldugu 6ne surlUlmektedir. Web ofset baski makineleri,
rotus makineleri, ciltleme makineleri, kesme makineleri, sicak baski makineleri ve
paketleme makineleri gibi baski sonrasi kullanilan makineler olan yan techizat
ardnleri ile tamamlanmakta olup, yan teghizatlar tek baslarina da baski makineleri ile
birlikte de satilabilmektedir.

H.2.2. ilgili Uriin Pazan

S6z konusu islem uyarinca ilgili Gran pazarlarinin en genis sekilde “baski makineleri”
daha dar bir sekilde “ag beslemeli makineler” ve “basim faaliyetlerine iliskin yan
techizat pazar” olarak tanimlanmasinin mamkdn oldugu anlagiimistir. Taraflar ilgili
ardn pazarlarinin "web ofset baski makineleri” ve “yan tecghizat Uretimi pazari” olarak
belirlenmesi gerektigini 6ne sirmektedirler.

Bununla birlikte, ilerleyen kisimlarda goérilecegi Uzere yapilacak pazar taniminin s6z
konusu islemin yaratacagi etkilerin tahlil edilmesinde belirleyici bir roli olmayacagi
tespit edildiginden, bildirim konusu devralma islemine iliskin net bir pazar tanimi
benimsenmemistir. Bununla  birlikte ilgili ~ GrGn  pazarlarinin,  rekabetin
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sinirlandiriimasina iliskin en riskli durumu teskil edecek, mimkuin olan en dar pazar
tanimlari olan “ag beslemeli makineler” ve “basim faaliyetlerine iligkin yan techizat
pazar’” oldugu varsayilmigs ve degerlendirmeler bu pazar tanimlari Gzerinden
yapilmistir.

H.3. Degerlendirme
H.3.1. 1997/1 Sayili Teblig’in 2. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

Shanghai Electric ile Devreden Taraflar arasinda 11.06.2009 tarihinde imzalanan
SoOzlegsme uyarinca, Goss’un sermayesinin %40,7’sine karsihik gelen “Yeni ve
Dénustirdlebilir Oncelikli Oy Hakki Olan” 530.6861 adet hisse Shanghai Electric
tarafindan devralinacaktir.

Goss’'un mevcut ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

Tablo 2: Goss'un Ortaklik Yapisi

Hissedarin Adi Hisse Orani (%)
MatlinPatterson Global Opportunities Partners, L.P. (.....)
MatlinPatterson Global Opportunities Partners (Bermuda), L.P. (.....)
MatlinPatterson Global Opportunities Partners B, L.P. (.....)
Heidelberg Americas Inc. (.....)
Toplam (.....)

Devralma islemi Oncesinde Goss'un %50’den fazla hissesini elinde bulunduran
MatlinPatterson Global Oppotunities Partners, L.P. tarafindan kontrol edildigi
bildirilmistir.

Bildirim konusu islem sonrasinda Shanghai Electric, Goss hisselerinin %40,7’sine
sahip olacaktir. S6zlesme’nin kapanigi ile Satig/Satinalma Opsiyonu Sdzlesmesi’nin
kapanisi arasindaki doneme iliskin olarak Goss ve Satici Hissedarlar arasindaki ic
iligkiyi diizenleyen Hissedarlar Sdzlesmesi’nde Goss’'un Yénetim Kurulu Uyelerinin 9
tane olmasi ve bu sayinin Shanghai Electricin muvafakati olmadan
degistirilemeyecegi ongorulmuastar. Anilan sdzlesmede s6z konusu uyeliklerden 5
tanesine Shanghai Electric tarafindan aday gdsterilecegi belirtilerek Yonetim Kurulu
dyelerinin ¢godunlugu atama yetkisi Shanghai Electric’e verilmistir. Boylece Goss’un
kontrolinin Shanghai Electric’e gegeceg@i sonucuna ulasiimigtir.

Kontrol degisikligi olacagini dusinduren bir baska unsur ise Goss’un devralma
sonrasinda olusturulacak Yonetim Kurulu’nun Shanghai Electric tarafindan atanacak
5 Uyesinin disinda kalan uyelerinden birinin Shanghai Electric tarafindan segilecek bir
bagimsiz yodnetici, diger birinin de Robert A. BROWN veya Shanghai Electric’in
tamamen kendi iradesi dahilinde belirleyeceg@i bir diger Sirket (Goss) gorevlisinin
olacagidir. Bunun diginda ucret komitesi, strateji/sinerji komitesi, finans denetim
komitesi gibi olusturulacak olan komitelerin baskani Shanghai Electric tarafindan
atanacak yoneticilerden biri olacaktir.

Degerlendirmeye alinmasinda fayda goérulen son bir husus da, Goss’un Shanghai
Electric’e ihrag edilmis bulunan dncelikli hisselerin kosullarini dizenleyen Hissedarlar
Sozlesmesi’'nin ve her bir Tayin Sertifikasinin Goss’un mutat olmayan islere iliskin
verece@i kararlara dair Shanghai Electric’e onay hakki saglayacak olmasidir. S6z
konusu mutat olmayan iglere drnek olarak, kar payi ilani, sermaye yapisinin yeniden
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dizenlenmesi, Goss’'un veya istiraklerinin organizasyonuna iliskin belgelerde
yapilacak tadiller, Goss’'un 6nemli muhasebe politikalarinda degisiklik yapiimasi,
bagimsiz denetgilerin gérevine son verilmesi ve bazi borglara girilmesi gosterilmigtir.

Bu agiklamalar i1sidinda devralma islemi sonrasinda Goss’un kontrol yapisinda
degisiklik olacagi, Yonetim Kurulunun olusumu ve onay haklari gibi diger nedenlerle
Shanghai Electricin Goss Uzerinde tek basina kontrole sahip olacadl sonucuna
ulasiimistir. Goss’un sermayesinin %40,7’sine karsilik gelen, Yeni ve Donusturulebilir
Oncelikli Oy Hakki Olan 530.6861 adet hissenin Shanghai Electric tarafindan
devralinmasi igleminin bildirime konu sirketin kontrolinde degisiklige sebep olmasi
nedeniyle, islem 1997/1 sayil Teblig'in 2. maddesinin “herhangi bir tesebbliisiin ya da
kiginin diger bir tesebblisiin malvarligini yahut ortaklik paylarinin timini veya bir
kismini ya da kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisini veren araclari
devralmasi veya kontrol etmesi” seklindeki (b) bendi kapsaminda bir devralma
islemidir.

H.3.2. 1997/1 Sayili Teblig’in 4. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

Bildirim konusu devralma isleminin ayni Teblig’in, “izne Tabi Birlesme veya
Devralmalar” basligi altindaki 4. maddesinin “Bu Teblig’in 2. maddesinin belirtilen bir
birlesme veya devralma sonucunda birlesmeyi veya devralmayi gerceklestiren
tesebblislerin (lkenin tamaminda veya bir bélimdnde ilgili (riin piyasasinda, toplam
pazar paylarinin, piyasanin %25’ini asmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam
cirolarinin 25.000.000 TL’yi asmasi halinde Rekabet Kurulu'ndan izin almalari
zorunludur.” hukmU uyarinca, Teblig’de belirtilen ciro ve pazar pay! esiklerini asip
asmadiginin incelenmesi gerekmektedir.

Shanghai Electric'in 2008 yili dunya c¢apindaki cirosu yaklasik olarak (............. )
TL'ye tekabiil etmektedir'. Shanghai Electricin web ofset baski makineleri liretimi
pazarinda SGGS araciligiyla faaliyet gosterdigi, SGGS’nin s6z konusu pazardaki
dlnya c¢apindaki cirosunun Goss’un cirosu i¢inde konsolide oldugu ve Turkiye'de de
kendine ait bir cirosu bulunmadidi bildirilmistir. Shanghai Electric'in yan techizat
pazarindaki dinya ¢apindaki cirosu (............... ) TL olup, bunun (............ Y TL’si
Tarkiye'ye yapilan satiglardan elde edilmigtir.

Goss’'un 2008 mali yili i¢in dunya c¢apindaki cirosu (............ ) TL®ye tekabil
etmektedir. Bu cironun yaklasik (.............. ) TL’si web ofset baski makineleri tretimi
pazarindaki cirosundan kaynaklanmaktadir. Goss’'un Turkiye'deki web ofset baski
makineleri Uretimi pazarindaki cirosu ise yaklagik (............ ) TL olup, bunun
(herereenenenn ) TLlik kismi SGGS'’ye iligkindir. S6z konusu tesebblisin 2008 yili
itibariyla bu alandaki pazar payinin % (....) oldugu ifade edilmistir

' TL rakamlari Shanghai Electric’in 31.12.2008 tarihinde sona eren mali yildaki ortalama Yuan Kuru
esas alinarak 1 TL=5.41 Yuan olarak hesaplanmistir. Shanghai Electriciin 2008 cirosu (............ )
RMB’dir

2 Shanghai Electric’'in yan techizat satisinda Tlrkiye pazarindaki cirosunda TL rakamlarina ulasirken
31.12.2008 tarihinde sona eren mali yildaki ortalama ABD Dolari Kuru 1 ABD Dolari=1.30 TL olarak
hesaplanmistir.

*Goss’'un ilgili tim cirolarinda TL rakamlarina ulagirken 31.12.2008 tarihinde sona eren mali yildaki
ortalama ABD Dolari Kuru 1 ABD Dolari=1.30 TL olarak hesaplanmistir.
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Goss’un yan tecghizat Uretimi pazarinda dinya c¢apindaki cirosu yaklasik (............ )
TL olmakla birlikte, Turkiye’de yan techizat Uretimi pazarinda elde edilmig bir ciro
bulunmamaktadir.

Goss’un gerek web ofset baski makineleri Uretimi pazarindaki cirosunun 25.000.000
TL'lik ciro, gerek bu alandaki pazar payinin %25’lik pazar payi esigini asmasi
nedeniyle bildirime konu devralma igleminin 1997/1 sayil Tebli§ kapsaminda izne
tabi bir devralma islemi oldugu neticesine ulasiimistir.

H.3.3. islemin 4054 sayil Kanun’un 7. Maddesi Cergevesinde Degerlendirilmesi

4054 sayill Kanun’un 7. maddesi uyarinca, bir hakim durum yaratiimasi ya da mevcut
bir hakim durumun guglendirilmesi suretiyle ilgili piyasada rekabeti dnemli dlglde
azaltmasi sonucunu doguracak birlesme veya devralmalari yasaklanmaktadir.

Yukarida da belirtildigi gibi, bildirim konusu islem Goss’un kontrolunun daha 6nce
ilgili pazarda faaliyet gostermeyen bir tesebbus tarafindan devralinmasindan ibaret
oldugundan dosya konusu devralma islemi herhangi bir yogunlasma artigini
beraberinde getirmemektedir.

Bu ¢ercevede devralma isleminin bir hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim
durumun guglendirilmesi suretiyle rekabetin 6nemli dlgide azaltilmasi sonucunu
doguracak nitelikte bir islem olmadigi sonucuna variimistir.

H.3.4. Yan Sinirlamalar

Bildirim konusu igleme iliskin olarak, taraflar arasinda akdedilen Hisse Satin Alma
So6zlesmesi’'nin 8.6. maddesi araciligiyla taraflara “kapanis tarihinden sonraki 3. yila
denk gelen dénem boyunca” sirket hissedarlarina sirket bilgilerini ifsa etmeme
yukumlalugu getirildigi tespit edilmektedir.

Ayrica ayni s6zlesmenin 8.16. maddesi uyarinca hisselerini devreden tarafa 2 yil
sureyle devralan tarafin c¢alisanlarina is teklifinde bulunmamasi, onlar isten
ayrilmalari yonunde telkin etmemeleri yakiumlugu getirildigi anlasiimaktadir.

Sozlegsmeyle devreden tarafa getirilen 2 yillik istihdam etmeme ve 3 yillik gizlilik
yukumlultklerinin, Rekabet Kurulu igtihatlariyla ortaya konan sinirlar kapsaminda
oldugu, bu nedenle yan sinirlama olarak degerlendirilebilecegi kanaatine ulasiimistir.

. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére; bildirim konusu islemin,
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 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 vyaratimasinin veya mevcut hakim durumun
guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin 6nemli dlgide azaltilmasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle bildirim konusu igleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar
verilmigtir.



