10

20

30

40

50

Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2008-1-126 (Devralma)
Karar Sayisi : 08-61/995-387
Karar Tarihi : 30.10.2008

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI
Uyeler : Tuncay SONGOR, Sureyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN
Dr. Mustafa ATES, Ismail Hakki KARAKELLE

B. RAPORTORLER: ismail Yuicel ARDIC, Metin PEKTAS

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - System Capital Management Limited.
Temsilcisi: Av. Mine OZARSLAN TAMUSTA,
Av. Ceren BAYSAL
Buyikdere Cad. No: 118/10 34394 Esentepe/istanbul
D. TARAFLAR : - System Capital Management Limited.

Postysheva str. 117, Donetsk, 83000 UKRAYNA

- Smart Holding NV.
Prins Bernhardplein 200, 1997 JB Amsterdam HOLLANDA

-Metinvest B.V.
Alexandertstraat 23 2514 JM The Hague HOLLANDA

E. DOSYA KONUSU: SMART Grubu’nun (SMART) Metinvest B.V.’nin (MIBV)
sermaye artirrmi sonucunda bu sirketin ilave hisselerini SCM Grubu’ndan (SCM)
devralmasi ve Makevka Metallurgical Plant (MMZ) ile Promet JSC ve Promet
Intertrade Ltd.’nin (Promet) sermayelerinin %90’iInin  SMART Grubu’ndan
MIBV’ye devredilmesi iglemlerine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 8.10.2008 tarih, 6583 say! ve 22.10.2008
tarih, 6893 sayi ile intikal eden basvuru 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 gergcevesinde
dizenlenen 23.10.2008 tarih, 2008-1-126/0i-08-IYA sayili Devralma On inceleme
Raporu 24.10.2008 tarih, REK.0.05.00.00-120/187 sayili Bagkanlik Onergesi ile 08-61
sayili Kurul toplantisinda gortsulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: iigili raporda; SMART In MIBV'nin sermaye artirimi
sonucunda MIBV’nin ilave hisselerini devralmasi igleminin, 4054 sayili Kanun'un 7.
maddesine dayanilarak cikarilan 1998/2 sayili Teblig ile degisik 1997/1 sayili Teblig
kapsaminda izne tabi bir islem oldugu, s6z konusu devir isleminin 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesi ile yasaklanan, hakim durum yaratmaya veya mevcut hakim
durumlarini gucglendirmeye yonelik olarak, ilgili pazardaki rekabeti 6nemli 6l¢ude
azaltmadigi dolayisiyla igleme izin verilebilecedi, diger yandan MMZ ve Promet
hisselerinin %90’iInin SMART’tan MIBV’ye devredilmesi isleminde ise tesebbuslerin
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Turkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmadigindan bu islemin 1997/1 sayil Tebligd
kapsaminda olmadigi ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. SCM Grubu (SCM)

SCM, bunyesinde bulundurdugu sirketler araciligiyla basta Ukrayna, Kibris ve
Hollanda olmak Uzere cesitli Ulkelerde ¢ok sayida faaliyette bulunan bir sirketler
toplulugudur. Grubun temel faaliyet alanlari; madencilik, kémar Uretimi, demir cgelik
uretimi, elektrik Uretimi, bankacilik ve sigorta, gayrimenkul, telekomunikasyon, medya,
makine sanayi, bira sanayi, otelcilik ve petrol yuklemedir.

islem konusu devralmanin kapsaminda hedef sirketlerden biri olan MIBV, Hollanda
merkezli olup SCM’'nin %75 oraninda hisse sahibi oldugu bir istirakidir. Sirketin geri
kalan %25 oranindaki hissesi ise iglemin diger tarafi olan SMART bunyesindeki ¢esitli
sirketlere aittir. MIBV, demir cevheri madenciligi, kok kdmurtu madenciligi ve demir celik
uretimi ve ticareti alaninda faaliyet gostermektedir. MIBV bu faaliyet alanlari itibariyla
dikey butunlesik bir demir gelik Ureticisidir. Esasen SCM’nin madencilik ve demir gelik
faaliyetleri MIBV bulnyesinde birlestiriimis durumdadir. Bildirim formundaki bilgiler
cercevesinde MIBV'nin  yilhk  (.............. ) ton celik dretimi gergeklestirdigi
anlasiimaktadir.

islem kapsamindaki tim taraflar icerisinde Turkiye'de faaliyeti bulunan tek tesebbiis
MIBV olup, bu faaliyet demir gelik Urlnleri satisindan ibarettir. TesebbUstn Turkiye'de
herhangi istiraki veya bagl ortakhdi bulunmamaktadir.

H.1.2. SMART Grubu (SMART)

SMART, bulnyesindeki ¢ok sayida sirket vasitasiyla basta Ukrayna, Kibris ve
Bulgaristan olmak Uzere cesitli Ulkelerde faaliyette bulunmaktadir. Grubun temel
faaliyet alanlari, madencilik, demir g¢elik Gretimi ve ¢gimento Uretimidir.

SMART bulnyesindeki sirketlerden Ukrayna merkezli MMZ, islem konusu devralma
kapsamindaki sirketlerden biridir. MMZ; dokme demir cubuklari, tel gubuklar ve gubuk
baglantilari gibi gelik gubuklari ve uzun gelik Grtnleri de dahil olmak Uzere 6zellikle yari
tamamlanmis ve tamamlanmis karbon c¢elik trtnleri Uretimi ve satisi alaninda faaliyet
gOstermektedir.

Smart girketlerinden yine devralma kapsaminda bulunan Promet JSC ve Promet
Intertrade Ltd. (Promet) Bulgaristan merkezli olup, demir celik Uretimi ve satigl
alaninda faaliyet gostermektedir. Promet JSC, insaat ¢elik gubuklari, esit acili gelik
cubuklar, yassi ¢elik gubuklar ve yuvarlak celik ¢gubuklar da dahil olmak g¢esitli uzun
demir gelik UrGnleri Uretimi gergeklestirmekte, Promet Intertrade Ltd. ise bu drtnlerin
ticaretini gerceklestirmektedir.

SMART bulnyesinde bulunan sirketlerden gerek devralma kapsamindaki MMZ ile
Promet gerekse devralma kapsaminda bulunmayan diger sirketlerden higbirinin
Turkiye’de herhangi bir istirak veya bagli ortakligi bulunmadigi gibi ticari faaliyeti de
bulunmamaktadir.
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H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazar

Devralma kapsamindaki sirketlerden vyalnizca MIBV’'nin  Turkiye'de ticareti
bulunmaktadir. Bu nedenle ilgili Grin pazarina yonelik degerlendirmelerde yalnizca
MIBV’nin faaliyet gosterdigi demir celik sektoru dikkate alinmistir.

Rekabet hukuku uygulamalarinda demir celik sektdrine yonelik kararlarda ilgili pazar
degerlendirmeleri temelde uzun demir ¢elik Grlnleri ve yassi demir c¢elik Grunleri
ayrimina dayanmaktadir. islem konusu devralma kapsamindaki tesebbislerin faaliyet
alanlari arasinda hem uzun hem de yassi demir gelik UrGnleri bulunmaktadir. Bu
cercevede ilgili Grln pazarlar “uzun demir ¢elik driinleri pazari” ve “yassi demir gelik
trdnleri pazari” olarak tanimlanmigtir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

llgili Griin pazarina yoénelik Ulke igindeki rekabet sartlarinin bolgesel olarak
farklilagsmasina neden olacak bir unsurun bulunmamasi nedeniyle ilgili cografi pazar
“Tlrkiye” olarak belirlenmistir.

H.3. Degerlendirme
H.3.1. islemin Niteligi Bakimindan Yapilan Degerlendirme

Dosya konusu devralma iki ayri islemden olusmaktadir. Bu islemlerden birincisi,
MIBV’nin sermaye artirrmini miteakip, SMART’In MIBV’de bulunan %25 hissedarligini
%Z26’ya ¢lkarmasi ve bu ilave bir hisse ile birlikte birtakim sézlesmesel veto haklari
elde ederek MIBV’nin kontroline ortak olmasidir.

SCM islem dncesinde MIBV Uzerinde tek basina kontrol sahibidir. SMART’In MIBV'de
sinirl azinlik hissedarhgi bulunmakla beraber, bireysel veto haklari da dahil olmak
uzere, MIBV'nin stratejik kararlari Uzerinde ortak kontrol saglayan higbir hakki
bulunmamaktadir.

islem dncesinde MIBV'nin Ana Sézlesmesi’'nin 15. maddesine gére sirketin yonetimi,
Yonetim Kurulu ile Ortaklar Kurulu arasinda paylagiimaktadir. Buna MIBV’nin genel
yonetiminden sorumlu olan Yonetim Kurulu, sirketin is plani ve yatinrm programinin
olusturulmasi gibi stratejik kararlarda Ortaklar Kurulu’nun onayina ihtiya¢ duymaktadir.

Diger yandan Ortaklar Kurulu ise kararlarini mutlak cogunlukla almaktadir. islem
oncesinde SCM, MIBV’nin sermayesinin %75’ine sahip oldugundan, SMART’In onayi
olmaksizin Ortaklar Kurulu seviyesindeki her turlU konuda kararlar tek basina
alabilmektedir. Bu nedenle islem dncesinde MIBV, SCM’nin tek kontrolindedir.

islemin tamamlanmasindan sonra MIBV’'nin  yénetimi  sirketin  fonksiyonel
mudurlerinden sorumlu Yoénetim Kurulu, Denetim Kurulu ve Ortaklar Kurulu arasinda
paylasilacaktir.

Denetim Kurulu, MIBV’nin genel yonetiminden sorumlu mevcut Yonetim Kurulu'nun
yerini alacaktir. MIBV’nin yeni Ana S6zlesmesi’nin 25.1. maddesi, Denetim Kurulu’nun
yetkisine giren c¢esitli hususlari duzenlemekte ve sirketin is plani ile yatirm
programinin onaylanmasi da dahil olmak Gzere bunlarin bir kismi Denetim Kurulu
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Uyelerinin oybirligi ile karar almasini gerektirmektedir. SMART’In Denetim Kurulu
Baskan Yardimcisi da dahil olmak uzere, Denetim Kurulu'na G¢ Uye atama hakki
olacaktir. Dolayisiyla islem sonrasinda SMART Denetim Kurulu’'nda veto hakkina
sahip olacaktir.

Denetim Kurulu'nda bir kilitlenme olmasi durumunda, MIBV’'nin yeni Ana
Sozlegsmesi'nin  25.3. maddesi uyarinca karar, Ortaklar Kurulu'nun onayina
sunulacaktir. Ortaklar Kurulu’nda her hisseye bir oy hakki tekabul edecektir. Bu
durumda bu Kurul’da karar alinabilmesi i¢in oylarin %75’inden fazlasi gerekmektedir.

Sonug olarak, SMART ve SCM arasinda Denetim Kurulu seviyesinde bir uyusmazlik
¢ikmasi durumunda, taraflarin Ortaklar Kurulu'nda anlagmaya varmasi gerekecektir ve
taraflarin Ortaklar Kurulun’nda da bir anlagmaya varamamasi bir kilittenme durumuna
yol acabilir. Bu durumda igslem sonrasinda SCM’nin Ortaklar Kurulu’'nda tek basina
karar alabilmesi mumkun olmayacaktir. MIBV'nin yatirrm programi ve Yillik Faaliyet
Plan’'nin belirlenmesi, herhangi bir hisse veya varligin satin alinmasi veya elden
ctkariimasi ve MIBV’nin diger herhangi bir sirketin yonetimine katilmasi gibi hususlar
SMART’In veto hakkinin bulundugu kararlar kapsamindadir. Bu gergevede s6z konusu
islem sonucunda MIBV’nin kontrol yapisinin degistigi bu nedenle islemin 1997/1 sayili
Teblig kapsaminda bir devralma iglemi oldugu anlagiimaktadir.

Diger yandan devralma kapsaminda bildirimde bulunulan diger islemde ise, SMART
Grubu bunyesindeki MMZ ve Promet’in yaklasik %90 oranindaki hisselerinin MIBV’ye
devredilmesi ve boylelikle bu sirketlerin dolayli olarak SCM ile SMART'In ortak
kontroline gecmesi Ongorulmektedir. MMZ ve Promet’in Turkiye’de herhangi bir
faaliyeti bulunmadigindan bu iglemin 4054 sayili Kanun ve 1997/1 sayili Teblig
kapsaminda olmadidi kanaatine ulasiimigtir.

H.3.2 Esikler Agisindan Yapilan Degerlendirme

1998/2 sayili Teblig ile degisik 1997/1 sayili Teblig’in, izne Tabi Birlesme veya
Devralmalar baslg! altindaki 4. maddesinde “bir birlesme veya devralma sonucunda
birlesmeyi veya devralmayi gerceklegstiren tesebblislerin, Ulkenin tamaminda veya bir
bélimdinde ilgili Griin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin % 25’ini asmasi
halinde veya bu orani agsmasa bile toplam cirolarinin yirmibeg trilyon Tiirk Lirasi’ni
asmasi halinde Rekabet Kurulu’ndan izin almalari zorunludur’” hUkmuU yer almaktadir.

Devralma kapsamindaki sirketlerden Turkiye’de faaliyeti bulunan tek sirket MIBV olup,
bu sirketin Turkiye’de ilgili Grin pazarindaki 2007 yili cirosu (.............. ) Euro
(31.12.2007 tarihindeki doviz kuru itibariyla yaklagik ............... YTL) ‘dur. Bu ciro
rakami gergevesinde pazar payl rakamlarina bakilmaksizin islemin izne tabi oldugu
anlasiimaktadir.

H.3.3. islemin 4054 Sayili Kanun’un 7. Maddesi Agisindan Degerlendirilmesi

islem kapsaminda bulunan tesebbislerden MIBV disinda, gerek devralma
kapsamindaki diger sirketler olan MMZ ve Promet, gerekse islemin tarafi olan
SCM ve SMART gruplarinin Turkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.
MIBV’'nin  Turkiye'deki faaliyetlerine bakildiginda, bildirim formundaki bilgiler
cergevesinde, bu tesebbisin Turkiye’de satisini gergeklestirdigi cesitli demir cgelik
urbnlerindeki tahmini pazar payinin %(....)in altinda oldugu gérilmektedir. Islem
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taraflarinin ~ Tarkiye’de ilgili UGrin pazarinda c¢akisan herhangi bir faaliyeti
bulunmamaktadir. Bu ¢ercevede basvuru konusu devralma islemi sonrasinda pazarin
mevcut yapisinda herhangi bir degisikligin meydana gelmeyecegi ve dolayisiyla ilgili
pazarda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda bir hakim durumun yaratiimasi
veya mevcut hakim durumun guglendiriimesi ve bdylece rekabetin énemli odlglde
azaltilmasi sonucunun dogmayacagi sonucuna ulagiimistir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

-  SMART Grubu’nun Metinvest B.V.’nin sermaye artirrmi sonucunda bu sirketin
ilave hisselerini SCM Grubu’ndan devralmasi igleminin 4054 sayili Kanun'un 7.
maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢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 yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun
guclendiriimesinin  ve bdylece ilgili pazarda rekabetin Onemli Olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmadigina, bu nedenle anilan isleme izin
verilmesine,

- Makevka Metallurgical Plant ile Promet JSC ve Promet Intertrade Ltd.'nin
sermayelerinin %90’ Inin SMART Grubu'ndan MIBV’ye devredilmesi isleminin
ise 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan
1997/1 sayil Teblig kapsaminda olmadigina

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



