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Rekabet Kurumu Bagkanligindan;

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-3-021 (Devralma)

Karar Sayisi : 23-19/379-130

Karar Tarihi : 28.04.2023

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE . o

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Umit GORGULU, Merve YILDIZ, Bisra OZDEMIR,
o Furkan Sefa DEMIRSOY

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Alacer Gold Corp.

Temsilcileri: Av. Hakan OZGOKCEN,

Av. Gamze Ceren SEYMENOGLU,

Av. Celal Duruhan AYDINLI

Akatlar Mah. Ebulula Mardin Cad. Gul Sok. No:2
Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Lidya Madencilik Sanayi ve Ticaret AS ve Mariana Turkey
Limited'in ortak kontroli altindaki Artmin Madencilik Sanayi ve Ticaret AS'nin
ortak kontroliine Alacer Gold Corp. araciligi ile SSR Mining Inc.in de dahil olmasi
islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 05.04.2023 tarih ve 37251 sayi
ile intikal eden ve eksiklikleri 25.04.2023 tarih ve 38008 sayili yazi ile tamamlanan
bildirim (izerine diizenlenen 27.04.2023 ve 2023-3-021/Ol sayili Devralma On
inceleme Raporu goériisiilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle, dosya konusu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Lidya Madencilik Sanayi ve Ticaret AS’nin (Lidya Madencilik) tam iglevsel
bir ortak girisimi olan Artmin Madencilik Sanayi ve Ticaret AS (Artmin) Ortak
Girisimi'nde kontrol hakki saglayan hisselerinin, SSR Mining Inc. (SSR) tarafindan
devralinmasi iglemine izin verilmesi talep edilmistir.

Mevcut durumda Artmin Ortak Girisimi, Mariana Turkiye ve Lidya Madencilik
tarafindan ortak kontrol edilmektedir. isleme izin verilmesi sonucunda Alacer Gold
Corp. (Alacer) kontrol sahibi hissedar olarak héalihazirda kontrol sahibi diger
hissedarlar olan Mariana Turkiye ve Lidya Madencilik ile birlikte Artmin Ortak Girigimi
uzerinde ortak kontrol elde edecektir.

Bildirime konu igslemin temelini, Lidya Madencilik ve Alacer arasinda imzalanan
Hissedarlar Sézlesmesi olusturmaktadir. Hissedarlar Sézlesmesi uyarinca Alacer
Lidya Madencilik’ten %(.....) oranindaki hissesini devralacaktir. Bildirim konusu islem
oncesi Artmin Ortak Girisiminin %(.....) hissesine Mariana Turkiye, %(.....) hissesine
ise Lidya Madencilik sahiptir.

2010/4 sayill “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig”in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinde, birlesme ve devralma
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sayllan hallerden biri olarak; “kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde bir
veya daha fazla tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayl
kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir
yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya hélihazirda en az bir tegebbliisii kontrol eden
bir veya daha fazla kisi tarafindan devralinmasi” hali sayiimigtir.

Bu cercevede bildirim konusu igslem, dncesinde Mariana Turkiye ve Calik Grubu
tarafindan ortak kontrol edilen Artmin’in ortak kontrolunun Alacer araciligiyla SSR’nin
dahil edilmesidir. Bu bilgiler dogrultusunda islem sonrasinda Artmin’in kontrol
yapisinda kalici degigiklik meydana geleceginden bildirim konusu islemin, 2010/4
saylli Tebli§’in 5. maddesi kapsaminda bir devralma islemi oldugu anlasiimaktadir.
Ciro bilgilerinden, taraflarin cirolarinin 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinde belirtilen
esikleri astigi ve dolayisiyla islemin izne tabi oldugu anlasiimaktadir.

Bildirim konusu iglemin devralan tarafi olan SSR, Amerika Birlesik Devletleri, Turkiye,
Kanada ve Arjantin'de dort adet aktif maden sahasi bulunan degerli metallere iligkin
faaliyette bulunan bir madencilik sirketidir. SSR'nin faaliyetleri su dort faal maden
sahasindan olusmaktadir: Erzincan/Turkiye'de bulunan Copler Altin Madeni, Amerika
Birlesik Devletleri/Nevada'da bulunan Marigold Madeni, Saskatchewan/Kanada'da
bulunan Seabee Altin isletmeleri, Arjantin'in Jujuy Eyaletinde bulunan Puna
Operasyonlari. Ayrica SSR, mevcut maden Uretiminin yani sira Kanada, ABD, Turkiye
ve Peru'da bulunan mulklerde arama ve gelistirme faaliyetlerine de katilmaktadir.

SSR, Tdurkiye’'deki altin arama ve uretim faaliyetlerini (.....) Alacer vasitasiyla
yurutmektedir. Alacer’in Turkiye'de Kartaltepe, Tungpinar, Anagold, (.....), (.....) ve
(.....) adl igtirakleri bulunmakta ve bu igtirakleri de diger bir istiraki Alacer Turkiye
araciligiyla yonetmektedir. Bu igtiraklerden Anagold, Kartaltepe, Tungpinar ve (.....)
isimli ortak girisimleri Lidya Madencilik ile birlikte ortak kontrol etmektedir. Gelen
cevabi yazida, bu istiraklerden Kartaltepe, Tungpinar, Bakirtepe, (.....) ve (.....)'nin
halihazirda herhangi bir maden uretiminin olmadigi, Anagold’'un Copler Madeni'ni
islettigi ve buylk cogunlugu altin olmak Uzere sinirl miktarda bakir ve gumus madeni
ctkardidi belirtiimektedir.

Mariana Turkiye, dinyanin cesitli yerlerinde madenleri olan Horizon Copper
Corporation’'un (Horizon) istirakidir ve (.....). Lidya Madencilik ise Calik Grubu’nun tek
kontrolindedir ve metal ve mineral Urunleri aramak ve maden sirketlerine yatirm
yapmak amaciyla 2006 yilinda istanbul’da kurulmus olup 2011 yilinda faaliyet
gOstermeye baglamistir. Lidya Madencilik Turkiye'de istirakleri Anagold, Kartaltepe,
Bakirtepe, Tungpinar ve Polimetal ile faaliyet gostermektedir. Daha dnce de belirtildigi
uzere Lidya Madencilik, Polimetal hari¢ diger ortak girisimleri Alacer ile birlikte ortak
kontrol etmekte ve bu igtiraklerden vyalnizca Anagold halihazirda faaliyet
gOstermektedir. Polimetal ise Balikesir il sinirlarindaki Gediktepe Madeni’nde oksitli
cevherden altin-giimUs Uretimi gergeklestirmektedir?.

Basvuru konusu islem neticesinde yeni bir ortak kontrol tarafinin dahil olacagi Artmin
Ortak Girisimi’'nin ticari faaliyeti halihazirda Hod Maden Projesi'nden ibarettir. Hod
Maden Projesi, Artvin il sinirlar i¢cinde, Tarkiye’nin kuzeydogusundaki Dogu Pontid
metalojenik kusagd! icinde yer alan altin-bakir cevherlegsmesidir. Bildirim Formu’'nda
2018 yilinda yayimlanan On Fizibilite Raporu’na gére s6z konusu projeden 11 yillik
maden Omrl boyunca yuksek tendrll altin igeren bakir konsantresi Uretilecedi
belirtimektedir. Gelen cevabi yazida yuksek tendrli bakir konsantresinin (bakir-altin

1 Gelen cevabi yazida, bu madenden 2022 yilinda (.....) ons altin eslenigi altin-gimis Gretiminin
gerceklestigi ifade edilmektedir.
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yogunluklu sulfurli cevher) cikarildiktan sonra tesis igerisinde iglenecedi ve
icerigindeki bakir ve altinin ayristirilacagi ifade edilmektedir. Ayrica Cengiz Holding
AS, Acacia Maden igletmeleri AS ve First Quantum Minerals Ltd. adli firmalarin
Tarkiye’de yuksek tendrli altin igeren bakir konsantresi ¢ikaran ve isleyen diger
firmalar oldugu belirtiimigtir. Ancak Bildirim Formu’nda ¢evresel etki degerlendirmesi
(CED), arazi satin alimi, altyapi yatirimlari ile ilgili calismalar, fizibilite ¢calismalar ve
Hod Maden Projesi ile ilgili galismalarin devam ettigi ve Artmin'in halihazirda ciro elde
ettigi herhangi bir ticari faaliyetinin bulunmadigi ifade edilmektedir.

Devre konu ortak girisimin henlz ciro elde etmedigi ancak altin ve bakir iceren bir
maden rezervinin oldugu goérilmektedir. Artmin Ortak Girisimi'nin rezerv miktarina
asagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo-1: Artmin’in Altin Madenciligi Pazari ve Bakir Madenciligi Pazarinda Rezerv Miktari Bakimindan
Pazar Payi (2022)

isletilebilir Rezerv Miktari (Ton) Tahmini
Etkilenen Pazarlar Artmin Trkiye? Pazg;o;f’aw
Altin Madenciligi Pazari (o (.oonr) ()
Bakir Madenciligi Pazari (o (-errr) ()
Kaynak: Cevabi Yazi ve MTA Verileri

Tablodan gorildiugu Uzere, Artmin Ortak Girisimi’nin faaliyetler sonucu elde edilecek
olan isletilebilir altin madeni rezerv miktari bakimindan pazar payinin %(.....), bakir
madeni rezerv miktarina bakildiginda ise %(.....) oraninda oldugu gdrulmektedir.
Basvuruda Artmin Ortak Girisimi’'nin altin ve bakir madenini hentz c¢ikartmaya
baglamadigi ve 11 yilik maden omru suresi iginde so6z konusu toplam rezervi parca
parca cikartip isleyecegdi belirtimektedir. Dolayisiyla toplam rezervin altin ve bakir
madenciligi pazarindaki etkisi, bir anda tum rezerv iglenmeyecegi i¢in islendigi kadar
olacaktir. Tum rezerv, 11 yil boyunca esit sekilde ¢ikarilacagi disunuldigunde de
toplam pazar payinin altin pazarinda her yil ortalama %(.....), bakir pazarinda ise
%(.....) civarinda olacagi tahmin edilmektedir.

Bu cercevede islem taraflarinin TUrkiye'deki faaliyet alanlari incelendiginde, Artmin
Ortak Girisimi henlz ciro elde edecek ticari faaliyette bulunmasa da tespit edilen
rezerv turine ve miktarina bakildiginda altin ve bakir madenciligi alaninda faaliyet
gOsterdigi gortulmektedir. Devreden ortak girisim tarafl Lidya Madencilik'in de bakir,
altin ve gumus madenciligi alaninda faaliyet gostermektedir. Devralan SSR ise altin,
bakir ve gimus madenciligi alaninda faaliyet géstermektedir.

2022 yihnda Turkiye’de altin madenciligi pazarinda faaliyet gdsteren tesebbusler ve
pazar paylarina asagidaki tabloda yer verilmektedir:

2 Tablo hazirlanirken MTA’nin 2022 yilina ait altin ve bakir madenciligi pazarina iliskin elde edilebilecek
metal icerigi verilerinden faydalaniimistir.
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Tablo-2: Altin Madenciligi Pazarinda Faaliyet Gdsteren Tegebbuslerin Pazar Paylari (2022)

Tesebbls

Pazar Payi (%)

Tlprag Metal Madencilik Sanayi Ve Ticaret AS

Koza Altin isletmeleri AS

Tdmad Madencilik AS

Oksiit Madencilik Sanayi ve Ticaret AS

Zenit Madencilik Sanayi ve Ticaret AS

Demir Export AS

Esen Madencilik San.ve Tic. AS

Gumustas Madencilik ve Tic. AS

ESAN Eczacibasi Endustriyel Hammaddeler Sanayi ve Ticaret AS

Yildiz ingaat ve Madencilik Ltd. Sti.

Pomza Export Madencilik San.ve Tic. AS

Bahar Madencilik San. ve Tic. AS

Gubretas Maden Yatirimlari AS

Anagold (SSR)3

Lidya Madencilik

Toplam 100,0
Kaynak: Cevabi Yazi

Tablodan gorualdigu Uzere, ortak girisimin taraflarindan devreden taraf Lidya
Madencilik'in pazar payinin %(.....), devralan taraf olan SSR’nin ise %(.....) oldugu
gorulmektedir. SSR’nin  Turkiye'de altin Uretiminde aralarinda Tuprag Metal
Madencilik San. ve Tic. AS (%(.....)), Koza Altin isletmeleri AS (%(.....)) ve Tuimad
Madencilik AS (%(.....)) gibi goérece blyuk Olcekli sirketlerin de yer aldigi ¢ok sayida
rakibi bulunmaktadir. Devre konu ortak girisim henlz ciro elde edecek bir faaliyette
bulunmadigi igin pazar payinin olmadigi degerlendiriimektedir. Ancak ortak girigsimin
rezerv miktarina bakilarak potansiyel rekabet degerlendirildiginde ise, ortak girigsimin
faaliyete basladigi tarihten itibaren toplam pazar payinin altin pazarinda her yil
ortalama %(.....) civarinda olacagdi tahmin edilmektedir.

Dolayisiyla, devre konu ortak girisimin henlz faaliyette olmamasi ve potansiyel
rekabet agisindan deg@erlendirildiginde ise Turkiye’deki toplam altin madeni rezerv
miktari ile kiyaslandiginda pazardaki payinin duguk olacak olmasi, pazardaki guclu
oyuncularin varhgi birlikte géz 6ntune alindiginda iglem sonucunda altin madenciligi
pazarinda etkin rekabetin 6nemli dlglide azalmayacagi sonucuna ulagilmistir.

2022 yilinda Turkiye’de bakir madenciligi pazarinda faaliyet gosteren tesebbusler ve
pazar paylarina asagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo-3: Bakir Madenciligi Pazarinda Faaliyet Gosteren Tesebbuslerin 2022 Pazar Paylari*

Tesebbis Pazar Payi (%)

Cengiz Holding AS (.....)
Acacia Maden isletmeleri AS (.....)
First Quantum Minerals Ltd. (.....)
Anagold (SSR) (D)
Lidya (.....)
Toplam 100
Kaynak: Cevabi Yazi

Tablodan goruldigu uUzere, ortak girisimin taraflarindan devreden taraf Lidya

3 Gelen cevabi yazida, gifte hesaplamadan kaginmak igin, Lidya Madencilik'in pazar payi saglanirken
Lidya Madencilik'in Anagold araciligiyla yarattaga faaliyetler disindaki altin pazarindaki faaliyetleri
dikkate alindig1 belirtiimektedir.

4 Kurum kayitlarina 25.04.2023 tarih ve 38003 sayi ile intikal eden cevabi yazida, rakiplere iligkin pazar
payi verisinin Calik Grubu'nun sirket i¢i tahminlerine dayandigi belirtiimektedir.
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Madencilik'in ve devralan taraf SSR’nin pazar payinin %(.....)'in altinda oldugu
gériilmektedir. Ote yandan pazarda Cengiz Holding AS, Acacia Maden isletmeleri AS
ve First Quantum Minerals Ltd. gibi gug¢li oyuncularin varhg anlagiimaktadir. Devre
konu ortak girisim henlz ciro elde edecek bir faaliyette bulunmadigi icin pazar payinin
olmadigi degerlendiriimektedir. Ortak girisimin rezerv miktarina bakildiginda ise,
toplam pazar payinin bakir pazarinda %(.....) civarinda olacagi tahmin edilmektedir.

Dolayisiyla islem taraflarinin toplam pazar payinin olduk¢a dusuk olmasi, devre konu
ortak girisimin henlz faaliyette olmamasi, potansiyel rekabet agisindan Turkiye'deki
toplam bakir madeni rezerv miktari ile kiyaslandiginda pazardaki payinin oldukga
dusuk olacak olmasi ve pazardaki guclu oyuncularin varligi birlikte goz onune
alindiginda islem sonucunda bakir madenciligi pazarinda etkin rekabetin 6nemli
Olgude azalmayacagi degerlendiriimektedir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler sonucunda s6z konusu iglem
sonucunda 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum
yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumu gugclendiriimesi olmak Uzere, Ulkenin
batinu yahut bir kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin 6nemli Olgtde
azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayil Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli dlglide
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak (izere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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