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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER
Baskan : Mustafa PARLAK
Uyeler : Tuncay SONGOR, Prof. Dr. Ziihtii AYTAC, M. Sirag
ASLAN, Mehmet Akif ERSIN

B. RAPORTORLER:Orgun SENYUCEL, Ali ihsan CAGLAYAN, Nazli UGURLU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Berkshire Hathaway Inc. Temsilcisi: Av. Tolqa KARATAS
La Martin Caddesi No.10, 34437 Taksim Istanbul
D. TARAFLAR : Berkshire Hathaway Inc

1440 Kiewit Plaza Omaha
Nebraska 68131 ABD

Iscar Ltd.
Iscar Centre, Box 11
Tefen 24959 ISRAIL

E. DOSYA KONUSU: Berkshire Hathaway Inc. tarafindan Wertheimer
Company Ltd’nin altinda bulunan Iscar Ltd’nin sahibi bulundugu,
seramik metal ¢caligma aletleri Uretimi ve saglanmasi isi ile ilgilenen IMC
International Metalworking Companies B.V.’nin kendisine kontrol
yetkisini saglayan %80 hissesinin devralinmasi iglemine izin verilmesi
talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 5.6.2006 tarih ve 3559 sayi ile
giren ve en son 22.6.2006 tarih ve 4052 sayi ile eksikleri tamamlanan bildirim
Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ile
1997/1 sayil Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig’in ilgili hdkimleri uyarinca yapilan inceleme
sonucu diizenlenen 30.6.2006 tarih ve 2006-3-66/0i-06-OS sayili
Birlesme/Devralma Raporu, 3.7.2006 tarih ve REK.0.07.00.00-120/175 sayih
Bagkanlik Onergesi ile 06-47 sayili Kurul toplantisinda goristlerek karara
baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da; Berkshire Hathaway Inc.
tarafindan, Wertheimer Company Ltd.'in kontrolinde bulunan [IMC
International Metalworking Companies B.V.nin kendisine kontrol yetkisini
saglayan %80 hissesinin devralinmasi isleminin,
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— Taraflarin ilgili Grdn pazarindaki toplam cirolari yonuyle 4054 sayih
Kanun'un 7/2. maddesine dayanilarak c¢ikarilan 1997/1 sayih Teblig
kapsaminda Rekabet Kurulu’nun iznine tabi oldugu,

— S0z konusu devralma iglemi sonucunda ilgili pazarda yogunlasma
olmayacagdi icin, hakim durumun vyaratiimasi veya mevcut bir hakim
durumun guglendiriimesi ve bdylece rekabetin 6nemli dlgide azalmasinin
mumkin olmadigi anlasildigindan, anilan devir islemine izin verilmesi
gerektigi,

— Devralma Anlasmasri’nin eki olan Hissedarlar Anlasmasi ile Wertheimer
hissedarlarina getirilen iki senelik rekabet yasagina, yan sinirlama olarak
kabul edilip islemle birlikte izin verilebilecedi,

sonucuna ulasildigi ifade edilmektedir.
H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili pazar

H.1.1 ilgili Uriin Pazar

Pazarin konusu olan kesici aletler, ¢esitli metal pargalarin ham veya yari ham
madde olarak kullanildigi Uretim endulstrilerinde, metalleri kesmek igin
kullaniimaktadir. Metal pargalar kullanilan Gretim endUstrilerinde metal isleme
aletleri  Ureticinin  maliyetlerini dusurmektedir. Metal kesimi, c¢alisma
mekanizmasi araciligiyla metalin  s6kimuand, kesilmesini, delinmesini,
islenmesini igermektedir. Calisma mekanizmasi geleneksel olarak gubuklarda,
delme baski makinelerinde ve freze makinelerinde c¢esitli kesici aletlerle
beraber kullanilmaktadir. Metal kesici aletler, alet tutucuya baglanan veya
baglanip degdisebilen kesici 6geler olan eklerden olusmaktadir. IMC
International Metalworking Companies B.V. (IMC)nin Tuarkiye’de faaliyet
gOsterdigi en 6nemli alan kesici aletlerdir.

Karbit metal tozlari ¢ok sert bir malzemedir ve asinmayan endustriyel
parcalarin Uretiminde kullaniimaktadir. Iscar grubu bu UrGnin de Uretimini ve
satisini yapmaktadir fakat bu konuda Iscar, Turkiye’de kiguk bir oyuncudur ve
Tarkiye satislart (................ ) ABD Dolari dizeyinde gergeklesmigtir.

Yukaridaki degerlendirmeler 1s1dinda ilgili Grin pazarinin, “karbit metal tozu ve
karbitten Uretilmis endustriyel esya pargalarini da icerecek sekilde, metal
isleme, kaldirma/sékim uygulamalari i¢in kesici aletlerin  Uretilmesi,
pazarlanmasi ve servis edilmesi” olarak tespit edilmigstir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Devir iglemine konu olan sirketlerin Urlnlerinin satis ve dagitiminin ulke
¢apinda yapilmasindan dolayl s6z konusu islemin etkilerinin dikkate alinacagi
cografi pazar, tim ilgili Grin pazarlari i¢in “Turkiye Cumhuriyeti sinirlari dahili”
olarak belirlenmistir.
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H.2. Taraflar

H.2.1. Wertheimer Company Ltd. (Wertheimer), Iscar Ltd (Iscar) ve IMC
International Metalworking Companies B.V.(IMC)

Devreden taraf olan Wertheimer'in binyesinde olan Iscar ve IMC, dunya
capinda metal isleme, kaldirma, sdékim uygulamalarinda kullanilan kesici
aletlerin Uretimi, satimi, servisi ve pazarlamasinda; tungsten karbit' ve karbit
ekleyicileri, karbit frezeleri ve kesici aletler de dahil olmak Uzere seramik metal
calisma aletlerinin  Uretiimesi ve saglanmasi  alaninda faaliyet
gOstermektedirler.

Iscar'in asil faaliyet alani, metal isleme uygulamalari igcin kesici aletler
saglamaktir. S6z konusu Urunler Ozellikle ayirma ve oyuk c¢evirme
uygulamalar icin ¢evirme aletleri, yiksek hacimli Gretim icin delik yapma
aletleri, gesitli freze kesicileri ve aletleme, delme sistemleridir. Ayrica otomotiv,
havacilik, boya ve kalip Uretim endustrilerine de Urtnler saglamaktadir.

Tesebblislin yan faaliyetlerinin  tamami TaeguTec Ltd. tarafindan
yurUtilmektedir. TaeguTec’in faaliyetleri, tungsten karbit tozlarn Gretimini,
endustriyel esya pargalarinin tedarikini ve c¢esitli endustriyel kullanimlar igin
karbit ve seramiklerin yapilmasini icermektedir. Tungsten karbit; madencilik ve
petrol sanayilerinde, matkaplarda, delici donanimlarin kesici kisimlarinda ve
kirici makinelerde, tagimacilik ve elektrik malzemeleri kaplamasinda yaygin
olarak kullaniimaktadir.

Turkiye'de Iscar, Iscar Kesici Takim Ticareti ve imalati Ltd. Sti., TaeguTec
Kesici Takimlar Sanayi ve Ticaret A.S., Masteround Kesici Takimlar Sanayi ve
Ticaret A.$. ve ithalat araciligiyla TaeguTec Kore ile faaliyet gostermektedir.
Adi gecgen ilk u¢ sirket igtiraki olduklari TaeguTec ve lIscarin Turkiye'de
sadece satis ve pazarlama islerini yapmaktadirlar. Mevcut durumda TaeguTec
Tarkiye'nin, TaeguTec Kore’nin ve Iscar Turkiye’nin sahibi IMC’dir. IMC’nin
ihrag edilmis hisselerinin tamami Iscara aittir. Bildirimde bulunulan islem
gerceklestiginde dort sirket de Berkshire’in kontroliine gegecektir.

Wertheimer Iscar'in hisselerinin %100’Une, Iscar da IMC’nin hisselerinin
%100’Une sahiptir. Iscar Tuarkiye’nin %99 hissesi IMC’ye; TaeguTec
Tarkiye’nin %51 hissesi IMC’'ye, %24 hissesi Metin Gonul'e, %24 hissesi
Murat Ergin’e; Masteround Turkiye'nin ise %99 hissesi TaeguTec Turkiye'ye
aittir.

Iscar'in ve IMC’nin Turkiye’'de faaliyet gdsteren istiraklerinin 2005 mali yili
cirosu ve yonetim kurulu Giyeleri asagidaki tabloda gdsterilmektedir®.

! Karbit metal tozlari ¢ok sert bir malzemedir ve asinmayan endustriyel pargalarin Gretiminde
kullaniimaktadir.

2 1 ABD Dolari = 1.35 YTL olarak alinmistir.
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Tablo.1 Iscar Grubunun Faaliyet Alanlari, Tirkiye Cirolari (2005) ve Yénetim Kurulu Uyeleri

Sirketler Faaliyet Alani Ciro (YTL) Yoénetim Kurulu
Iscar . Atilla Hacislleymanoglu,
Tirkiye Metal kesme aletleri P ) Jacop Harpaz, Sebnem Mercan.

Metal kesme aletleri, (cererenenenn, )
TaeguTec |karbit metal tozu ve
Tarkiye karbit endustriyel
esya pargalari

Jacop Harpaz (Bagkan),
Murat Ergin (Bsk. Yardimcisi),
Metin Gonul, Moshe Sharon.

Metal kesme aletleri, (cereneneninan, )
TaeguTec |karbit metal tozu ve
Kore karbit endustriyel

esya parcgalari

2006 yilinda
Masteround . | faaliyete gectigi icin
Tiirkiye Metal kesme aletleri 2005 yili cirosu
mevcut degil

Jacop Harpaz (Basgkan),
Metin Gonul (Bskan. Yardimcisi),
Murat Ergin, Moshe Sharon.

Toplam (cereneneninan, )

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, tabloda yer alan yonetim kurulu Uyelerinin
hicbirinin ilgili pazarda faaliyet goOsteren sirketlerde benzer gorevlerde
bulunmadigi anlasiimistir.

H.2.2. Berkshire Hathaway Inc.(Berkshire)

Devralan Taraf Berkshire ABD yasalari uyarinca kurulmus ve hisse senetleri
New York Borsasi’'nda iglem goren, birgok is kolunda faaliyette bulunan bir
sirkettir. En blyUk hissedari %38,3 oy hakki bulunan Warren E. Buffett olup,
ayni zamanda yonetim kurulu baskanidir.

Berkshire’in kontrolinde olan ve Turkiye'de faaliyet gosteren tesebbusler CTB
Inc., Flight Safety International, Johns Manville Company (JM), General Re
Corporation (Gen Re), The National Indemnity Company’dir.

CTB Inc. zirai sistemler, kimes hayvanlari, domuz, yumurta Uretimi ve yuksek
hacimli saklama kaplari, silolar, yemek, tohum tasiyicilari ve yumurta
toplayicilarini da igceren tohum endustrilerinin dlinya c¢apinda tasarimcisi,
ureticisi ve pazarlayicisidir. Flight Safety International, ugus egitimleri
vermektedir. JM vyapi yaltimi, ticari tavan, tavan yalitimi ve benzer
uygulamalar ic¢in Urlnler Uretmekte ve pazarlamaktadir. Gen Re ve The
National Indemnity Company ise sigorta sirketleridir. Berkshire’in
kontrolundeki girketlerin Turkiye faaliyetlerinden olan 2005 mali yili icin
cirolarina Tablo.2’de yer verilmistir.
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Tablo.2 Berkshire Grubunun Faaliyet Alanlari ve Tlrkiye Cirolari (2005)

Sirketler Faaliyet Alanlari Cirolar (YTL)
Gen Re Sigorta
National Indemnity Sigorta (coeeenienennn
CTB Inc. Tohum Endiistrisi O
Flight Safety Ucus Egitimi
Johns Manville Yapi Yaltimi
Toplam (e,

Tablo.1 ve Tablo.2’nin karsilastirlmasindan anlagilacagi Uzere; Berkshire,
IMC’nin faaliyet gésterdigi alanlarda faaliyet gostermemektedir.

H.3.Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1 Devralma iglemi

Wertheimer'in kontrolinde bulunan Iscar’dan, taraflar arasinda yapilan bir dizi
islem sonrasinda IMC’nin %80 hissesinin devralinmasiyla Berkshire'in
kontroline ge¢mesi amaglanmaktadir. Devralma islemi alici konumundaki
Berkshire ile satici Wertheimer, Iscar, IMC ve Wertheimer’in belirli hissedarlari
arasinda 5.5.2006 tarihinde akdedilen Devralma Anlagsmasi ile dizenlenmistir.

(oo, TICARISIR.....ooeeve) )
o I T TICARISIR ... )
(coreennenn ) %(..) (coreneen ) %(..) (-nnr)
X (O TICARISIR ... )
( ) B sinifi %(...) IMC
"""" A sinifi %(...) (.onnll)
<X TR TICARISIR ... ).
(coreneen )
(o ) B sinifi %(...) (...) /
A sinifl %(...)
(cerviennnn. )
7 TICARISIR ... ).
B sinifi ™ (-nnr) (coreneen )
(oo ) %(...) A sinift %(...)
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Iscar’in kontroliinde olan Turk sirketleri, Iscar Kesici Takim Ticareti ve imalati
Limited Sirketi (Iscar Turkiye), TaeguTec Kesici Takimlar Sanayi ve Ticaret
A.S. (TaeguTec Turkiye) ve 2006 yilinda kurulmus olan Masteround Kesici
Takimlar San. Ve Ticaret A.$. (Masteround Turkiye) ile Turkiye'ye ithalat
yapan TaeguTec Kore firmalari da devralma sonucunda Berkshire'in
kontroline gececeklerdir.

H.3.2. Degerlendirme

Devralma isleminin taraflarinin ilgili pazar paylarinin toplami %(...) olup,
1997/1 sayill Teblig’in 4. maddesinde belirtilen %25 sinirini agmamaktadir.
Bununla beraber s6z konusu devralma isleminde, taraflarin cirolarinin
toplaminin (.............. ) YTL olmasi nedeniyle, Teblig’de dngdrulen 25 milyon
YTL ciro esigi asildigindan, islem izne tabidir.

5.5.2006 tarihli Devralma Anlasmasi’'nin ibraz A ve B béliimlerine gore, IMC A
sinifi hisse senedi sahipleri dort, B sinifi hisse senedi sahipleri ise bir yonetim
kurulu Uyesini se¢gmektedirler ve tasfiye durumunda A sinifi hisse senedi
sahipleri B’den daha uUstin konumda bulunmaktadirlar. Bu belirtilenler
disindaki tim haklarda, esit oranda hakka sahiptirler. Buradan anlasildigi
uzere IMC’nin tum kontrolu Berkshire’a gegmektedir.



240

250

260

270

06-47/630-179

Devralma igslemi sonucunda Berkshire, IMC’nin B sinifi hisse senetlerinin
%100’Une, A tipi hisse senetlerinin %47,4’Une, toplamda ise IMC’nin
kontroliinii  saglayan %80 hissesine sahip olacaktir. islem sonucunda
Tarkiye’de faaliyet gosteren Iscar Turkiye, TaeguTec Turkiye, Masteround
Tlrkiye ve TaeguTec Kore, Berkshire’in kontroline gecgecektir.

llgili Griin pazarlarinda alici konumundaki Berkshire herhangi bir faaliyette
bulunmadigindan pazar pay! da yoktur. Metal kesme aletleri pazarinda Iscar
Grubunun (Iscar Turkiye, TaeguTec Turkiye, Masteround Turkiye, TaeguTec
Kore) 2005 yili cirosu (.................. ) YTL'dir ve ilgili pazarda pazar payi
%(...) olarak tahmin edilmektedir.

Dolayisiyla devralma sonrasi ilgili pazarda yodunlagmanin s6z konusu
olmayacag! kanaatine ulasiimistir

H.3.2.1. Rekabet Yasag

Bir devralma isleminin taraflari devralma islemini dizenleyen sdzlesme ve
dizenlemelerin yani sira, devralma isleminin temel unsurunu olusturmayan
ancak taraflarin pazardaki hareket 6zgurltklerini kisitlayan baska duzenleme
ve anlagmalar yapmay tercih edebilirler. Rekabet Hukukunda bu dizenleme
ya da anlagsmalar devralma iglemiyle dogrudan ilgili olduklari ve bu islemin
gerceklestirilebilmesi icin gerekli kisitlamalari icerdikleri slrece devralma
islemiyle birlikte degerlendirilmektedir.

Iscar, IMC, Berkshire, Wertheimer Company Ltd. ve Wertheimer Company
Ltd.'in Belli Bagli Hissedarlari arasinda akdedilen Devralma Anlagsmasinin bir
eki olan Hissedarlar Anlasmasi’nin “Halka Acik Olmama” baslkh 6. maddesi
ile Iscar’t kontrol eden satici konumundaki Wertheimer hissedarlarina 2 sene
olarak 6ngorulmus olan bir rekabet yasagi getirilmistir. Anilan maddeye goére
Wertheimer hissedarlari 2 yil streyle herhangi bir sekilde paydas, ortak, Uye,
ortak girisimci, mudur, acente, vekil ya da danigsman olarak herhangi bir Iscar
sirketi ya da herhangi bir yan kurulusuyla dogrudan ya da dolayh olarak
rekabet eden herhangi bir sahisla ilgilenmeyecektir. Ancak Wertheimer
hissedarlari sadece pasif yatirm amaci olarak borsada satilan hisse
senetlerine sahip olabilecektir. S6z konusu rekabet etmeme yukimlalugu,
karbid kesme araglarinin pazarlanmasi ve satigi ile ilgili sire¢ ve uygulamalari
kapsamaktadir.

Rekabet Kurulu uygulamalarinda devralmalarda alicilarin saticilara getirdigi
rekabet yasaklari, alicilarin devraldiklari maddi ve maddi olmayan varliklarin
degerinden tam olarak yararlanmalarinin, bu c¢ergcevede alicinin yaptigi
yatirnrmin kargilidini tam olarak almasinin bir araci olarak gértilmektedir. Genel
olarak rekabet yasaklarinin yan sinirlama kavrami ¢ergcevesinde yogunlagsma
islemi ile birlikte degerlendirilebilmesi i¢in, “yodunlagma ile dogrudan ilgili ve
gerekli olma”, “sadece taraflar acgisindan kisitlayici olma” ve “orantillik”
kriterlerini saglamasi gerekmektedir. Yukarida ifade edilen rekabet yasagi, bu
kriterler gcergevesinde degerlendirilecektir.



280

290

300

310

320

06-47/630-179

Yogunlagsma ile dogrudan ilgili ve gerekli olma: Dogrudan ilgili olma
unsuru sinirflamanin, iglemin gergeklestirimesine yardimci olmasi ancak
yogunlasmanin nihai amaciyla kiyaslandiginda ikincil nitelik tasimasi
anlamina gelmektedir. Gereklilik unsuru ise igleme iligkin sinirlamanin mevcut
olmamasi halinde islemin hayata geciriimesinin daha zor ya da maliyetli
olmasi durumunu ifade eder. Bu agidan, devralma isleminde alicinin saticiya
getirdigi rekabet yasagi, yogunlagsma iglemi ile dogrudan ilgili ve gereklidir.

Sadece Taraflar Agisindan Kisitlayici Olma: Yan sinirlama olarak
tanimlanacak duzenlemenin, yogunlasmanin taraflari olan tesebbuUslerin
pazardaki hareket dzgurltklerini sinirlandirmasi, ancak; yogunlagsma isleminin
kacinilmaz sonucu olmadigi mudddetge, Uglncl kisi ya da tesebbulslere
ekonomik davraniglarini etkileyecek ya da bu tesebbuslerin zararina olacak
herhangi bir kisitlama icermemesi gerekmektedir. Rekabet yasagina iliskin bu
kriter temel alindiginda rekabet etmeme yukimlaluginan "saticilar"a getirildigi
gorulmektedir. Bu cergevede ilgili kisittamanin saticilar disindaki tGglncu
kisilerin ticari faaliyetlerini sinirlandirici bir yoninin bulunmadigi, rekabet
yasaginin getirildigi kisiler bakimindan makul oldugu kanaatine variimistir.

Orantililik: Bir kisittamanin yan sinirlama olarak kabul edilmesinde yalnizca
kisitlamanin niteliginin degil ayni zamanda kapsaminin ve suresinin de iglemin
yurUtulebilmesi i¢in gerekli olandan fazla sinirlanmis olup olmadiginin
degerlendiriimesi gerekmektedir. Hissedarlar Anlagsmasi’'nin yukarida anilan 6.
maddesiyle getirilen rekabet yasagi, devreden tarafin faaliyet alani ile
sinirlandiriimigtir. Dolayisiyla, rekabet yasagi kapsam bakimindan orantilidir.

Bu kritere sure yoninden bakildiginda ise, Rekabet Kurulu kararlarinda,
istisnalar olmakla birlikte, makul sayilabilecek rekabet yasagi suresi hakkinda
bir ictihat olusmustur. Buradaki temel husus da, rekabet yasagi ile getirilen
korumanin, devralanin musteri bagimhhgini kazanabilmesi ve 6zellikle know-
how devrinin s6z konusu oldugu durumlarda bu devirden tam olarak
yararlanabilmesi i¢in devredenin rekabet¢i davraniglarindan korunmasi
ihtiyacidir. Bu noktadan hareketle gelisen igtihada gore, yalnizca ticari itibarin
devri s6z konusu ise iki yillik, ticari itibarla birlikte know-how devrinin
gerceklestigi islemlerde ise U¢ yilik rekabet etmeme suresi makul
bulunmaktadir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

1. Bildirim konusu islemin; 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanuna
dayanilarak gikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§” kapsaminda izne
tabi olduguna, ancak islem sonucunda 4054 sayili Kanun’'un 7.
maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut
bir hakim durumun guclendiriimesinin ve bdylece ilgili pazarda

rekabetin 6nemli dlglide azaltiimasinin s6z konusu olmadigina,
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2. Devralma Anlagsmasr’nin eki olan Hissedarlar Anlasmasi ile Wertheimer
330 hissedarlarina getirilen iki senelik rekabet yasadinin makul bir yan
sinirlama sayilarak, bildirime konu igleme izin verilmesine,

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



