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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

Uyeler : Arslan NARIN (lkinci Bagkan), Sukran KODALAK, Ahmet ALGAN,

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN
B. RAPORTORLER : Arin Ozge HIMMETOGLU, Omer Mert AKCIL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Vladimir KIM
Temsilcileri: Av. Itir CIFTCI, Av. Asli Ece KURAL
Kanyon Ofis Binasi Kat:10 Bluyukdere Cad. No:18 Levent,
Besiktas, istanbul

(1) D.DOSYA KONUSU: KAZ Minerals PLC’nin ortak kontroliiniin Vladimir KIM ve
Oleg NOVACHUK tarafindan devralinmasi iglemi.

20 E.DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 08.12.2020 tarih ve 13306 sayi ile
giren ve eksiklikleri 28.01.2021 tarih ve 14726 sayili yazi ile tamamlanan bildirim
Uzerine diizenlenen 02.02.2021 tarih ve 2020-3-060/Ol sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

3) F.RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirim konusu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

(4) Basvuruda, KAZ Minerals PLC’nin (KAZ) dolayl ortak kontroliinin Viadimir Kim
(Kildare) ve Oleg Novachuk (Norfolk) tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi
talep edilmistir.

(5) KAZ, 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla toplam (.....) hissedar barindiran daginik bir
ortaklik yapisina sahiptir. Tesebbls herhangi bir hissedar tarafindan veya herhangi
bir tesebbus tarafindan kontrol edilmemektedir. Gergek kisiler Kildare ve Norfolk
dogrudan veya dolayl! olarak KAZ'In sermayesinin sirasiyla %(.....)'lik ve %(.....)'lik
kismina karsilik gelen paylarina sahiptir?. Halihazirda Norfolk KAZ'in Yonetim Kurulu
baskani, Kildare ise KAZ'In Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi olarak gorev yapmaktadir.
Bildirim konusu islem kapsaminda Kildare ve Norfolk, KAZ'in ¢ikarilmis ve ¢ikarilacak
sermayesini teskil eden paylarin tamamini halka agik pay alim teklifi yoluyla devralmak
Uzere bir konsorsiyum kuracaktir. Halka agik pay alim teklifinin 6zel amagli sirket olan
Nova Resources B.V. (Bidco) aracihgiyla gerceklestirimesi planlanmaktadir. Bu

1 S6z konusu holding sirketlerinin KAZ’'in paylarina sahip olmak disinda herhangi bir fonksiyonu veya
ekonomik faaliyeti olmayan ve yalnizca paylarin ellerinde tutulmasi amaciyla kurulmus sirketler oldugu,
Kildare'nin tamamina sahip oldugu holding sirketleri olan Cuprum Holding Limited ve Perry Partners
S.A. araciligiyla, Norfolk’un ise tamamina sahip oldugu holding sirketleri olan Harper Finance Limited
ve Kinton Trade Ltd araciligiyla KAZ (izerinde pay sahibi oldugu ve bu sirketlerin higbir ekonomik
faaliyetleri olmamasi sebebiyle gelir elde etmedikleri belirtimektedir.

2 KAZ'1n Kildare ve Norfolk haricindeki en biyik ¢ hissedarinin pay sahipligi orani %(.....), %(.....) ve
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kapsamda, Kildare ve Norfolk tarafindan ortak kontrol edilen Vostok Cooper B.V.
(Holdco), Bidco’nun Uzerinde yeni bir holding sirketi olarak kurulmustur. Holdco?®
Uzerinde Kildare’'nin dolayh olarak %(.....), Norfolk’'un ise dolayli olarak %(.....) pay
sahipligi bulunmaktadir. Bildirim konusu iglemin tamamlanmasi ile birlikte Kildare ve
Norfolk’'un, Holdco’nun bagh ortakligi Bidco araciligi ile dolayh olarak KAZ'In
hisselerinin tamamina sahip olmasi amacglanmaktadir.

Kildare ve Norfolk'un pay sahibi olarak Holdco’daki ve planlanan islemin
tamamlanmasi Uzerine KAZ'daki hissedarligini diizenleyen Hissedarlar Sézlesmesi*
(Sozlesme) akdedilmigtir. Kildare ve Norfolk’'un Holdco Uzerinde ortak kontrole sahip
oldugu, planlanan iglemin tamamlanmasiyla KAZ Uzerinde ortak kontrole sahip
olacaklari belirtiimigtir. S6zlesmeye goére Bidco ve hedef sirket KAZ dahil olmak Uzere
Holdco’'nun 6nemli igtirakleri, Holdco ile ayni sekilde yonetilecek ve her bir istirakin
yonetim yapisi Holdco’nun yénetim yapisini yansitacaktir. Bu dogrultuda Sézlesmenin
ilgili hukamleri ve bildirim formunun ilgili kisimlari incelendiginde; (.....) ve (.....)
gorulmustir. S6zlesmeye gore “Yonetim Kuruluna Mahfuz Meseleler” olarak belirtilen
konulara iligkin kararlarin alinabilmesi igin Holdco yonetim kurulu Gyelerinin oy birligi
ile kabulinun gerektigi, diger tum kararlarin ise uyelerin basit cogunlugunun olumiu
oylari ile alinabilmektedir. Yillik butcenin %15’'ine kadar olan toplam harcamalarin
disinda sirketin is planinin ya da butgesinin belirlenmesi ve tadil edilmesi “Yonetim
Kuruluna Mahfuz Meseleler” arasinda yer almaktadir.

Bu bilgiler kapsaminda, planlanan islem neticesinde KAZ’in dolayli olarak Kildare ve
Norfolk tarafindan ortak kontrol edilecegdi, bu ¢ercevede planlanan islem dncesinde
herhangi bir tesebbis tarafindan kontrol ediimeyen KAZ (lizerinde kalici bir kontrol
degisikligi meydana geleceg@i anlasiimigtir. Bu nedenle bildirime konu islem 2010/4
saylli Tebli§g’in 5. maddesi c¢ercevesinde bir devralma islemidir. Diger taraftan,
taraflarin cirolarinin Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinda belirlenen egikleri agsmasi
nedeniyle islemin izne tabi oldugu tespit edilmistir.

Devre konu KAZ, agirlikli olarak Kazakistan ve Bagimsiz Devletler Toplulugu
bolgesinde bakir madenlerinin  gelistiriimesi ve isletimesi alaninda faaliyet
gostermektedir. KAZ'Iin Turkiye’'de herhangi bir igtiraki veya fiziki varhdi bulunmamakta
olup Turkiye’deki faaliyetlerini mugsterilere dogrudan satis ve distribltorlere satis
yoluyla Turkiye'ye bakir katot ihracati olusturmaktadir. Tesebbusin Turkiye'de
herhangi bir madencilik veya uretim faaliyeti de bulunmamaktadir.

islem taraflarindan Kildare'nin ekonomik faaliyetlerini KAZ ve KAZAKHMYS’deki
faaliyetleri olusturmaktadir. Kildare’'nin kontrol ettigi KAZAKHMYS’nin de KAZ gibi
Tarkiye’de herhangi bir istiraki veya fiziki varhdr bulunmamaktadir. Turkiye’deki
faaliyetlerini musterilere dogrudan satis veya distribltorlere satis vasitasiyla Turkiye'ye
bakir katot ihracatinin olusturmaktadir.

Devre konu tesebbls KAZ ile ortak kontrol taraflarindan Kildare’nin kontrolliinde olan
KAZAKHMYS’nin Turkiye’deki faaliyetlerinin bakir katot pazarinda yatay olarak

3 Holdco planlanan iglem igin kurulmus 6zel amagh bir sirkettir ve herhangi bir ekonomik faaliyeti
bulunmamaktadir.

4 Hissedarlar S6zlesmesinin taraflarinin Holdco ile Folin Universal Trust REG ve Vostok Holdings Ltd.
oldugu gorulmekte olup ek bilgi yazisinda Folin Universal Trust REG’in Kildare’'nin tek kontrolli, Vostok
Holdings Ltd.’nin Norfolk’iin tek kontroli altinda oldugu, bunlarin 6zel amagh sirketler olup yalnizca
planlanan islemin amaci dogrultusunda kuruldugu, bu sebeple herhangi bir ekonomik faaliyetlerinin
bulunmadigi belirtilmistir.
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ortlstigu gordlmustir. Kurulun gegmis tarihli kararlari® da dikkate alinarak ilgili Griin
pazari “bakir katot” olarak belirlenmigtir.

Katot bakir, ylksek saflik oranina sahip endustriyel bir ana trtin olup bakir tel, levha,
ayrica piring-bronz alagimlari dahil olmak Uzere c¢esitli alagsimlarin Uretiminde
kullaniimaktadir. Bakirin en 6nemli kullanim alani, elektrik iletkenliginin ¢ok yuksek
olmasindan kaynakl olarak elektrik ve elektronik sanayidir. Tel Gretiminin ana maddesi
olan bakir ayrica ingsaat sektorunde, metal kaplama sanayinde, ulagim sektorunde,
renkli cam ve aydinlatma sanayinde kullaniimaktadir. Bakir katot ihtiyacinin blayuk
kismi, yurt ici Gretimin yetersiz olmasi sebebiyle ithalat yoluyla saglanmaktadir®.

ETI BAKIR, Tlrkiye'de bakir cevherinden bakir katot tretimi yapabilen tek tesebbiis
oldugunu belirtmektedir. Bunun digsinda SARKUSYAN ve ERBAKIR'In kendi
uretimlerinde ham madde olarak kullanmak uUzere bakir katot Uretimi yaptig
ogrenilmistir. Tlrkiye toplam bakir katot ithalat miktari ve ETi BAKIR'In yurt ici satis
miktari birlikte deg@erlendirildiginde ETI BAKIR’In 2019 yili icin ilgili pazarda %(.....)
pazar payina sahip oldugu anlasiimistir.

Ayrica Turkiye bakir katot pazarinin buyukligu miktar agisindan 2017 yili igin
446.172,814 ton, 2018 yili igin 444.290,244 ton ve 2019 yili igin 424.421,397 ton olarak
hesaplanmistir. Istanbul Bakir ve Piring Sanayicileri Dernegi’'nin bakir katot satis
fiyatinin 2017 yili igin ortalama 6.275 ABD Dolari/ton, 2018 yih i¢in ortalama 6.625
ABD Dolari/ton ve 2019 yili i¢in ortalama 6.100 ABD Dolari/ton olarak alinabilecedi
yonundeki beyani isiginda yapilan hesaplamayla Tulrkiye bakir katot pazarinin
blyUkligu deger agisindan 2017 yili i¢in 2.799.734.407 ABD Dolari, 2018 yili igin
2.943.422.866 ABD Dolari ve 2019 yil icin 2.588.970.521 ABD Dolari olarak
hesaplanmistir.

Ote yandan ERBAKIR tarafindan Tlrkiye bakir katot pazarinin miktar ve deger
acisindan buayuklugu tahmini olarak 2017 yili igcin 445.928 ton ve 2.787.052.969 ABD
Dolari, 2018 yili igin 425.632 ton, 2.809.171.398 ABD Dolari ve 2019 yili igin 415.299
ton, 2.533.323.174 ABD Dolari olarak ifade edilmigtir. Pazarin toplam buyukligine
iliskin olarak ERBAKIR tarafindan saglanan verilerinin ihmal edilebilir seviyede olsa da
pazarin buyukliguni daha az olarak gostermesi sebebiyle Tlrkiye toplam pazar
blyUkligu hesaplamasinda, daha temkinli davranmak amaciyla ERBAKIR tarafindan
verilen tahmini veriler esas alinmistir.

Bildirim formunda ve ek bilgi yazisinda beyan edilen KAZAKHMYS’in ve KAZ'I1n 2017 -
2019 yillarina iligkin Turkiye'deki bakir katot satis miktar ve degerlerine asagidaki
tablolarda yer verilmektedir. Basvuru kapsaminda KAZ'in 2017, 2018 ve 2019 yillarina
ait Tarkiye cirosunun (.....) yapilan bakir katot satiglarindan elde edildigi, KAZ’in son
bes yil icinde (.....) beyan edilmistir. KAZAKHMYS'in ise Turkiye’deki musterilerinin
(.....)ve(.....)oldugu ve bunlara 2019 yilinda sirasiyla (.....) ton ve (.....) ton bakir katot
satisinin yapildigi, tesebbisin Turkiye'de baska bir muisterisinin bulunmadigi, ifade
edilmistir. Asagidaki tablolarda, bildirim kapsaminda beyan edilen KAZAKHMYS'in ve
KAZ'In 2017-2019 yillarina iligkin Turkiye'deki bakir katot satis miktar ve deger bilgisi
ile bunlar kullanilarak hesaplanan pazar payi bilgisine yer verilmektedir.

5 06.09.2007 tarihli ve 07-69/854-322 sayili, 25.12.2008 tarihli ve 08-75/1196-461 sayili, 29.06.2011
tarihli ve 11-40/847-268 sayil Kurul kararlari.

6 13.08.2014 tarihli, 14-28/566-247 sayili ve 28.07.2020 tarihli, 20-36/482-210 sayili Kurul kararlari.
Ayrica Maden Tetkik ve Arama Genel Miudurlugunun “Tirkiye ve Dinyada Bakir” baslikli Eylul 2016
tarihli raporunda da (s.29) Ulkemizin blister ve o6zellikle katot seklinde yari mamul ithal ettigi
belirtiimektedir.
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Tablo 1: 2017 yilina iliskin KAZAKHMYS ve KAZ'In Bakir Katot Satis Degeri (ABD Dolari) ve Miktari
(Ton) ile Pazar Payi Bilgisi

Turkiye'deki Satis | Turkiye’deki Deger Acgisindan Miktar Agisindan
Degeri (ABD Satis Miktar Pazar Payi (%) Pazar Payi (%)
Dolari) (Ton)
KAZAKHMYS (-ennr) (! (O (-eer)
KAZ (--eer) (--eer) (. (-eer)

Kaynak: Bildirim formu ve ek bilgi yazisi.

Tablo 2: 2018 yilina iliskin KAZAKHMYS ve KAZ'In Bakir Katot Satis Degeri (ABD Dolari) ve Miktari
(Ton) ile Pazar Payi Bilgisi

Tuarkiye'deki Satis | Turkiye'deki Deger Acisindan Miktar Agisindan
Degeri (ABD Satis Miktar Pazar Payi (%) Pazar Payi (%)
Dolari) (Ton)
KAZAKHMYS (O (.....) (.....) (.....)
KAZ (-....) (....) (.....) (|

Kaynak: Bildirim formu ve ek bilgi yazisi.

Tablo 3: 2019 yilina iligkin KAZAKHMYS ve KAZ'In Bakir Katot Satis Degeri (ABD Dolari) ve Miktari
(Ton) ile Pazar Payi Bilgisi

Tarkiye'deki Satis | Turkiye'deki Deger Agisindan Miktar Agisindan
Degeri (ABD Satis Miktar Pazar Payi (%) Pazar Payi (%)
Dolari) (Ton)
KAZAKHMYS (.....) (.....) (.....) (|

KAZ () () () ()

Kaynak: Bildirim formu ve ek bilgi yazisi.

Basvuru kapsamda her ne kadar KAZ’in ve KAZAKHMY S’nin Turkiye’den elde ettikleri
gelirin  yukaridaki tabloda sunulanlar kadar oldugu Dbelirtimekteyse de
degerlendirmenin tam olarak yapilmasi icin baska saticilar vasitasiyla Turkiye
pazarina arz edilen KAZ ve KAZAKHMYS drdnlerinin miktarinin incelenmesine ihtiyag
duyulmustur. Bu dogrultuda bakir katot ahmi yaptigi bilinen ERBAKIR ve
SARKUSYAN’a ve bunlara ilave olarak bakir katot alimi yapabilecegi degerlendirilen
HES KABLO, HASCELIK, VATAN KABLO, OZNUR KABLO ve MEGA METAL’e KAZ
ve KAZAKHMYS dureticilerinin drunlerini hangi tedarikgiler vasitasiyla ve ne kadar
miktarda temin ettikleri sorulmustur.

Cevaplardan, KAZ'In dogrudan (.....)'a gerceklestirdigi bakir katot satiglari haricinde
tedarikciler tarafindan Turkiye pazarina saglanan KAZ Urunlerinin, miktar agisindan
2017 yih pazar buyuklugunin %(.....)'ine tekabul edecek sekilde (.....) ton, 2018 yili
pazar buyUukliginin %(.....)’sine tekabul edecek sekilde (.....) ton ve 2019 yili pazar
bayUukligunun %(.....)'ine tekabul edecek sekilde (.....) ton oldugu tespit edilmigtir.
Ayrica (.....) saticisindan temin edilen ihmal edilebilir dizeyde KAZAKHMYS Urlninin
de pazarda dolanimda oldugu, bunun miktar agisindan 2017 yili pazar buyukligunun
%(.....)Une tekabul edecek sekilde (.....) ton, 2017 yili pazar buydkliginin %(.....)ine
tekabul edecek sekilde (.....) ton ve 2019 yili pazar buyukluginin %(.....)'sina tekabul
edecek sekilde (.....) ton oldugu 6grenilmigtir.

KAZ ve KAZAKHMYS’In Turkiye'ye dogrudan satiglardan elde ettikleri gelir ve bakir
katot alan tesebbuslerden edinilen KAZAKHMYS ve KAZ Urdnlerinin temin miktarlar
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bir arada degerlendirildiginde dahi KAZ ve KAZAKHMYS'in Urlnlerinin pazardaki
payinin rekabetci endise yaratacak seviyede olmadidi kanaati olusmustur.

Ayrica SARKUSYAN iglemin Turkiye bakir katot pazarini rekabet bakimindan
etkilemeyecegini, ERBAKIR gerek dogrudan ureticiler gerekse uluslararasi ticaret
yapan firmalar araciliiyla satisi yapilan birgok bakir katot markasinin bulundugunu,
fiyatlarin arz-talep dengesine ve baskaca kriterlere gore belirlendigini, ayrica satici ve
Ureticilerin pazardaki paylarinin farkli dénemlerde degiskenlik gosterebildigini, anilan
devralma igleminin Turkiye pazarindaki rekabet ortamini nasil etkileyecegine dair
ongorulerinin bu agamada bulunmadigini belirtmigtir.

islem taraflarinin kiresel pazar paylari da incelenmistir. Bakir katot tretim miktari
acisindan 2017, 2018 ve 2019 yillarina ait toplam klresel pazar payr KAZAKHMYS
igin sirasiyla %(.....), %(.....) ve %(.....), KAZ icin ise sirasiyla %(.....), %(.....) ve
%(.....)dir. S6z konusu pazarda BHP, CODELCO ve Freeport McMoRan Inc.’nin
asagidaki sahip olduklari pazar paylyla tesebbulsler Uzerinde rekabetgi baski
olusturabileceg@i degerlendiriimektedir.

Tablo 4. KAZ, KAZAKHMYS ve En Blyik Bes Rakibinin Kiiresel Pazar Paylari (%)
Tesebbls Klresel Pazar Payi

2018

Grupo Mexico (Southern Copper)

GLENCORE

BHP

CODELCO

Freeport- McMoRan Inc.

KAZAKHMYS

KAZ (.....) (.....) (.....)
Kaynak: Ek bilgi yazisi (Belge-15)

Bu kapsamda, islem sonucunda yatay etkilenen pazar olan bakir katot pazarinda
kiresel seviyede rekabetci baski olusturabilecek rakiplerin bulunmasi, Turkiye bakir
katot ihtiyacini kargilamaya yonelik yurt disinda birgok tedarikginin varhgi, KAZ'in ve
KAZAKHMYS’nin satis verileri Uzerinden hesaplanan pazar paylarinin rekabetgi
endise doguracak seviyede olmamasi, ayrica bunlar haricinde bagka saticilar
araciligiyla pazarda dolanimda olan KAZ ve KAZAKHMYS UrUnlerinin sinirli olmasi,
pazar payl %(.....) seviyesinde kalsa da ETi BAKIR'In pazardaki varli§i, pazardaki
oyuncularin islemin rekabet bakimindan doguracag: etkilere iligkin degerlendirmeleri,
KAZAKHMY S’nin kontrolune sahip olan Kildare’nin planlanan iglem sonrasinda Norfolk
ile ortak kontroline sahip olacagi KAZ'in miktar agisindan pazar payinin 2019 yili igin
%(.....) ile duguk bir seviyede olmasi birlikte degerlendirildiginde bildirim konusu
islemin rekabetci bir endise dogurmayacagi sonucuna ulagiimistir.

Basvuru kapsaminda degerlendiriimesi gereken bir diger husus Kildare ve Norfolk'tan
olusan konsorsiyum ile KAZ arasinda imzalanan Gizlilik Mektubu’nun 12. maddesinde
yer alan “Calisanlarin Ayartiimamasi” baglikli maddedir. Anilan madde uyarinca Bidco
ve ortaklari, herhangi bir gizli bilgiyi teslim almig olan, islem ve teklif edilen islem
detaylarini bilen ve vakif olan veya Bidco’nun talimati altinda hareket etmekte olan
kisilerin s6z konusu Gizlilik Mektubunun tarihinden itibaren bir yillik sire boyunca,
islem muzakeresi sirasinda herhangi bir zamanda KAZ veya onun grubunun herhangi
bir Gyesi tarafindan istihdam edilen veya bir gérevlisi konumunda olan herhangi bir
kisiyi ise almak igin ayartmayacak, ikna etmeyecek, ise almayacak veya ise alma
teklifinde bulunmayacak veya boyle bir kisinin isten ayrildigi zaman ilgili hizmet
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s6zlesmesini ihlal etmesine neden olacak higbir teklifte bulunmayacaktir. Bidco,
ortaklarinin da bu sekilde hareket etmelerini temin edecektir. Bu ¢ercevede, taahhit
edilen yukumlulugunan bildirim konusu iglemle sinirli oldugu ve Birlesme ve
Devralmalarda ilgili Tesebbls, Ciro ve Yan Sinirlamalar Hakkinda Kilavuz’da belirtilen
“‘dogrudan ilgililik” ve “gereklilik” unsurlarini tasidigi degerlendirilmis, dolayisiyla yan
sinirlama olarak kabul edilmistir.

Bu degerlendirmeler 1giginda, islemin etkin rekabetin 6onemli Olglde azaltilmasi
sonucunu doguracak bir etki yaratmayacagdi sonucuna ulagiimigtir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli olgude
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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