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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Il. Bagkan : Tuncay SONGOR

Uyeler : Prof. Dr. Zihti AYTAC, Ritki Unal, Prof. Dr. Nurettin

KALDIRIMCI, M. Sira¢ ASLAN, Sureyya CAKIN.

B. RAPORTORLER: M. Oguzcan BULBUL, Fatma ATAC

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Teck Cominco Limitet
Vekili Av. M. Ali KARTAL, Av. Levent_POLAT
Siraselviler Cad. 87/8 Taksim 34433 Istanbul
D. TARAFLAR : - Teck Cominco Limitet

600-200 Burrard Street, Vancouver, British Columbia,
V6C3L9, KANADA

- Inco Limitet
1500-145 King Street West Toronto, Ontario,
M5H4BY, KANADA

E. DOSYA KONUSU: Inco Limitet'in hisselerinin, Teck Cominco Limitet
tarafindan halka acik teklif vermek suretiyle devralinmasi igslemine izin
verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 2.6.2006 tarih ve 3444 say ile giren
bildirim UGzerine, s6z konusu devralmaya iligkin olarak talep edilen ek bilgi ve
belgeler, Kurum kayitlarina 4.7.2006 tarih ve 4413 sayi, 17.7.2006 tarih ve 4849
sayI ile intikal eden yazilarla tamamlanmistir. 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 hukamleri
uyarinca yapilan inceleme sonucunda diizenlenen 17.7.2006 tarih, 2006-1-88/Oi-
06-MOB sayili Devralma On inceleme Raporu, 17.7.2006 tarih, REK.0.05.00.00-
120/142 sayili Baskanlik 6nergesi ile 06-53 sayili Kurul toplantisinda gérusulerek
karara baglanmigtir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda; s6z konusu islemin pazar payi
ve ciro esigi itibariyla 1997/1 sayili Teblig kapsaminda bir devralma oldugu,
Ancak devralma sonrasinda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesinde belirtilen,
hakim durumun yaratilmasi veya mevcut hakim durumun guglendiriimesi ve
bdylece rekabetin dnemli dl¢clide azaltilmasi sonucunun dogmasinin s6z konusu
olmadigi, dolayisiyla s6z konusu devir islemine 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi
cercevesinde izin verilmesi gerektigi ifade edilmektedir.



60

70

80

90

06-53/695-200

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Inco Limitet (Inco)

Dosyada yer alan bilgilere gore Inco, hisseleri New York ve Toronto Menkul
Kiymetler Borsalarinda islem goren halka acgik bir sirkettir. Hi¢bir hissedar Inco
Uzerinde tek basina veya bagkalarn ile birlikte ortak kontrol sahibi degildir.
15.11.2005 tarihi itibanyla Capital Grup Sirketleri ihrag edilmis Inco hisselerinin
%(...)'ine sahiptirler, diger hissedarlarin higbirinin payi %(...)'i agsmamaktadir.

Inco, nikel, bakir, kobalt, platin grup madenleri, altin ve gumus Uretimi ve
madenciligi yaninda sulfurik asit ve likit sulfir dioksit Uretim faaliyetiyle ugrasan
uluslararasi bir madencilik sirketidir. Inco’nun temel ticari faaliyetleri, birincil nikel
madenciligi, islenmesi ve rafinesidir. Inco’nun nikel madenciligi ve isleme
faaliyetleri Kanada ve Endonezya'da, rafineri faaliyetleri Kanada ve Birlesik
Krallikta ve Asya’da (ortak girisimleri aracihgiyla) bulunmaktadir. Inco’nun 11.000
civarinda c¢alisani ve 2004'te 4.28 milyar ABD dolar tutarinda satigi
bulunmaktadir.

Inco’nun Turkiye'deki tek ticari faaliyeti nikel tedarikidir, fakat Turkiye’de herhangi
bir istiraki bulunmadidi icin satislarini ithalat yoluyla gerceklestirmektedir.

H.1.2. Teck Cominco Limitet ( Teck)

Dosyadaki bilgilere gére Vancouver merkezli Teck; baglica faaliyet alanlari dogal
kaynaklarin arastiriimasi, Uretimi ve gelistirimesi olan ve ¢ogunlukla Kanada
uyruklu olan bir girketler grubunun ana sirketidir. Teck’in éncelikli faaliyet alanlari
¢inko, kdmur ve bakir madenciligi, islenmesi ve tasfiyesidir. Daha dar bir
kapsamda Teck, kursun, gimds, altin, indiyum, germanyum gibi bir takim
madenlerin ve ayni zamanda kadmiyum, molibdenyum, sulfirik asit, likit sulfar
dioksit gibi ¢esitli yan Grtnlerin Gretimini yapmaktadir. Teck’in hisseleri Toronto
Borsasi'na kayithdir.

Teck’in Turkiye’'de faal oldugu tek urin pazari metallrjik komar pazarndir. Teck,
Elk Valley Coal Partnership (Elk Valley) araciligiyla Tarkiye’ye metaltrjik komur
satmaktadir. Elk Valley, Kanada British Columbia’da bulunan maden sahasinda
metalUrjik kémuar Ureten bir tesebbustir. Bu ortakhdin kurulusuna, Rekabet
Kurulu’'nun 3.4.2003 tarih, 03-22 sayili karari ile izin verilmistir. Teck bu
ortaklikta, sahip oldugu %(...)luk dolayli pay ile birlikte toplam %(...) paya
sahiptir ve ortaklik anlasmasi uyarinca Teck ortakligin yénetici ortagi konumunda
bulunmaktadir. 2005 yilinda Elk Valley’in Turkiye'ye yapilan metalUrjik komar
satiglarindan elde ettigi gelir (.......... ) Amerikan Dolar’dir. Elk Valley'in
Turkiye'deki tek musterileri Kardemir ve isdemir'dir.

Teck’in Turkiye’deki bagl istiraki Teck Arama Madencilik Sanayi ve Ticaret
A.S.dir (Teck Madencilik). Bu sirket yalnizca maden arama faaliyetinde
bulunmak tzere kurulmus olup, herhangi bir pazarlama faaliyeti, satigi ve cirosu
bulunmamaktadir. Sirketin ortaklari bes gergek kisidir.

H.2.Devralma iglemi

Dosyadan edinilen bilgilere gore Teck, 8.5.2006’da Inco’nun hisselerini satin
almak i¢in halka agik bir teklifte bulunacagini ilan etmistir. Resmi halka agik teklifi
23.5.2006 tarihinde yapmistir. Teklif fiyati, Inco hissedarinin secimine bagl
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olarak, hisse basina 78.50 Kanada Dolari veya 0,9776 adet Teck Cominco B
Grubu hissesi ile birlikte 0,05 Kanada Dolari olarak tespit edilmistir. Hisse alimi
karsiliginda 6denecek toplam paranin ve verilecek hisselerin bir azami siniri
bulunmakta olup, ddenecek para ve verilecek hisseler bu azami sinirla orantili
olarak tespit edilecektir. Azami miktara ulasilmasi durumunda her bir Inco hissesi
basina 6denecek para 28 Kanadi Dolari ve verilecek Teck Cominco B Grubu
hissesi 0,6293 adet olacaktir. Teklif, Inco’nun evvelce Falconbridge Limitet’in
hisselerinin alimi i¢in yaptigi halka acgik teklifin sonuglandiriimamasi, yani
Inco’nun Falconbridge’i devralmamasi sartina baghdir. Teklif ayni zamanda
devralmanin Kanada, Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa Birligi igerisindeki
Avrupa Komisyonu'nun da dahil oldugu bir grup rekabet otoritesi tarafindan
onaylanmasi sartina da baglidir.

Teck tarafindan yapilan teklifin gegerli oldugu son kabul tarihi 24.7.2006’dir.

H.3. lgili Pazar
H.3.1. ilgili Uriin Pazari

Taraflarin diinya genelinde ortisen az sayida Uriini mevcut olup; bu Grtnlerden
higbirisi taraflarin baslica Urtnleri niteliginde degildir ve bu Urlnlerin satiglari
dinya pazarinda o6nemli bir ylUzde olusturmamaktadir. Teck, nikel Uretip
satmamakta; Inco ise kursun veya metallrjik komir Uretip satmamaktadir.
Devralma islemi sonucunda taraflarin bakir, kadmiyum, molibdenyum, altin,
gumus, sulfurik asit ve sulfur dioksit gibi yan Uranlerinde klguk ortismeler de
yasanacaktir.

Devralinacak hedef sirket Inco’nun Turkiye'de faal oldugu tek pazar nikel tedariki
pazaridir. Nikel tedariki pazari hem cevherden elde edilen birincil nikeli, hem de
atik metalden elde edilen ikincil nikeli kapsamaktadir. Bunun ana sebebi, birincil
ve ikincil nikel arasindaki genis talep ikamesidir; s6z konusu talep Ozellikle
paslanmaz celik pazarindan kaynaklanmaktadir.

Yukaridaki bilgiler 1s1ginda ve bu dosya gergevesinde, devralma iglemine konu
olan ilgili Urlin pazan “nikel tedariki pazari” olarak belirlenmistir.

H.3.2. ilgili Cografi Pazar

Inco’nun satiglarini tim Turkiye genelinde gergeklestirmelerinden hareketle ilgili
cografi Pazar “Tiirkiye Cumhuriyeti sinirlar1” olarak kabul edilmistir.

H.4. Degerlendirme

Dosya konusu iglemin sonucunda, Teck’in, halka agik bir sirket olan ve hisseleri
Toronto Borsasi’'nda islem goren Inco hisselerini 26.5.2006 tarihinde yaptigi teklif
hakdmleri uyarinca (hissedarlardan) toplamak suretiyle Inco’nun kontrolinu
tamamen devralacak olmasi nedeniyle islem 1997/1 sayili Teblid’in 2(b) maddesi
anlaminda bir devralmadir.

Teck ve Inco’nun Urettigi UrUnlerden c¢akisan bakir, bakir konsantreleri,
kadmiyum, molibdenyum, gumdus, altin, sulfurik asit ve likit sulfur dioksit
bakimindan taraflarin diinya ¢apindaki tretim miktarlari ve sahip oldugu pazar
paylari su sekildedir:
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Tablo-1 Teck ve Inco’nun Cakisan Uriinler Bazindaki Uretim Miktarlari ve Pazar Paylar

N Teck Inco Toplam Pazar
Uriinler Ton (%) Ton (%) Ton
Bakir (e ) (...) (e ) (...) 14.900.000
Kadmiyum (e ) (...) (e ) (...) 18.000
Molibdenyum (e ) (...) (e ) (...) 163.000
Glmius (e ) (...) (e ) (...) 652.000.000
Altin (e ) (...) (e ) (...) 78.000.000 (ons)
(...) (...) 10.100.000
Slfirik Asit (cernenenn. ) (cernenenn. ) (Sadece Kuzey
Amerika)
( ) (...) ( ) (...) 100.000 (Sadece Kuzey
I L CIZECETCRe) B E R I CRP Bati Amerika)
Likit Stiftr Dioksit ) () | 154.000 (Sadece Kuzey
(cernenenn. ) (cernenenn. ) Dogu Amerika)

Kaynak: USGS, Teck, PentaSul

Yukaridaki veriler incelendiginde; basvuru konusu devralma igleminin taraflar
olan tesebbuslerin her ikisi tarafindan da uretimi yapilan madenlerde taraflarin
dinya c¢apinda sahip oldugu uretim miktarlarinin ve pazar paylarinin dasuk
oldugu gérulmektedir. Uretimi cakisan madenlerin  Tirkiye'ye satiginin
bulunmadigi da dikkate alindiginda, s6z konusu devralma islemi neticesinde
taraflarin  birbiriyle o6rtusen maden dretimleri bazinda Turkiye pazarinda
yogunlagsma doguracak bir etki meydana gelmeyecegi; bu baglamda, basvuru
konusu devralma islemi kapsaminda asil dederlendiriimesi gereken pazarin
“nikel tedariki” pazar oldugu ifade edilmektedir.

Devralma islemi sonucunda 2004 rakamlarina gore Teck, dunya nikel tedariki
pazarinda (hem birincil hem de ikincil nikeli kapsayan) toplam %(...)’lik bir pazar
payina sahiptir.

Tarkiye nikel tedariki pazarinin blyukligu 3.198 tondur ve bu buyuUklukteki nikel
tedariki pazan icinde Inco’nun satis miktari (......... ) tondur. Inco’nun 2005 yilina
ait birincil nikel tedariki pazarindaki pazar payr % (...), cirosu da (............. )
Amerikan Dolarr’dir.

Inco’nun en dar anlamdaki ilgili Grin pazarindaki (birincil nikel tedariki) toplam
Cirosu (........cooeveennn. YTL) 1998/2 sayili Teblig ile degisik 1997/1 sayil Tebligin
4. maddesinin birinci fikrasinda belirtilen ciro esigi ve toplam pazar payi da (%
(...)) s6z konusu fikradaki pazar payr esigini asmaktadir; dolayisiyla,
gerceklestirilen islem izne tabi bir devir iglemidir.

Tarkiye’de menseine gore birincil nikel tedariki pazarinda yapilan satiglarin
miktarlarina asagidaki tabloda yer verilmektedir. Elde edilen bilgilerden Birlesik
Kralllk, Kanada ve Norve¢ menseli ithalatin ¢ogunun Inco kokenli oldugu
anlagilmaktadir. Dinyanin en buyuk nikel Ureticisi olan Norilsk, OMG, Eramet,
Tocantis, BHP ve Minara da Turkiye pazarina ithalat yapan sirketler arasindadir.

Tablo 2- Turkiye Birincil Nikel Tedariki Pazarindaki Satiglar (11 Aylik Kesinlesmemis Veriler)

ithalat Mensei ithalat Miktan (ton) | En Muhtemel Kaynak/Uretici
Birlesik Krallik 241 Inco
Kanada 1234 Inco
Norveg 318 Inco
Rusya 521 Norilsk
Hollanda 299 -
Finlandiya 303 OM Grup
Belcika 152 -
Fransa 58 Eramet




180

06-53/695-200

Almanya 1 -
Brezilya 26 Tocantins
Avustralya 43 BHP ve Minara
ABD 2 -

Cin 4 -

Dosya konusu devralma igleminin ardindan, ilgili Grin pazarinda herhangi bir
yogunlagsma artigi yasanmayacak, sadece ilgili Grin pazarinda devralinan sirket
olan Inco’nun ithalat yoluyla birincil nikel tedariki pazarinda sahip oldugu pazar
payinin Teck’e gecmesi sdz konusu olacaktir. llgili Griin pazarinda Uretim
olmamasina ragmen ithalat yoluyla ¢ok fazla Ulkeden tedarik saglanabilmesi ve
tedarikci degistirmenin zor olmamasi sebepleri ile pazara giris oldukga kolaydir.

I. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin
4054 sayih Kanun'un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak g¢ikarilan 1997/1
saylll “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, ancak islem sonucunda 4054
sayll Kanun’'un 7. maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin
veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece ilgili pazarda
rekabetin 6nemli Olglide azaltilmasinin s6z konusu olmadigina, bu nedenle
bildirime konu isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



