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Uyeler : Prof.Dr. Zihti AYTAC, Rifki UNAL, Prof. Dr. Nurettin
KALDIRIMCI, M. Sirag ASLAN, Sureyya CAKIN, Mehmet
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C. BILDIRIMDE
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D. TARAFLAR : - Mittal Steel Company N.V.
Hofplein 20 3032 AC Rotterdam HOLLANDA

- Arcelor S.A.
19, Avenue de la Libert¢é L-2930 Luksembourg
LUKSEMBOURG

E. DOSYA KONUSU: Arcelor S.A.’nin ihra¢ edilmis sermaye paylarinin ve
donusturulebilir tahvillerinin  Mittal Steel Company N.V. tarafindan
devralinmasina izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 14.4.2006 tarih ve 2310 sayi ile giren
ve 19.7.2006 tarih ve 4928 sayili yazi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim
Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile
1997/1 sayill Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili hikumleri uyarinca yapilan inceleme
sonucunda diizenlenen 27.7.2006 tarih ve 2006-1-56/01-06-HHU sayili
Devralma On inceleme Raporu, 27.7.2006 tarih ve REK.0.05.00.00-120/149
sayill Baskanlik 6nergesi ile 06-57 sayili Kurul toplantisinda goérusulerek karara
baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda; bildirime konu islemde, 4054
saylll Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak g¢ikarilan 1997/1 sayili
Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig kapsaminda izne tabi oldugu, ancak islem sonucunda ayni Kanun’un 7.
maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim
durumun guglendirilmesinin ve bdylece ilgili pazarlarda rekabetin 6nemli dlgude
azaltilmasinin s6z konusu olmadigi ifade edilmektedir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar
H.1.1. ilgili Uriin Pazar

Celik Urtnleri, yassi Urunler (sicak sac, soguk sac, kalin levha, galvanizli sac,
teneke vb.) ve uzun Urunler (profil demir, ingaat demiri, filmasin vb.) seklinde iki
alt gruba ayrilmaktadir. Hem Arcelor hem de Mittal yassi ve uzun gelik Grln
Ureticisidirler.

Yassi demir c¢elik pazarinin, sicak ve soguk haddelenmis rulo saclar (Bundan
sonraki bolimlerde sicak sac ve soguk sac olarak kullanilacaktir.), kaln
levhalar, galvanizli sac, kalay/krom kapli sac ve elektrolize ¢elik levhalar; uzun
demir gelik GrGnlerinin ise kutlk, ingaat gubugu, profil ve filmasin olmak Gzere alt
pazarlari bulunmaktadir. Mittal ve Arcelor'un yassi demir ¢elik pazarinin, sicak
ve soguk sac, kalin levhalar ve galvanizli sac alt pazarlarinda; uzun demir gelik
pazarinin ise sadece filmasin alt pazarinda faaliyetleri drtismektedir. Asagida
taraflarin faaliyetlerinin 6rtistigu pazarlara iligkin bilgilere yer verilmigtir.

Yassi Demir Gelik Uriinleri

Sicak Saclar: Slabin, surekli dokum ydntemiyle katilagtinimasi sonucu
meydana gelen, dikddrtgen kesitli yan Grindn sicak haddehanede, sicak olarak
haddelenmesi ile elde edilen ve kalinliklari 1,50-20,00 mm aralidinda degisen
rulo seklinde sarilmis saclardir.

Sicak saclar, ek bir haddeleme islemine gerek duyulmaksizin, bu haliyle
dogrudan alicilar tarafindan kullaniimak Gzere de satisa sunulabilmektedir. Daha
sonra alicilar tarafindan gesitli tipte sanayi mallarina (6rnegin, zirai aletler ve is
makineleri) donusturulebilecegi gibi, islenerek baska mallara da (6rnegin, kuguk
kaynakli karbon borular, buyuk kaynakl karbon borular, i¢i bos profil demir,
otomobil tekerlek jantlar) donusturulebilir. Alternatif olarak, sicak sac Urlnlerin,
ek bir hadde islemiyle soguk sac veya kaplamali sac urlnlerine
donusturtlebilmektedir.

Soguk Saclar: Sicak sacin soguk haddehanede soduk haddelenmesi
sonucunda elde edilen ve kalinliklari 0,30-2,00 mm araliginda degisen rulo
seklinde sarilmis saclardir. Dayanikh ev aletleri, buro, mefrusat ve mutfak
esyalari Uretimi ile, genel konstriksiyon ve otomotiv endustrisinde
kullaniimaktadir.

Soguk sac Urunleri, sicak sac drunlerden ayr bir ilgili Gran pazan
olusturmaktadir. Soguk haddeleme, sicak sacin tabi tutuldugu, igleme giren
artnlerin (6rnegdin; kalinhklarini azaltmak, profillerini gelistirmek ve yuzeylerini
perdahlamak suretiyle) temel niteliklerini etkileyen ek bir igslemdir. Soguk saclarin
nihai kalinligi 2,5 mm ile 0,12 mm arasinda degismektedir. Rulolar, ilaveten,
onlar sonraki bicim verme islemleri igin daha yumusak ve sekil verilebilir hale
getirmeyi ve onlara gerekli mekanik 6zellikleri kazandirmayi hedefleyen taviama
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islemlerinden gecirilmektedir. Bu igslemler sonucunda soguk saclara, sicak
saclara kiyasla %25-30 oraninda bir katma deger artigi saglanmaktadir.

Soguk sac pazarinda, levha halindeki sac ve rulolar arasinda herhangi bir fark
gOzetiimemektedir. Ayni sekilde, genislik bazinda da Urlnler arasinda bir ayrim
yapiimamaktadir.

Soguk saclar, bluyuk olglide bizzat Ureticilerce yurutlilecek ek islemlerde,
ornegdin, kaplamali Uranlere donusturilmek ve boylece tesis icinde kullaniimak
Uzere Uretilmektedir. Uglincli sahislara satilan soguk saclarin baslica son
kullanicilari, otomobil imalatgilari, diger sinai son kullanicilar, c¢elik isleme
sirketleri (6rnegin, boru imalatgilari, bagimsiz kaplama sirketleri, vb.) ve ¢elik
servis merkezleridir.

Kalin Levhalar: Kalin levhalar, dort yuksek merdaneli 6zel kalin levha
haddehanelerinde uretilen ve kalinligi nedeniyle kangal haline getirilemeyen
levha seklindeki trlnlerdir.

Kalin levhalarin kendilerine 06zgl fiziksel 6zellikleri vardir: Rulo haline
getirilemezler ve boyutlari tim diger sicak sac Urunlerden g¢ok farkhdir: (a)
kalinliklari 400 mm’ye kadar cikabilir, oysa sicak sacin azami kalinhdi 25
mm’dir; (b) genislikleri 5.000 mm’ye kadar c¢ikabilir, oysa sicak sacin azami
genisligi 2.200 mm’dir.

Diger yandan kalin levhalar, ince yassi celik uUrlnlerden farkh uygulama
alanlarinda, dzellikle sanayi ekipmanlari, makine, enerji, nukleer enerji, kimya ve
petrokimya, gaz igleme, tersane, gemi yapimi, madeni esya, kazan ve alet
imalati sektorlerinde kullanilir. TUm bu alanlarda kalin levhalarin boyutlari, ¢elik
kullanicilarina 6nemli bir ekonomik avantaj saglamaktadir.

Galvanizli Saclar: Soguk veya sicak saclarin sicak daldirma veya elektro-
galvanizleme yontemiyle cesitli agirliklarda cinko kaplanmasi ile Uretilen ve
kalinliklari 0,30-2,00 mm araliginda degisen rulo seklinde sarilmig saclardir.

Sicak daldirma tekniginde, sicak veya soguk sac, 460°C sicakliktaki bir ¢inko
banyosuna daldirilarak agiktaki tim ylzeylerin ¢inko ile kaplanmasi
saglanmaktadir. Bazi durumlarda metal ilave edilen bir igslemden daha
gegirilerek, kaplamanin bir ginko-demir alagsimina donusmesi saglanmaktadir.
Bu islem, musteri tesislerinde yapilacak kaynak igslemlerini kolaylastirmaktadir.
Elektro-galvanizleme tekniginde kaplama celik, seritlerin bir veya iki yuzine
elektrolitik kaplama uygulanmasi ve ardindan, ya saf ginko ya da bir ginko-nikel
alagimiyla kaplanmasi suretiyle yapiimaktadir.

Galvanizli sac, esas ve nihai olarak U¢ sektorde kullaniimaktadir: Otomobil
imalati, insaat ve ev aletleri.

Talep acisindan bakildiginda galvanizli saclar, ister sicak daldirma isterse
elektro-galvanizleme teknigiyle uretilmis olsun, birbiri yerine kullanilabilmektedir.
Her iki Gran grubu da korozyon direncini arttirmak igin ¢inko veya ¢inko miksi ile
kaplanir ve her ikisinin de korozyon direnci ve fiyatlan karsilastirilabilir
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dlzeylerdedir. Son yillarda sicak daldirma c¢elik drunlerin goérinis ve
performansinda kaydedilen ilerlemeler, elektro-galvanizleme c¢elik tUrGnler yerine
kullanilabilme kabiliyetini artirmistir. Buglin esas itibariyle tUm uygulama
alanlarinda (otomobil gdévde aksami, salter dolaplari, ev aletleri, metal mobilya
vb.), sicak daldirma ve elektro-galvanizleme saclar, sadece kuglik islem
uyarlamalari yapilarak (kaynaklama, yuzey hazirlama gibi) rahatca birbiri yerine
kullanilabilmektedir.

Uzun Demir Gelik Uriinleri

Filmasin: Filmaginler 5.5 mm ila 16 mm. caplarinda degisen kalinliklarda
uretilmektedir. Filmasini nihai Grin haline getirmek icin mutlaka yeni bir iglemden
(cekme, yuzey kaplamasi, sertlestirme, vb.) gecirmek gerekir. Filmasin nihai
kullanima sokulmadan 6nce daima belli bir dontsime ugrar; hi¢bir zaman
oldugu sekilde (sicak haddelenmis haliyle) kullaniimamaktadir. Haddeden
cekilmek suretiyle ek bir isleme tabi tutulmaktadir. Bu ¢ekme islemi sonunda
kalinhgr 6nemli dlglide azalmakta, daha blUyUk bir boyut hassasiyeti ve daha
yuksek mukavemet kazanmaktadir. Cekme islemi sirasinda yaratilan katma
deger ¢ok bluyuktir ve %25 ile %300 arasinda degismektedir. Filmasinler tel, tel
kafes, tel hasir kaynakli 1zgara, givi ve elektrot tGretiminde kullaniimaktadir.

Yukaridaki agiklamalar 1siginda, Mittal ve Arcelor'un faaliyetlerinin ortistigu
“uzun demir gelik Urtinleri” ve “yassi demir gelik Urunleri” pazarlarinin Ust
pazarlar olarak; yassi demir ¢elik pazarinda, “sicak sac”, “soduk sac”, “kalin
levhalar” ve “galvanizli sac”, pazarlarinin ve uzun demir gelik pazarinda
“filmasin” pazarinin alt pazarlar olarak belirlenmesinin uygun olacagi kanaatina

variimistir.
H.1.2. ilgili Cografi Pazar

ilgili Griin pazarini olusturan yassi ve uzun celik Grlinleri pazarlarinda lilke igcinde
rekabet sartlarinin bolgesel olarak farklilasmasina neden olacak bir unsurun
bulunmamasi nedeniyle ilgili cografi pazar “Turkiye Cumhuriyeti Sinirlar”
olarak kabul edilmistir.

H.2. Taraflar
H.2.1. Mittal Steel Company N.V.

Hisseleri New York ve Amsderdam borsalarinda islem géren Hollanda menseili
Mittal, dinyanin en buylk kiresel celik sirketidir. Mittalin  sermayesi,
sermayedarlara farkl oy haklarn taniyan A Grubu ve B Grubu hisseleri olarak
ikiye ayrilmistir. Mittal'in mevcut ortaklik yapisi agagidaki gibidir:

Tablo-1 Mittal’in Ortaklik Yapisi

Ortaklar Ortaklik Orani (%) Oy Haklan
Mittal Ailesi 87,4 98,3
Kamu Istirakleri 12,6 1,7
Toplam 100,0 100,0
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Yukaridaki tablodan da anlasilacagi Uzere Mittal Steel'in, Mittal Ailesi tarafindan
kontrol edilmektedir.

Mittal’in 4 kitadaki 16 Ulkede ¢elik operasyonlari bulunmakta ve bunlarin disinda
11 Ulkede daha satis ve pazarlama faaliyetleri gergeklestirmektedir. Sirketin
faaliyet alanlari agirhkh olarak Kuzey Amerika, Orta ve Dogu Avrupa, Afrika ve
Kazakistan'dir. Bunun yani sira Bati Avrupa ile Giney Amerika’da ¢ok kiguk bir
faaliyet alani bulunmaktadir.

Mittal 2001 yilindan beri Avrupa’daki konumunu agirlikh olarak Romanya,
Polanya, Makedonya, Bosna, Cek Cumhuriyeti ve Ukrayna’daki ozellestirilen
celik isletmelerini devralma yoluyla olusturmustur. S6z konusu Orta ve Dogu
Avrupa’daki isletmeler daha cok insaat sektorinde satilan bitmis Urlnlerin
Uretimine odaklanmislardir. Mittal'in Avrupa Ekonomik Alani (EEA) c¢apindaki
tam mamul gelik satislarinin %60’in1, genellikle insaat sektdrine satilan uzun
karbon celik trlnleri (celik tel, gubuk ve kesme) teskil etmektedir. Celik tel satisi
Mittal’in tm satiglarinin %60’ in1 meydana getirmektedir. Mittal, Bati Avrupa’daki
celik tel tesisleri araciigilyla daha yidksek katma deger uygulamalarina
yogunlagsmaktadir. Daha ¢ok ingaat sektorlne satilan yassi karbon gelik Granler
(sicak haddelenmis, soguk haddelenmis, galvanize, kaplama ¢elik ¢ita ve levha)
Mittal'in EEA capindaki tam mamul Grin satislarinin geriye kalan %40’ in1 teskil
etmektedir. Sicak haddelenmis c¢italar ve levhalar da bu satiglarin %60’ini
olusturmaktadir.

Tarkiye’de Mittal'in  Gretim faaliyeti veya herhangi bir kurulu sirketi
bulunmamaktadir. Mittal'in Turkiye’de baslica yassi karbon c¢elik Urlnlerinin
(sicak ve soguk haddelenmis) ve uzun karbon ¢elik trlnlerinin (¢elik tel, gubuk
ve kesme) Turkiye'ye satigini sagladigi bir irtibat burosu vardir. Mittal'in 2005
yihna ait Tarkiye satiglarinin %50’sini sicak haddelenmis c¢elik Grlnlerinin
satiglari olusturmaktadir.

H.2.2. Arcelor S.A.

Arcelor Grubu, Aceralia (Ispanya), Arbed (Liiksemburg) ve Usinor (Fransa) olan
Uc¢ Avrupa celik Ureticisinin birlesmesiyle 2002 yilinda kurulmustur. Sirket, esas
olarak Avrupa, Kuzey ve Gluney Amerika’da faaliyet gOsteren uluslararasi bir
gruptur. Arcelor grubunun holding sirketi olan Arcelor S.A.’nin (Arcelor) merkezi
Liksemburg’dadir.

Arcelor'un ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

Tablo 2- Arcelor’un Ortaklik Yapisi

Pay Sahibi Ortaklik Orani (%)
Luksemburg Devleti 5.6
Corporacion JMAC BV, Aristrain 3.6
Wallon Region (SOGEPA) 3.2
Arcelor'un kendi ¢alisanlari 2.1
Borsalarda iglem goéren (halka arz) 85.5
TOPLAM 100.0




240

250

260

270

280

(06-57/730-217)

Arcelor Grubu 4 farkh pazarda faaliyet gostermektedir; yassi karbon gelik, uzun
karbon c¢elik, paslanmaz ¢elik ve dagitim-transformasyon ve ticaret. Arcelor,
dinya cgelik Gretiminin global aktorlerinden bir tanesidir ve sirket;

- sicak sac, soguk sac ve galvanizli sac da dahil olmak Uzere otomotiv, ev
aletleri, ambalajlama, ingaat, insaat muhendisligi, makine muhendisligi
ve isleme sektorlerinde kullanilan yassi ¢elik Grnleri,

Uzun c¢elik artnleriyle ilgili olarak;

- ticari mallar (haddelenmis mallar), hafif ve yari hafif profiller, ticari
kalitede celik ve daha cok insaat sektoriunde altyapi gelistirme ve blyuk
projelerde kullanilan betonarme gubuklar,

- 0zel Urtnler (haddelenmis); agir profiller, 6zel profiller raylar v.b,

- daha ¢ok lastik Uretimi ile insaat sektdrlerinde kullanilan gekme tel, ¢elik
kordon, seyreltiimis karbon c¢eligi ve yluksek karbon ¢eligi,

alanlarinda faaliyet gdstermektedir.

Buna ek olarak, Arcelor, ev aletleri, otomotiv (6zellikle egzos sistemleri), insaat
ve cadde mobilyalar (street furniture, insaat ve cephe malzemeleri) gibi 4
spesifik alanda ve (6zellikle gida, kimyasal Granler ve yag) endustrilerinde
kullanilan paslanmaz ¢elik Grinlerinin ve paslanmaz gelik alagim Urdnlerinin her
turdnd Uretmektedir.

Arcelor ayrica, gelik sektorinin dagitim, transformasyon ve ticaret alanlarinda
da faaliyet gdstermektedir.

Arcelor'un Turkiye’de sahip oldugu bagh ortaklklari ve ortak girisim sirketlerine
asagida yer verilmistir.

Arcelor FCS Celik Ticaret A.S. (%1000 Arcelora aittir.): Yassi Urtnlerin
(otomotiv ve imalat sanayi) ticari mumessiligini yapmaktadir. llgili sirketin
herhangi bir toptancilik ve ¢elik servis merkezi faaliyeti bulunmamaktadir.

Arcelor International Celik Ticaret A.S. (%100°U Arcelora aittir.): Toptancilik
ve ticari miimessillik faaliyetlerinde bulunmaktadir. ilgili sirket Tirkiye Gzerinden
tim Yakin Dogu bolgesine, Misir ve Kafkas Denizi bdlgesine dagitim
yapmaktadir. Arcelor International Celik, ayni zamanda Turk haddehanelerinden
satin alma ve Arcelor International agi araciligiyla satim faaliyetlerinde de
bulunmaktadir. Arcelor International Celik'in celik servis merkezi faaliyeti
bulunmamaktadir. Toptancilik faaliyetleri konusunda, Arcelor International Celik,
Tlrkiye’de sahip oldugu iki toptan satig tesisi Uzerinden, uzun gelik Urlnleri
(profil, az maktarda da olsa ving rayi ve levhadan mamul kazik satislari (sheet-
piles)) pazarinda faaliyet gostermektedir.

Uginox Sanayi ve Ticaret A.S. (%35’i bir Alman ticaret sirketine %65’i Primary
Industries’ye aittir.): Uginox Sanayi, Arcelor tarafindan kontrol edilen ve
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paslanmaz celik Uretimi/dagitimi konularinda uzmanlagsmis bir celik servis
merkezidir.

Sollac Ambalaj Celigi ve Ticaret A.S. (%75’i Arcelora, %25’i Erdemir’e aittir.):
Sollac Ambalaj, Arcelor tarafindan kontrol edilen ve ambalaj celigi
uretimi/dagitimi konularinda uzmanlasmis bir ¢elik servis merkezidir. Sirketin
ambalaj celigi sektorinde Erdemir ile olan igbirligi Kasim 2002 tarihinde
bagslatiimistir. Son olarak, Kasim 2004 tarihinden bu yana Arcelor, Gebze'de
yeni bir toptan satis tesisi inga etmistir. Ancak bu tesisin hentz herhangi bir
faaliyeti (tedarikgisi veya musterisi) bulunmamaktadir.

Borgelik Sanayii Ticaret A.S. (Arcelor'un payi %40,47°dir): Bir Turk ¢elik sirketi
olan Borusan (%40,08) ile ortaklasa kontrol edilen bir ortak girisimdir. Hisselerin
geri kalani Erdemir (%8,45) ve bir Dunya Bankasi Grubu Uyesi olan IFC
(%11)’ye aittir. 1989 yilinda kurulan Borgelik, 1994 yilinda soduk haddelenmis
celik Uretimine baglamistir ve mevcut durumda buna ek olarak galvanize gelik
Uretimi de yapmaktadir.

Bamesa Celik Sanayi ve Ticaret A.S. (Arcelor'un payl %39,99'dur): ispanyol
celik Ureticisi Barcelonesa de Metales (%34,41) ve Transformados Siderurgico
(%25,58) ile birlikte kurulmus bir ortak girisim sirketidir. Bamesa Celik, otomotiv
sektorine yonelik bir ¢elik servis merkezidir.

H.3. Degerlendirme
H.3.1. Devralma igleminin Niteligi

Bildirim formunda; 27.1.2006 tarihinde yapilan bir duyuru ile Mittal'in Arcelor'un
tum ihra¢ edilen hisse senedi ve donusturulebilir tahvillerine yonelik bir teklif
yaptigi ve s6z konusu teklifin de, Mittal'in Arcelor’'un hissedarlarinin ihra¢ edilmis
tum sermaye ve oy haklarinin %50’den fazlasini agik artirmaya koymasi sartina
baglandigi, teklifin dngoruldigu sekilde tamamlanmasi durumunda Mittal’in
Arcelor Uzerinde oy haklarinin ¢ogunlugunu elde edecegi, Mittal'in kendi
takdiriyle bu kosuldan donme hakki oldugu ifade edilmektedir Yine bildirim
formunda, Mittal'in nihai amacinin Arcelor’un ihrac edilmis tim hisselerini satin
almak oldugu da ifade edilmektedir.

Mittal’'in 27.1.2006 tarihinde sunmus oldugu tekliften sonra taraflar 26.6.2006
tarihinde aralarinda “Mutabakat Muhtirasi” (Memorandum of Understanding)
imzalamiglardir. Bu Muhtiraya gére Mittal, Arcelor hisseleri i¢cin daha dnce teklif
etmis oldugu Mittal hisselerinin sayisini ve nakit bedeli artirmis ve asagida yer
verilen yeni teklifi sunmustur. Buna karsilik Arcelor da hissedarlarina yeni teklifi
kabul etmeleri yolunda tavsiyede bulunma taahhdtl altina girmistir. Mittal’in
sunmus oldugu yeni teklif asagidaki gibidir (madde 1.a.):

(i) 12 Arcelor hissesi basina 13 Mittal Steel hissesi ve 150.6 Avro nakit
fiyattan bir karma teklif,

(i) Arcelor hissesi bagina 40.4 Avro olacak sekilde bir nakit teklifi,

(iif) 7 Arcelor hissesi basina 11 Mittal Steel hissesi oraninda bir degistirme
teklifi,
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(iv) 12 Arcelor donusturilebilir tahvil basina 13 Mittal Steel hissesi ve
188.42 Avro fiyattan bir karma teklif.

S0z konusu Mutabakat Muhtirasinin;

e« 16. maddesinde "Mittal Hakim Hissedarinin 20 ve 21. maddede
diizenlenmis hak ve yidkumliliiklerinin, Sirketin hisseli sermayesinin
%15'inden azini elinde bulundurmasi veya kontrol etmesi halinde etkisiz
hale gelecegi" belirtilmigtir.

e 20. maddesinde "Mittal Hakim Hissedari, Sirket Yénetim Kurulu'nun
Bagimsiz Yéneticilerinin énceden verilmis yazili izni olmaksizin Sirket
hisselerinin %45'inden fazlasina sahip olmayacagini, oldugu taktirde ise

%45 limitine indirecegini" taahhut etmektedir.

Bu diuzenlemelerden anlasiimaktadir ki; Mittal'in en az %15 en fazla % 45 ve
hatta 20. madde (c) bendi uyarinca sayilan bazi hallerde bunun da Uzerinde
hisseye sahip olmasi dngdrtulmektedir. Ayrica, Mutabakat muhtirasinda 3 yillik
bir gecgis donemi de 6ngorilmektedir (madde 8.a.). Bu donemde Arcelor yonetim
kurulunun 18 Gyeden olugsmasi; Gyelerden 9’'unun mevcut Arcelor yonetim kurulu
Uyelerinden, bunlardan 3’Unudn Arcelorun ana hissedarlarinin temsilcilerinden,
en az 6'sinin da badimsiz yoneticilerden' meydana gelmesi; diger 9 iye
bakimindan ise, 6 Uyenin mevcut Mittal yonetim kurulu Gyelerinden veya Mittal
tarafindan atanmis Uyelerden, bunlarin da 3’Unidn badimsiz yonetici olmasi ve
son olarak 3 Uyenin de calisan temsilcilerinden olmasi kararlastiriimigtir. Yine
Mutabakat Muhtirasinda gec¢is doneminden sonra; Mittal Hakim Hissedarlarinin
ellindeki hisse oraninda Arcelor'un yonetim kurulunda temsil edilmeye hak
kazanacaklari ifade edilmektedir (madde 19.b). Bu durumda Arcelor'in
hisselerinin %85’nin halka agik olmasi ve en buylk hissedarlarinin da hisse
oranlarinin %5 ve alti olmasi noktalar dikkate alindiginda Mittal'in Arcelor’un
kontrolinu ele gegirecegi kanaatine varilmistir. Buna goére bildirime konu iglemin
1997/1 sayih Teblig’in 2. maddesi anlaminda bir devralma iglemi oldugu
anlasiimaktadir.

H.3.2. islemin Esikler Yoniinden Degerlendirilmesi

Bildirime konu iglemle ilgili olarak ilgili cografi pazar olan Turkiye'deki taraflarin
ciro ve pazar paylarina asagidaki tablolarda yer verilmistir:

Tablo -3 Taraflarin cirolari

UsD ($) YTL?

Mittal (crenininnn ) (crenininnn )

Arcelor (ceveiinnn ) (coreennnnnn )

Toplam 1.112.400.209 1.835.460.344

Tablo — 4 Taraflarin pazar paylan (%)
Uriinler Mittal Arcelor Toplam

Kalin levha (.....) (.....) 51,78
Sicak sac (.....) () 12,14

' Bagimsiz yonetici; sirkette %2'den fazla hissenin sahibi olan ya da kontrolii elinde tutan

herhangi hissedarla alakasiz olan kisiyi ifade etmektedir (madde 8.b.).
2 ABD Dolari kuru 1,65 YTL olarak alinmistir.
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Soguk sac (cenn) (o) 12,17
Galvanizli sac (..r) (--e0) 14,23
Fi|ma§in ( ..... ) ( ..... ) 3,28

Yukaridaki tabloda yer verilen taraflarin ilgili Grin pazarindaki toplam ciro ve
pazar paylar, 1998/2 sayili teblig ile degisik 1997/1 sayili Tebligin 4.
maddesinde dngurilen esikleri astigindan, Tebligin 4. maddesi bakimindan izne
tabi bir devir islemi oldugu anlasiimaktadir.

H.3.3. isleme iligkin Avrupa Birligi Komisyonu Karari

Mittal'in Arcelor tarafindan devralinmasi islemiyle ilgili olarak Avrupa Birligi
Komisyonu (Komisyon) 12.6.2006 tarihinde islemin, uzun demir c¢elik
urinlerinden olan agir profiller haricinde, Avrupa ekonomik alanini kapsayan
cografi pazarda (AB pazari) rekabetle ilgili olumsuz herhangi bir etkisinin
bulunmayacagina karar vermistir. Bunun Gzerine Komisyon'un agir profiller
konusundaki endisesini gidermek igin Mittal tarafindan ¢6zim Onerisi
sunulmustur.

Komisyon tarafindan yapilan incelemede, iki tesebbusin faaliyetlerinin gerek
cografi alan olarak, gerekse de Urun cesidi olarak buyuk o6lgide birbirini
tamamlayici nitelikte oldugu, Arcelor'un 6zellikle Bati Avrupa ile Gliney ve Kuzey
Amerika’da yogunlagsmigsken, Dogu Avrupa ve Asyada’ki faaliyetlerinin 6nemsiz
oldugu, buna karsilik Mittal'in, faaliyetinin baytk dlgide Kuzey Amerika, Orta ve
Dogu Avrupa ile Afrika’da yogunlastigi, Bati Avupa’daki varliginin ise énemsiz
oldugu tespitlerine yer verilmigtir.

Uriin gesidi ile ilgili olarak ise; Arcelor ve Mittal'in AB pazarinda faaliyetlerinin
sadece bazi uzun demir gelik Urlnlerinin Uretimi ve satigi konusunda g¢akistidi,
Mittal’in, Arcelor'un aktif oldugu paslanmaz c¢elik veya 06zel celikle ilgili
faaliyetinin olmadigi, Mittal'in faaliyetlerinin 6nemli bir kisminin uzun demir gelik
artnlerinin satiglari ile ilgili oldugu, Arcelor’'un ise esas itibariyla yassi demir ¢elik
urinlerinde faal oldugu, dagitim konusunda Arcelor'un Bati Avrupa’da guglu
oldugu, fakat Mittal'in dagitim faaliyetinin sinirli oldugu ifadelerine yer verilmigtir.

Tek istisnanin, Mittal-Arcelor birlikteliginin Komisyon tarafindan tartismasiz
olarak hakim olacagi degerlendirilen agir profillerde oldugu, AB pazarinin agir
profil kapasitesinin ¢cok énemli bir kismini elde edecek olan bu pazar liderinin
tuketicilerinin alternatiflerini kisitlayacagi, pazardaki diger rakiplerin trin g¢esidi,
cografi alan ve kapasite olarak ¢gok daha zayif olacagi ifade edilmektedir.

Rekabetle ilgili s6z konusu sorunu ¢dzmek igin Mittal, Arcelor'a ait italya’da ve
Almanya’da bulunan iki orta ve agir profil haddehanesi ile, Mittal'e ait Polonya’da
bulunan direk ve profil haddehanesini ayni anda ticaret ve dagitim kanallariyla
birlikte elden ¢ikarmay: teklif etmistir. Bu U¢ haddehane, AB pazari toplam agir
profil kapasitesinin yaklasik %10’unu teskil ettigi ifade edilmektedir.

Komisyon, kararinda Mittal tarafindan getirilen teklifin Mittal ile Arcelor'un
faaliyetleri arasindaki c¢akismaylr ortadan kaldiracagini, pazardaki diger
tesebbuslerin bu sekilde Mittal-Arcelor birlikteligi ile rekabet edebileceklerini, bu
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sekilde Mittal tarafindan sunulan tedbirin, Komisyon’un agir profiller konusundaki
endigelerini tamamen karsiladigini ifade etmektedir.

H.3.4. Taraflarin Diinya Gapindaki Faliyetleri

Mittal agirlikli olarak uzun demir ¢elik Grlnlerinin Gretimi ve satigi konusunda
faaliyette bulunmaktadir. Mittal; Kuzey Amerika ve Asya Kitasi basta olmak
uzere, Orta Amerika, GUney Afrika ve Avupa’da uretim tesislerine sahiptir.
Tesislerinin buyudk bélimu Kuzey Amerika ve Asya Kitasi’nda bulunmaktadir.

Arcelor ise agirhikh olarak yassi demir c¢elik Uranlerinin Uretimi ve satigi
konusunda faaliyette bulunmaktadir. Arcelor'un Uretim tesislerinin neredeyse
tamami Avupa ve Glney Amerika Kitas’'nda bulunmaktadir. Arcelor, Kuzey
Amerika, ve Asya kitasinda ise oldukga sinirli sayida tesise sahiptir.

Ulkemize cografi olarak yakin olmasi miinasebetiyle Mittal ve Arcelor'un Avrupa
Kitas’'ndaki faaliyetleri daha ayrintili olarak incelendiginde asagidaki tespitler
yapilabilir: Mittal'in yassi demir c¢elik Urunleri dUretimine yodnelik olarak Avupa
Kitasi’'nda Polanya, Cek Cumhuriyeti, Romanya ve Yogoslavya’da olmak Uzere
(tamami Orta ve Dogu Avupa’da) dort tesisi bulunmaktadir. Mittal'in uzun demir
celik Grtnleri Uretimine yonelik olarak ise Avupa Kitas’'nda Ingiltere, Fransa,
Almanya, Polanya, Cek Cumhuriyeti, Romanya ve Bosna-Hersek’te olmak Uzere
toplam onbir tesisi bulunmaktadir.

Arcelor'un yassi demir ¢elik Uranleri Uretimine yonelik olarak Avupa Kitasi’'nda
ispanya, Fransa, Belgika, Liuksembourg, Almanya ve italya’da olmak Uzere
(tamami Bati Avupa’da) toplam yirmibes kadar tesisi bulunmaktadir. Arcelor'un
uzun demir celik Griinleri Gretimine yénelik olarak ise Avupa Kitasi’'nda ispanya,
Liksembourg, Almanya, Italya ve Ukrayna’da olmak (izere toplam onalti kadar
tesisi bulunmaktadir.

Buna gore Komisyon tarafindan da tespit edildigi Uzere, Mittal ve Arcelor'un
Dunya ve Avrupa’daki faaliyetlerinin Grin c¢esidi ve cografi alan olarak buylk
Olcude kesismedigi sdylenebilir.

H.3.5. islemin 1997/1 sayil Teblig Kapsaminda Degerlendirilmesi

Bildirim formunda, Mittal'in Tarkiye'de bir irtibat blrosu haricinde, herhangi bir
varliginin bulunmadigi, ayrica devralma isleminin gerceklesmesi halinde,
Arcelor'un Turkiye'deki faaliyetlerine iliskin herhangi bir planinin da bulunmadigi
ifade edilmektedir. Arcelorun ise Raporun “Taraflar Hakkinda Bilgiler”
boliminde ifade edildigi Uzere Turkiye’de bazi sirketleri ve ortakliklari
bulunmaktadir. Asagida, taraflarin gerek s6z konusu sirketler vasitasiyla,
gerekse dogrudan ihracat yoluyla tlkemize yaptiklari satiglar dikkate alinarak bir
degerlendirme yapilmigtir.

Mittal ve Arcelor tarafindan Turkiye'ye yapilan demir c¢elik Grina satiglari
incelendiginde, her iki tesebblsun faaliyetlerinin yassi Urunlerden kalin levha,
soguk sac, sicak sac ve galvanizli sac’da, uzun UrlUnlerde ise filmasinde kesistigi
tespit edilmistir. S6z konusu Urdnlere iliskin bildirim formundan ve Arcelor'un
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Erdemir'deki ortaklikla ilgili bildiriminden elde edilen bilgilere asagidaki tabloda
yer verilmigtir.

Tablo — 5 Taraflarin Turkiye satiglan
_— Arcelor Mittal Tarkiye Talebi
Urdnler
2003 2004 2004 2005 2003 2004

Kalin levha U ) U U YWoo(oennnnns 269.000 391.000
Sicak sac (cooeees ) (cooeees (CRRTRRS ) I 3.858.000| 3.829.000
Soguk sac U ) U U YWoo(oennnnns 1.615.000 2.188.000
Galvanizli sac (CTTe ) (cooeeens (cooeeens )] 862.000| 1.116.000
Filmasin (conenene ) (conenene (cenenen ) 1.037.000 1.454.000

Mittal, Arcelor ve Erdemir'in s6z konusu Urunlerdeki 2004 yili pazar paylarina
asagidaki tabloda yer verilmigtir.

Tablo — 6 Taraflarin pazar paylan (%)

Urdinler Mittal Arcelor Toplam Erdemir
Kalin levha (conenene ) (conenene ) 51,78 (cenenene )
Sicak sac (conenene ) (conenene ) 12,14 (cenenene )
Soguk sac (cenenene ) (conenene ) 12,17 (cenenene )
Galvanizli sac (conenene ) (conenene ) 14,23 (cenenene )
Filmasin (cenenene ) (conenene ) 3,28 (cenenene )

Yukaridaki tabloda yer verilen pazar paylari incelendiginde, bildirime konu iglem
sonrasinda kalin levha UrGnu ile ilgili olarak énemli bir pazar payina ulasildidi,
diger Uriinlerde dnemli bir pazar payi artisi olmadigi gériilmektedir.® Bu noktada
kalin levhalarin daha yakindan incelenmesi gerekmektedir.

Bildirim Formunda kalin levhalarla ilgili olarak;

2005 yihnda Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT) ulkeleri dahil Avrupa
ekonomik pazari disindaki Avrupa Ulkeleri ve Turkiye'yi kapsayan bir
cografi alanda Mittal (%6.2) ve Arcelor'un (%1.9) toplam kalin levha
pazar payinin %8.1’e, Avrupa ekonomik pazari da dahil edildiginde
(Mittal %3.9, Arcelor %2.8) iki tesebbuslin toplam pazar payinin
%6.7’ye tekabll ettigi,

Turkiye'de kalin levha satisi alaninda taraflarin toplam pazar
paylarinin %50 civarinda olsa da, bu oranin kalin levhanin sinirli ve
Ozel bir alici kitlesine hitap eden bir Gran olmasinin Tarkiye'deki
satislarin buyldk bir gogunlugunun ithalatla karsilandigini gosterdigi,
bu Grlnlerin Gretiminin TUrkiye'de bulunan Ureticiler agisindan marjinal
bir pazar teskil ettigi, Erdemir'in kalin levha Uretimi kapasitesinin yalnizca
50.000 ton olmasinin bunun en agik gostergesi oldugu, Mittal ve Arcelor'un
da Turkiye'ye kalin levha ihrac ettikleri,

Mittal-Arcelor  birlikteligi sonucunda Turkiye'deki kalin levha
rekabetinin etkilenmeyecegi, pazar payindaki artisin disuk oldugu,

® Bildirim Formunda, 2005'te Mittal icin %42.1, Arcelor icin %7,5, toplamda ise %49,6'lik pazar
payi hesaplanmistir.
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bu satis payindaki artisin ise asagidaki bilgiler 1siginda
degerlendirme yapildiginda kayda deger bir rekabet
sinirlandiriimasina neden olmayacadgi,

2004 yihinda Turkiye'ye yapilan kalin levha ithalatinin, toplam
satislarin %92'sini teskil eden bir miktar olan 585,000 ton olarak
gerceklestigi, Mittal ve Arcelor'un Turkiye'de yaptiklari satiglarin
ithalattan olustugu, Mittal-Arcelor birlikteliginin, Turkiye'de Corus,
Salzgitter, TKS, SSAB, Ruukki, Duferco, Riva, ve Voest Alpine gibi
Avrupa'nin en buayuk Ureticileri ve 6zellikle Ukrayna olmak Uzere
BDT Uyelerindeki Ureticiler tarafindan yaratilan gugli bir rekabete
maruz kalmaya devam edecegi, ayrica bu Ureticilerin Turkiye'ye
yaptiklari kalin levha ithalati kapasitesini kolaylikla arttiracak
dlizeyde olduklari, Tuarkiye'ye Ukrayna, Romanya, Rusya,
Bulgaristan, italya, Almanya, Makedonya, Kazakistan, Belcika, Cek
Cumhuriyeti ve Hollanda gibi ¢ok c¢esitli Glkelerden kalin levha ithalati

yapildigi,

Avrupa ve BDT ulkelerindeki kalin levha Ureticilerinin 6nemli miktarda
kullanilmayan kapasiteleri bulundugu, bu kapasitenin kolaylikla
Tarkiye'ye ithalati arttirmakla degerlendirilebilecegi, 2005 yil itibariyle,
Avrupa pazarindaki toplam kalin levha kapasitesinin 15,9 milyon ton
oldugu, bu kapasitenin sadece %1,1'ine tekabul eden 200 bin
tonun Mittal'e ve % 5,6'sina tekabul eden 900 bin tonun Arcelor'a ait
oldugu, Mittal tarafindan bu bdlgedeki kapasite kullanim éngdrisinin
ise 2004 yili igin %45 ve 2005 yili igin %46 oldugu, bu durumda
AB'deki kullaniimayan kalin levha Uretim kapasitesinin Turkiye'nin
2005 yili igerisindeki talebinin yaklasik olarak 10 katina tekabul ettigi,

Bunun disinda, taraflarin Avupa pazarindaki rakiplerinin 2004 yili igin
atil kapasitelerinin 6,7 milyon ton, 2005 yil i¢in ise 6,5 milyon ton
olarak o6ngorildugu, ayrica Ukraynali Ureticilerin fazladan 7 milyon
tonluk 6nemli bir kapasiteye sahip olduklarinin éngérualdigd ve bu
rakamin Turkiye'deki mevcut talebin yaklagik yirmi kati ve tim Avupa
pazarindaki Ureticilerin timdndn Uretiminin yansi kadar oldugu,

Tarkiye'deki celik dreticilerinin  agir sanayi alaninda faaliyet
gosteren ve yogunlastiriilmisg bir tuketici tabanina hitap eden
genellikle buyuk ve zengin kaynaklara sahip sirketler oldugu,

Tarkiye ve diger JUlkeler arasindaki ticari akis g6z &nlnde
bulunduruldugunda, nakliye Ucretlerinin ithalatin dndnde bir engel
teskil etmedigi, belirtildigi GUzere ithal edilen kalin levha Grunlerinin,
2004 vyihinda Turkiye'de olusan talebin %90'Indan fazlasini
karsiladigi, ayrica Ukrayna'da mukim dreticilerin ¢elik Uretiminde
gerekli olan ham maddeye c¢ok buylk miktarlarda erisim imkanina
sahip olduklarindan, 6énemli bir Uretim maliyeti avantajini ellerinde
bulundurduklart,

ifadelerine yer verilmigtir.
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2004 yilinda Turkiye'de toplam kalin levha talebi 391 bin ton kadar olmustur.
S6z konusu talebin yaklagik 200.000 tonunu Mittal, 200 tonunu ise Arcelor
kargilamigtir. Erdemirin kalin levha satisi ise 50.000 ton kadar olmustur.
Dolayisiyla yaklasik 140 bin ton diger ithalat kaynaklarindan temin edilmigtir.

Kalin sacin ¢ok onemli bir kismi tersaneler tarafindan gemi Uretiminde
kullaniimaktadir. Erdemir tarafindan yapilan bir ¢alismada, tersanelerin levha
ihtiyaci ve bu sektorin daha da geliserek blyuyecek olmasi degerlendirilerek
ince ve kaln levha kapasitesinin 50.000 ton/yildan, 500.000 ton/yila
cikarilmasina iliskin yatirm yapiimistir.* Erdemir’in isletmelerden Sorumlu Genel
Mudir Yardimecisi Oguz Ozgen ile yapilan telefon gérismesinde; séz konusu
yatinmin 2006 yihinin Agustos ayinda tamamlanacagi, 2006 yilinda onceki
50.000 tonluk Uretime ilave olarak, yeni kapasite ile 40.000 ton daha uretim
yapilacagi, 2007 yilinda levha duretiminin 200.000 ton civarinda olmasinin
planlandigi, tam kapasite olan 500.000 tona ise 2008 yilinda ulagiimasinin
hedeflendigi ifade edilmistir.

Erdemir tarafindan gercgeklestirilecek 500.000 tonluk levha uretimi, yurt ici
toplam talebi karsilayabilecek buyukliktedir. Buna gore Mittal ve Arcelor'un kalin
levhadaki pazar payinin disecegi anlasiimaktadir.

Mittal'in baslica kalin levha musterileriyle yapilan goérigsmelerde Ozetle;
halihazirda Tuarkiye’deki kalin levha satislarinin ¢ok énemli bir kisminin Mittal
tarafindan yapildigi, Arcelor'un Turkiye'deki kalin levha satiglarinin ¢ok sinirh
oldugu, bu nedenle s6z konusu islemin mevcut durumu degistirmeyecegi ifade
edilmistir. Ayrica bu mdasterilerin, Erdemir tarafindan sudrdurilen kalin levha
Uretimine yonelik yatinmlardan haberdar olduklari ve bu konuda muispet
beklentiler icerisinde olduklari anlagiimistir.

Buna goére, Erdemir tarafindan gergeklestirilen levha yatinmi ve diger alternatif
ithalat kaynaklari dusunuldiginde Mittal-Arcelor birlikteligi ile bugln i¢in ortaya
clkan %51,78’lik pazar payinin herhangi bir hakim durum yaratiimasi veya
mevcut hakim durumun guglendiriimesi sonucuna yol agmayacagl kanaatine
variimistir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

Bildirim konusu iglemin 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu Kanun’a
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 yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve

bdylece ilgili pazarlarda rekabetin 6nemli Ol¢gide azaltiimasinin s6z konusu

* Levha hattinda, 3700 mm. genislige kadar ve 8 mm.'den 100 mm. kalinhda kadar Uretim
yapilabilecektir.
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olmadigina, bu nedenle bildirime konu isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile
karar verilmigtir.
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