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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2009-1-151 (Devralma)
Karar Sayisi : 09-60/1472-389
Karar Tarihi : 23.12.2009

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI (Bagkan V.)

Uyeler : Mehmet Akif ERSIN, Dog. Dr. Mustafa ATES,
Dog. Dr. Cevdet ilhan GUNAY, Murat CETINKAYA
Resit GURPINAR

B. RAPORTORLER: Mustafa M. OZKARABUBER, Fatma ATAC

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Cliffs Natural Resources Inc.
Temsilcisi: Av. Nilifer CAKMAKLI
Eski Buyukdere Cad. Park Plaza No:22 34398 Maslak/Istanbul
D. TARAFLAR : - Cliffs Natural Resources Inc.

200 Public square, Suite 3300 Cleveland OH 44114-2315, ABD
- U.S. Stell Canada Inc.

386 Wilcox Street P.O. Box 2030 Hamilton,

Ontario L8N 3T1 KANADA

- ArcelorMittal Dofasco Inc.
1330 Burlington Street East Box 2460, Hamilton
Ontario L8N 3J5 KANADA

E. DOSYA KONUSU: Wabush Mines Ortak Girisimi’nin ana hissedarlan U.S.
Steel Canada Inc. ve ArcelorMittal Dofasco Inc.’e ait toplam %73,2 payin diger
hissedar Cliffs Natural Resources Inc. tarafindan devralinmasi iglemine izin
verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 16.11.2009 tarih ve 8229 sayi ile giren ve
eksikleri en son 16.12.2009 tarih ve 8910 sayi ile tamamlanan bildirim Uzerine, 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
hakimleri uyarinca yapilan inceleme sonucunda dizenlenen 18.12.2009 tarih ve
2009-1-151/0i-09-MMO sayili Devralma On inceleme Raporu, 21.12.2009 tarih ve
REK.0.05.00.00-120/291 sayili Baskanlik 6nergesi ile 09-60 sayili Kurul toplantisinda
gorusulerek karara baglanmigtir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda, bildirim konusu iglemin 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak cikarilan 1997/1 sayil Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda, ilgili pazarda bir hakim durum
yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun gugclendiriimesinin ve bdylece rekabetin
onemli oOlgude azaltiimasinin s6z konusu olmadigi, dolayisiyla s6z konusu devir
islemine 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi gercevesinde izin verilmesi gerektigi gértsu
ifade edilmigtir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. Taraflar
H.1.1. Devralan: Cliffs Natural Resources Inc. (Cliffs)

Cliffs, hisseleri New York ve Paris borsalarina kayith olan uluslar arasi bir madencilik
ve dogal kaynaklar sirketidir. Kuzey Amerika’da demir cevheri peleti ve metalUrjik
komur uretimi yapmaktadir. Cliffs’in Turkiye’de herhangi bir istiraki bulunmamaktadir.
Sirketin hissedarlik yapisi asagida gosterilmektedir:

Tablo-1: Cliffs Hissedarlik Yapisi.

Hissedar Adi Hisse orani (%)
Wellington Management Co LLP 6,74

Barclays Global Investors NA 5,75

Capital World Investors 5,57

State Street Global Investers 3,54

Vanguard Group Inc. 3,34

Harbinger Capital Partners 2,4

Halka Ac¢ik Kisim* 72,66

* Diger hissedarlarin hicbiri Cliffs’i tek basina kontrol etmemektedir.

H.1.2. Devredenler: U.S. Steel Canada Inc. (US Steel Canada) ve ArcelorMittal
Dofasco Inc. (AMD)

US Steel Canada, merkezi Pitsburg’da (ABD) bulunan United States Steel Corporation
(USS)’nin tamamiyla sahip oldugu bir bagl ortakligidir. USS’in hisseleri New York ve
Chicago borsalarina kayithdir. USS, esas olarak ABD, Kanada ve Merkezi Avrupa’da
faaliyet gosteren bir entegre celik Ureticisi olup yillik ham celik Uretim kapasitesi
(cornennnn. ) tondur. US Steel Canada’nin Turkiye’de herhangi bir faaliyeti
bulunmamaktadir.

Yuksek kaliteli yassi c¢elik saglayicisi olan AMD, merkezi Luksemburg’da bulunan
ArcelorMittal Grubu’na baglidir. Arcelor Mittal Grubu’nun ana sirketi olan ArcelorMittal
S.A., Mittal Ailesi tarafindan kontrol edilmektedir. 2008 yilinda Turkiye'ye (.......... )
ABD Dolari yassi gelik satigi yapmistir.

H.1.3. Devredilen: Wabush Mines Ortak Girigimi (Wabush Mines)

isbu dosya kapsaminda hisseleri devre konu Wabush Mines ise Cliffs, US Steel
Canada ve AMD tarafindan ortaklaga kontrol edilmektedir. Wabush Mines’in gunluk
islerinin idaresi Cliffs tarafindan yuritulmektedir. Ortak girigsimi ilgilendiren belirli
limitlerin Uzerindeki sermaye artirimlari ve isletme yatirimlari gibi stratejik konular
hakkinda karar alabilmek igin her U¢ ortagin da onay! gerekmektedir.

Wabush Mines’in %26,8'i Cliffs (Cliffs’in bagl ortakligi Wabush Iron Company Limited),
%44,6's1 US Steel Canada (US Steel Canada’nin bagh ortakhgi HLE Mining L,mted
Partership) ve %28,6’si AMD’ye (AMD’nin bagli ortakligi Wabush Resources Inc.) aittir.
Wabush Mines, Quebec, Kuzey Newfoundland ve Labradorda madencilik, demir
cevheri islemesi, tasimaciligi ve baglantil faaliyetleri gerceklestirmektedir. Wabush
Mines’in Turkiye’de herhangi bir istiraki bulunmamaktadir.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan

Bildirimi yapilan igslem kapsaminda hisseleri devre konu olan Wabush Mines,
Tarkiye'ye demir cevheri tedarik etmektedir. Demir cevheri blylUk Olglide celik
uretiminde kullaniimaktadir. Celik Gretiminde kullanilan baglica demir cevheri turleri toz
demir cevheri, toplu cevher ve pelet’tir. Toz demir cevheri ile toplu cevher, %60-65
oraninda demir iceren islenmemis demir cevherleri olup ilave iyilestirme
gerektirmezler. Toz demir cevherleri boyutlarindan (-1/4 in¢ veya -6,3mm) 6turu eritme
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ocagina dogrudan yuklenememekte, bu yukleme iglemine yardimci olan yidin
niteligindeki bir Urin olan celik haddeleme esnasinda katilastirimasi gerekmektedir.
Toplu cevherin boyutlari (+1 in¢ ya da 25,4 mm) dogrudan eritme ocagina yukleme
islemi icin elverislidir. Pelet ise U¢ asamadan (madencilik, yogunlastirma, peletleme)
olusan demir cevheri Uretimi sonucu elde edilen islenmis demir cevheridir. Peletleme,
dusuk seviyeli demir icerdiginden iyilestirme gerektiren cevherler igin kullaniimaktadir.
Boyut olarak (-1/2 ile +3,8 in¢ arasinda) toz ve toplu cevherin arasinda yer almaktadir.

Kalite bakimindan bu Gg¢ tur cevher arasinda belirgin farkliik bulunmayip aradaki en
blayuk fark boyut farkidir. Bunun yaninda toz demir cevheri en duslk, pelet ise en
yuksek fiyata satilan cevher tirleridir. Bununla birlikte Wabush Mines'in Turkiye'ye
tedarik ettigi cevher miktarinin olduk¢ca az olmasi nedeniyle demir cevherlerinin alt
ayrimlarina dayall bir pazar tanimlamasina gerek gortlmemistir. Sonug¢ olarak isbu
dosya bakimindan ilgili Grin pazari “demir cevheri pazari” olarak belirlenmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Bildirim Formu’nda demir cevherinin kitalararasi ticareti yapilan bir Grin oldugu
belirtiimektedir. Bu nedenle bdlgesel ayrima dayali bir cografi pazar tanimi
gerekmediginden ilgili cografi pazar “Tlirkiye” olarak kabul edilmigtir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Wabush Mines’in ana tesebbuslerinden US Steel Canada ve AMD’ye ait toplam %73,2
payin Consolidated Iron Mines Limited adli sirkete devri igin, belirtilen taraflar arasinda
9.10.2009 tarihinde CT Alim S6zlesmesi akdedilmigtir. Ancak CT Alim Sézlesmesi’nin
gecerli olabilmesi, Cliffs’in sahip oldugu 6nalim haklarini bu sézlesmenin imzalandigi
tarihten itibaren 5 isguna icinde kullanmamasi kosuluna baglidir. Buna karsilik Cliffs
12.10.2009 tarihinde s6z konusu onalim hakkini kullandidini bildirmigtir. Ardindan
Cliffs, US Steel Canada ve AMD arasinda 12.10.2009 tarihinde bir devralma
sOzlesmesi akdedilmistir. Devralma sodzlesmesine gore Cliffs Wabush Mines’in
%73,2’sine sahip olacaktir.

Dosyadaki bilgilere gore Cliffs, US Steel Canada ve AMD tarafindan ortaklasa kontrol
edilen Wabush Mines, dosya konusu hisse devri ile tek basina Cliffs tarafindan kontrol
edilmeye baslanacaktir. Bu bakimdan 1997/1 sayili Teblig’in 2/b maddesi kapsaminda
bir devralma islemidir. Asagidaki tabloda Wabush Mines’in devirden dnceki ve sonraki
hissedarlik yapilari yer almaktadir:

Tablo-2: Wabush Mines’in devirden énceki ve sonraki hissedarlik yapilari.

Devirden 6nce Devirden sonra
Hissedar adi Hisse orani (%) Hissedar adi Hisse orani (%)
Cliffs 26,83 Cliffs 100
US Steel Canada 44,6
AMD 28,57
Toplam 100 Toplam 100

Wabush Mines’in 2008 yilinda Turkiye'ye demir cevheri satigi sonucunda elde ettigi
Ciro (.......... ) TL’dir. Bu miktarin 1997/1 sayili Teblig’de 6ngorulen ciro egigini agmasi
nedeniyle dosya konusu islem izne tabi bir devralma islemidir.

Dosyadaki bilgiler c¢ergevesinde, demir cevherinin buylk o6l¢lide celik Uretiminde
kullanildigr anlasilmaktadir. Turkiye’de demir cevherinden demir-gelik Gretimi yalnizca
entegre tesislerde yapilabildigi icin baslica cevher alicilari Erdemir, isdemir ve Karabiik
Demir Celik'tir. Bunun yaninda az da olsa ¢imento sektdrinde, makine ve kimya
endustrisinde ve kdmur madenlerinde kullaniimaktadir. Taraflardan edinilen bilgilere
gore, Tirkiye demir cevheri pazarinin toplam biyikligi yaklasik 12,2 milyon tondur’.

' Demir cevheri pazarinin toplam buyukligl konusunda net bir rakama ulagilamamistir. Karablik Demir Celik de
demir cevheri pazarinin toplam blyUkligindn tahmini olarak 11-12 milyon ton olarak belirtmisgtir.
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Bu miktarin 7,6 milyon tonu yurtici Uretimle karsilanmakta, geriye kalan 3,6 milyon
tonun %54’G Brezilya’dan, %18’'i Rusya’dan, %16’si Ukrayna’dan ve %12’si de
Avustralya’dan ithal edilmektedir. Bu rakamlar dikkate alindiinda Wabush Mines’in
sahip oldugu cevherden Turkiye'ye satilan miktarin pazarin yaklasik %(....)Un0
olusturdugu anlasiimaktadir. Ayrica halihazirda Wabush Mines’in Tuarkiye'ye yonelik
satiglarinin tamami Cliffs vasitasiyla yapilmaktadir. Bunun diginda 2008 yilinda diger
Wabush Mines ortaklarinin Tlrkiye'ye cevher satigi bulunmamaktadir. Dolayisiyla
Tarkiye'ye ithal edilen toplam cevher buylkliglinde s6z konusu hisse devri nedeniyle
herhangi bir degisiklik olmayacagi anlasiimaktadir.

Sonug olarak bildirim konusu islem kapsaminda ilgili pazarda 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi anlaminda hakim durum yaratiimasi veya
mevcut bir hdkim durumu gugclendiriimesinin s6z konusu olmadigi kanaatine
ulasiimistir.

I. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylll Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 1997/1 sayili
“Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
belirtilen nitelikte hakim durum yaratiilmasinin veya mevcut hakim durumun
guglendiriimesinin ve bodylece rekabetin énemli dlgude azaltimasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



