Nr L 11/30

Europeiska gemenskapernas officiella tidning 14. 1. 97

KOMMISSIONENS BESLUT

av 24 april 1996

som forklarar att en koncentration dr oforenlig med den gemensamma marknaden och
med EES-avtalets funktion

(Arende nr IV/M.619 — Gencor/Lonrho)

(Endast den engelska texten ar giltig)

(Text av betydelse for EES)

(97126/EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR
‘FATTAT DETTA BESLUT :

med beaktande av Fordraget om upprittandet av Europe-
iska gemenskapen,

med beaktande av Avtalet om Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, sirskilt dess artikel 57,

med beaktande av ridets forordning (EEG) nr 4064/89
av den 21 december 1989 om kontroll av foretagskon-
centrationer (1), dndrad genom Anslutningsakten for
Osterrike, Finland och Sverige, sirskilt artikel 8.3 i
denna,

med beaktande av kommissionens beslut av den 20
december 1995 om att inleda forfaranden 1 detta
arende,

och efter att ha gett de foretag som berérs mojlighet att
limna sina synpunkter pd kommissionens invandningar,

med beaktande av yttrandet fran Ridgivande kommittén
for koncentrationer (), och

med beaktande av foljande:

1. Det aktuella forfarandet giller Gencor Limited of
South Africa (nedan kallat ”Gencor”) och Lonrho
plc of the United Kingdom (nedan kallat
”Lonrho”) som gemensamt har anmilt en transak-
tion varigenom de kommer att forvirva gemensam
kontroll 6éver Impala Platinum Holdings Limited
(nedan kallat ”Implats”). Implats dger for narva-
rande samtliga Gencors andelar i brytning och
raffinering av platinagruppens metaller. Lonrhos
verksamhet inom platinaomradet finns inom foére-
tagen Eastern Platinum Limited (nedan kallat
”Eastplats”) och Western Platinum Limited (nedan
kallat ”Westplats™), som tillsammans utgor divisio-
nen Lonrho Platinum Division (nedan kallat

(") EGT nr L 395, 30.12.1989, s. 1. Forordningen rittad i EGT
nr L 257, 21.9.1990, s. 13.
(*) EGT nr C 13, 14.1.1997.

”LPD”). Gencor kontrolleras enligt artikel 3.3 i
forordning (EEG) nr 4064/89 (nedan kallad “for-
ordningen”), gemensamt av South African Natio-
nal Life Insurance Company (nedan kallat ”San-
lam”) och Rembrandt Group Limited (nedan kallat
”»Rembrandt™).

Genom ett beslut av den 8 december 1995 gav
kommissionen order om att koncentrationen i dess
helhet tills vidare skulle upphivas i enlighet med
artiklarna 7.2 och 18.2 i forordningen till dess att
kommissionen fattat ett slutgiltigt beslut.

Genom ett beslut av den 20 december 1995 kom
kommissionen fram till att koncentrationen gav
upphov till allvarliga tvivel om huruvida den var
forenlig med den gemensamma marknaden. Kom-
missionen inledde darfor forfaranden 1 enlighet
med artikel 6.1 ¢ i forordningen angdende detta
arende.

1. PARTERNA

Gencor ir en internationell grupp med metall- och
mineralresurser som har sitt site i Sydafrika.
Lonrho dr ett brittiskt féretag med intressen inom
gruvdrift och raffinering, hotell, jordbruk och han-
del i allminhet.

11. TRANSAKTIONEN

Den foreslagna transaktionen leder till att Lonrho
och Gencor férvirvar gemensam kontroll ver hela
Implats och LPD.

Denna transaktion dr uppdelad i tva steg: a)
Lonrho och Gencor férviarvar den gemensamma
kontrollen 6ver Implats, som Gencor for nirva-
rande dger 46,5 % — av resten av aktiekapitalet dr
spritt mellan ett flertal dgare —, och b) Implats
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forvarvar ensamt kontrollen 6ver de tvad foretagen
Eastplats och Westplats som i dag ager all platin-
averksamhet inom Lonhro och i vilket Lonhro ager
73 % och Implats 27 %.

I utbyte mot overforingen till Implats av sina
andelar i Eastplats och Westplats kommer Lonrho
att erhdlla nya aktier i Implats. Aktierna kommer
att vara noterade pd aktieborsen i Johannesburg
och pd den internationella aktieb6rsen i London.
Efter det att de nya aktierna har emitterats kom-
mer Gencor och Lonrho var och en att dga cirka
32 % vadera av aktierna i Implats och de 4tersta-
ende aktierna kommer att vara spridda mellan ett
flertal dgare.

III. KONCENTRATIONEN

Gemensam kontroll

Parterna kommer att utse fyra ledaméter var till
styrelsen for Implats. I styrelsen kommer ocksa tva
oberoende icke arbetande styrelseledaméter och
fyra arbetande styrelseledamoter att ingd, vilka inte
fir vara anstillda vid eller styrelseledaméter i fore-
tagsgruppen Lonrho eller foretagsgruppen Gencor.
En av de personer som Gencor utser kommer att
utnidmnas till verkstillande ordférande och kom-
mer att ha utslagsrost. Denna utslagsrost kommer
dock inte att anvindas for ”frigor som beslutas av
styrelsen”, for vilka ett rostningsavtal skall siker-
stilla att de ledamoter som har nominerats av
parterna rostar pa samma satt. En liknande meka-
nism kommer att sikerstilla att parterna rostar pa
samma sitt 1 fragor som foreslds vid Implats
bolagsstammor. Med ”fragor som beslutas av sty-
relsen” avses foljande:

a) Ingdende, indring eller uppsigning av avtal
eller kontrakt mellan Implats och Gencor eller
Lonrho.

b) Forsiljning eller forvirv i en enda transaktion
av tillgdngar vilkas sammanlagda varde oversti-
ger 50 miljoner rand (cirka 10 miljoner ecu).

¢) Godkinnande av budgeten.

d) Utbetalning av utdelningar och emittering av

aktier.

Den ledningsstruktur som transaktionen resulterar
i kommer dirfor att ge parterna gemensam kon-
troll éver Implats.

En fullt fungerande verksambet pd ling sikt

Implats kommer att fortsitta att vara verksamt
inom produktion och raffinering av platinagrup-

10.

11.

12.

pens metaller. Féljden av transaktionen ar att verk-
samheten inom Implats fors samman med verksam-
heten inom LPD-féretagen Westplats och Eastplats.
Genom transaktionen skapas pa si sitt ett storre
foretag som omfattar alla moderforetagens intres-
sen i frdga om platinagruppens metaller. Implats
och LPD ir redan foretag med fullt fungerande
verksamhet. Att det nuvarande Implats fors sam-
man med Westplats och Eastplats dndrar ingenting
i detta avseende. Samriskféretaget fungerar darfor

helt och fullt.
Brist pd samordning

Implats, Eastplats och Westplats utgor det enda
intresse som Lonrho och Gencor har inom bryt-
ning, produktion och raffinering av platinagrup-
pens metaller. Dessutom har parterna, som en del
av transaktionen, kommit 6verens om att Implats
skall vara det enda foretag genom vilket alta fram-
tida andelar inom primarbrytning, anrikning, raffi-
nering eller handel i platinagruppens metaller for-
virvas eller d4gs av nigon av de tvd grupperna i
syfte att exploatera sddana metaller ur platinagrup-
pen. Det finns dirfor ingen potential for samord-
ning mellan Gencor eller Lonrho med Implats pa
grund av transaktionen. Det finns inte heller nigon
risk for att parterna ater skulle gd in pd markna-
derna for platinagruppens metaller.

Enligt parterna har Rembrandt en effektiv andel pa
14 % 1 Northam Platinum Limited (nedan kallat
”Northam”) vars dvriga stora aktiedgare ir Anglo
American Corporation of South Africa Limited
(nedan kallat ”AAC”), 21 %, och Liberty Life (en
aktiedgare i Gencor), 7 %. Aterstoden av aktierna i
Northam ar spridda mellan olika dgare. Dessutom
har det angetts att Sanlam inte har nagot bety-
dande intresse i andra gruvor for platinagruppens
metaller och att varken Sanlam eller Rembrandt
har ndgra betydande forbindelser med AAC. Under
alla omstiandigheter kommer inte Lonrho att i
framtiden ha nagra intressen i gruvdrift och raffi-
nering av platinagruppens metaller utanfor Implats.
Det finns darfor ingen potential for samordning
mellan Lonrho och dgarna till Gencor pa grund av
den anmalda transaktionen.

Slutsats

Samriskforetaget kommer att kontrolleras gemen-
samt av Gencor och Lonrho och kommer att vara
en fullt fungerande verksamhet. Det foreligger
ingen risk for samordning mellan parterna pa
grund av transaktionen eftersom endast Rem-
brandt, som ir en av dgarna till Gencor, kommer
att ha intressen i brytning och raffinering av plati-
nagruppens metaller utanfor samriskféretaget. Dir-
for kommer det resulterande samriskforetaget att
ha en koncentrations egenskaper enligt forord-
ningen.
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IV. GEMENSKAPSDIMENSIONEN baserad i London och har omfattande leveranser
till denna marknad i Zirich.
13.  Koncentrationen har en gemenskapsdimension en- 18. P4 grundval av vad som ovan konstaterats har
lige artikel 1.2 i forordningen. “For'etageil ! fra{%a slutsatsen dragits att alla effekter pa den virldsom-
}11?; ;ﬁj;?ggnifia%h lil;)l;il ggszf;ﬂldneg SPinﬁ;erdag; (sjpénpandeEmarkpaien skulle ﬁt?}rlspeglasEfESllstén-
ecu som krivs enligt forordningen. Bide Gencor BT 1NOM EUropeiska unionen och mom ’
och Lonrho hade en omsittning inom gemenska-
pen pa mer dn 250 miljoner ecu under det senaste
rikenskapséret och de har inte mer dn tvd tredjede- VL. RELEVANTA MARKNADER
lar av sin sammanlagda omsittning inom gemen-
skapen i en och samma medlemsstat. A. Relevanta produktmarknader
A.1 Bakgrund: platinagruppens metaller
V. EFFEKTER PA DET EUROPEISKA EKONOMISKA
SAMARBETSOMRADET 19. Béada parter dr verksamma inom brytning och
raffinering av vissa metaller som sammantaget ir
kinda som platinagruppens metaller. De raffineras
14.  Parternas totala forsiljning inom EES ar som fol- E” falgtstal;da rer‘lhe{tsstandardcr genom en. serie
: jer: for Lonrho 1 281 miljoner ecu under 1994 och omplicerade processcr.
for Gencor 1 164 miljoner ecu under 1995. Des-
sutom sker LPD:s forsiljning av platinagruppens 20.  Platinagruppens metaller féorekommer naturlige till-
metaller genom Western Metal Sales, som ar ett i sammans i samma malmkropp. Dessutom brukar
Bryssel baserat dotterforetag till Lonrho. de finnas i koncentrationer tillsammans med jirn-
haltiga metaller (jarn, nickel, koppar, krom och
kobolt) som ett resultat av naturliga geologiska
15. AAC:s platinaverksamhet, ”Amplats”, den tredje processer. Platinagruppens metaller utgér dock inte
storsta Sydafrikanska leverantoren siljer ocksd en en enda relevant produktmarknad, utan i stillet
avsevird del av sin metall genom Johnson Matthey sex enskilda marknader, och di sirskile platina,
i Forenade kungariket, som 4r agent med ensam- palladium, rodium, iridium, rutenium och osmium.
ritt pi aterforsiljningen. Johnson Matthey siljer I sin anmilan angav parterna att platinagruppens
sedan till sina kunder och dotterféretag éver hela metaller "kan kombineras for att anvandas i bilka-
virlden. talysatorer men har for ovrigt manga olika anvind-
ningsomraden och dr inte inbordes utbytbara efter-
som de har olika egenskaper.” Dessutom ir mojlig-
) . X ) heterna att i praktiken finna substitut for platina-
16. Upder per1_oden frin 19?3 till 1995 u.tglorde den gruppens metaller begrinsade. En tillverkare
visteuropeiska konsumtionen av platinagruppens anmarkte:
metaller 20 % av den totala efterfrigan i varlden. '
Emellertid maste dessa statistiska uppgifter tolkas _ _
med forsiktighet, eftersom marknaderna for plati- ”Platinagruppens metalle.r har médnga unika egen-
nagruppens metaller, som det framgar nedan, ir skaper och ... en fullstindig substitution brukar
virldsomspannande. Foljaktligen ror sig platina- dga rum séllan gller langsamt, aven om hughillmng
gruppens metaller fritt, latt och i stor omfattning (dvs. en minskning av den kvantitet av _platmagrqp—
over virlden. Forsiljning i en region leder till pens metaller som anvinds per enhet i produktio-
anvindning i en annan. En del av parternas forsilj- nen) normalt dr kdnnetecknande for marknaden.”
ning till kunder inom EES exporteras till tredje
En}?'e? Fs‘(')mnn(élir Exem[;eﬂl(vits SI(;PD. Sjgetru?““ lM;tstuli 21. Den sammanlagda globala férsiljningen av platina-
1 re > 1§ C 1 : : ~ B H
den’ surliga Kunden 1 Japan. Morsat ir mplas e 394, Do Siioste (63 o . e
storsta kund General Motors som gor sina inkop i ningen) och m;zst anvéndga av platinagruppens
Nordamerika. General Motors siljer sedan vidare metaller &r platina (ddrav gruppens namn). Palla-
till sina dotterforetag inom Europeiska unionen. dium och rodium rankas som den andra och tredje
viktigaste metallen i platinagruppen med 23 %
respektive 12 % av forsidljningen. De tre atersta-
17.  Det finns en avsevird tillverkningsindustri i efter- ende metallerna ur platinagruppen (iridium,

foljande led (dar man fordadlar platinagruppens
metaller till halvfirdiga eller firdiga produkter)
inom EES och hir forekommer multinationella
foretag baserade i Forenade kungariket, Tyskland
och Frankrike. Dessutom ir en av de tre interna-
tionella marknaderna for platinagruppens metaller

osmium och rutenium) dr av mindre kommersiell
betydelse och tillsammans utgér de mindre 4n 1 %
av den totala forsiljningen av platinagruppens
metaller. De anvinds normalt i legeringar med
platina eller palladium. Dessutom anvinds var och
en av dem i ett liter antal sdrskilda fall dir man
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22.

23.

24.

25.

foredrar dem pa grund av deras sirskilda fysiska
eller kemiska egenskaper.

Platinagruppens metaller klassificeras som adelme-
taller eftersom de férekommer i mycket liten
mingd. Det produceras endast en tjugondel si
mycket platina som guld, som i sig dr en sallsynt
metall. De klassificeras ocksa som ddelmetaller fran
kemisk synpunkt. Platinagruppens metaller uppvi-
sar sdrskilt hog motstandskraft mot oxidering och
korrosion, en formdaga att motstd mycket hoga
temperaturer (med smaltpunkter 6ver 1500 °C);
de upploses inte i syra och de leder elektricitet
utmirkt. Slutligen uppvisar de mycket goda kataly-
tiska egenskaper (en katalysator startar en kemisk
reaktion eller paskyndar den utan att sjilv forand-
ras). P4 grund av dessa enastdende fysiska och
kemiska egenskaper har de mdinga olika anvind-
ningsomraden, bl.a.

— i smycken,

— 1 katalytiska avgasrenare till bilar och andra
anvindningsomraden i bilar, sisom tindstift
och syreavkinnare,

— allmint som katalysator inom industrin, i indu-
striella produktionsprocesser sdsom oljeraffi-
nering och inom tillverkning av glas till LCD-
skirmar,

— i elektronisk utrustning sdsom harddiskar i per-
sondatorer, och

— 1 elektroniska komponenter sisom keramiska
kondensatorer av flerskiktstyp (MLCC) som
ofta anvinds i data- och telekommunikations-
utrustning.

Det ar tydligt att de egenskaper som platinagrup-
pens metaller har gor dem viktiga for bil- och
elektronikindustrin samt for den kemiska indu-
strin, och nir det giller platina dven fér smycken.
Som forklaras nedan anser man dirfor att de
marknader som pdverkas av denna transaktion ir
marknaderna foér var och en av de raffinerade
metallerna ur platinagruppen.

A.2 Platina
1) Huvudsaklig anvindning av platina

De huvudsakliga anvindningsomrddena for platina
ir 1 bilkatalysatorer (32 %), industrin (20 %) och
smycken (38 %) medan dterstoden (10 %) 1 stort
sett siljs 1 investeringssyfte (se avsnitt VILB I). Av
diskussionen nedan framgér det att mojligheten att
ersitta platina med andra metaller ar begrinsad for
alla dessa dndamal.

Anvindning i bilar

Bilkatalysatorer som baseras pd platina, palladium
eller rodium har utvecklats for att eliminera de tre

26.

27.

28.

farligaste gaser som slipps ut fran motorfordon,
nimligen koloxid (CO), kviveoxider (NO,) och
oforbrinda kolviten (HC). Bilkatalysatorer an-
vinds for att omvandla dessa skadliga gaser till
mindre skadliga bestindsdelar (koldioxid, kvive
och vatten).

I huvudsak tillverkas for narvarande tva typer av
kommersiella bilkatalysatorer. I det ildre systemet
anviands oxiderande katalysatorer av platina/palla-
dium som omvandlar CO och HC (dirfor kallas
det for tvavagssystemet) till koldioxid och vatten.
Det nyare systemet klarar inte bara av samma
uppgift som tvdvigssystemet, utan dven av den
tredje fororeningen, NO,. Genom att ligga till
rodium till platina/palladium-katalysatorn omvand-
lar systemet CO, HC och NOy till koldioxid, kvive
och vatten. Denna katalysator kallas darfor for
trevagssystemet. | trevigskatalysatorerna anvands
for narvarande antingen platina/rodium eller pla-
tina/palladium/rodium.

Platina, palladium och rodium anvinds i varie-
rande grad beroende pd sirskilda krav, sdsom
motorstorlek, vilket brinsle som anvands (bensin
eller diesel), efrerstrivad verkningsgrad, fordonets
massa och vilken konstruktion och teknologi till-
verkaren anvint. Platina har en fordel jimfort med
de andra metallerna i platinagruppen eftersom den
kan absorbera ett storre antal typer av gaser. Den
ir den mest aktiva av de tre metallerna nar det
giller att omvandla CO och HC, och den paverkas
minst av bly och svavel i brinslet och fungerar bra
vid ldga temperaturer. Den gor dock inte att NO,
minskar pad ett effektivt sdtt (en uppgift som
rodium klarar mycket bra). Palladium har viss
formdga att omvandla CO och HC och att minska
NO, men kan ldtt fororenas och blir lingsamt
verksam. Darfor fungerar platina, palladium och
rodium pé olika satt i den katalytiska avgasrening
som kravs i bilkatalysatorer for att ta bort de
skadliga bestindsdelarna.

Dessutom kriver konstruktionsindringar av bilk-
omponenter normalt ledtider pa flera ar. Sidana
andringar 4r dyrbara och kraver betydande insatser
i forskning och utveckling samt tester for att
sakerstalla om den nya modellen uppfyller de allt
stringare miljobestimmelserna. Biltillverkare har
papekat att det inte skulle vara ekonomiskt moijligt
att 6vervaga de insatser i forskning och utveckling
som krivs for att dndra konstruktionen, om inte
priserna for platinagruppens metaller dndras avse-
viart och odterkalleligen eller att miljoskyddslag-
stiftningen liberaliseras. Det ar tydligt att biltillver-
karnas omstillningskostnader ar mycket hogre dn
kostnaderna for de olika metaller ur platinagrup-
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29.

30.

31.

32.

pen som ingdr. Darfor kan metallerna i platina-
gruppen ersitta varandra endast i ganska begrin-
sad omfattning nar det giller anvindning i bilkata-
lysatorer. Nir det giller katalytiska avgasrenare for
bilar kompletterar platinagruppens metaller va-
randra snarare in att vara utbytbara mot varandra.
Dessutom gar det bara att anvanda platina- och
inte palladiumkatalysatorer i dieselmotorer. Moj-
ligheterna att ersitta platina med palladium ar
dirfor begransade for dessa andamal.

Parterna har angivit att det finns mycket storre
mojligheter att ersiatta platina med palladium i
bilkatalysatorer d4n vad kommissionen vill gora
gallande. Ford, Nissan och Engelhard uppges i
detta avseende ligga i taten ndr det giller utveck-
lingen av denna teknik, som sigs ha storre bety-
delse i Europa pd grund av de mindre bilmoto-
rerna.

Kommissionen har vid sin undersékning haft kon-
takt med tva av dessa foretag. Det ena foretaget
har uppgivit att det alltid har anvint platina och
rodium vid sin tillverkning av bilkatalysatorer och
att eventuella forandringar skulle kriva kostsamma
forandringar i konstruktionen. Det andra foretaget
har bekriftat att det tillverkar bilkatalysatorer som
anvinder enbart palladium.

Kommissionen kanner till att palladium har fatt
ersitta platina i vissa typer av bilkatalysatorer
under de senaste dren. Det dr, som parterna hav-
dar, troligt att denna trend fortsitter i viss
utstrickning. Emellertid menar kommissionen att
det finns ganska begrinsade mojligheter for att
palladium blir en betydande ersittning for platina i
bilkatalysatorer, pd grund av kostnaderna f6r kon-
struktionsandringar och de olika metallernas speci-
fika egenskaper ndr det giller att reagera med
specifika skadliga gaser. Dessa egenskaper omfattar
som ovan nimnts ocksd det faktum act bly och
svavel gor palladium inaktive och att dieselmotorer
och stora bensinmotorer kriver platinakatalysato-
rer. Enligt Johnson Matthey ar det darfor sd att
“manga europeiska fordon ar forsedda med kataly-
seringssystem med dubbel inmatning [two-brick]
och det ar nu vanligt att man anvinder sig av en
palladium- eller rodiumkatalysator tillsammans
med en annan katalysator med platina. Hirigenom
kan biltillverkarna utnyttja palladiums effektivitet
vad giller att omvandla HC, medan man utnyttjar
platina for dess effekter pd CO och rodium for
dess formaga att ta hand om NO,”. Parterna
medger att palladium inte helt kan ersatta platina
(se parternas svar av den 19 mars 1996 pd fra-
gorna till f6ljd av férhoret).

Aven om anvindningen av palladium har 6kat i
forhillande till platina kommer marknadens efter-

33.

34.

3S.

36.

fragan pa platina att bestd, eftersom platina kom-
mer att fortsitta vara en grundliggande bestinds-
del i bilkatalysatorer.

Anvindning inom industrin

Anvindningen av platina ar vil utbredd inom
industrin, till exempel som katalysator i form av
ett nat vid tillverkning av salpetersyra till godnings-
medel, och inom glasindustrin som anvinder
utrustning gjord av legeringar av platina och
rodium som anvinds i de mycket korrosiva drift-
smiljoer som krivs vid tillverkning av LCD-glas av
mycket hog kvalitet (som anvinds till data- och
TV-skdrmar). Det gdr inte att ersitta platina inom
sddana anvindningsomrdden i industrin.

Smycken

Som nedan forklaras 4r platina en varldsomspin-
nande handelsvara. Efterfragan pd platina till
smycken domineras av den japanska marknaden.
Ungefir 85 % av den globala efterfrigan pa pla-
tina till smycken hirrorde ar 1994 fran japanska
konsumenter. De unika egenskaper som den japan-
ska marknaden for smycken uppvisar har darfér en
betydande paverkan pa efterfrigan pa platina och
foljaktligen p4 om andra metaller kan ersitta pla-
tina i nagon storre utstrackning.

- Skalen till denna hoga konsumtion ir historiska.

For det forsta har japanerna en forkirlek for
renhet och platina uppfyller detta krav eftersom
dess standard for renhet ar 99,95 % och den
torefaller vara vit. For det andra var importen av
guld till Japan strangt kontrollerad i minga ar
(fram till &r 1973) och darfor vixte en tradition
med platinasmycken fram., Slutligen har yenen varit
mycket stark 1 forhallande till USA-dollarn under
de senaste dren (platinapriset sitts alltid 1 USA-
dollar) och detta har hillit uppe efterfrigan pa
platina och andra ddelmetaller sdsom guld.

Platina dr den enda av metallerna i platinagruppen
som anvinds till smycken. Det dr ocksd den kost-
baraste av alla ddelmetaller och i synnerhet ir
platinasmycken dyrare an guldsmycken. Foérutom
dess hogre kostnad per enhet ir platinasmycken
dyrare dels for att platinasmycken har en hogre
renhetsgrad dn guld och dels for att platina ar
hardare att bearbeta in guld. Som férklaras nedan
anvinds dock varken guld eller andra ddelmetaller
som substitut for platina pd den japanska markna-
den for smycken.
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Kommissionen har erhdllit uppgifter som gor det
mojligt for den att bedéma den stillning som
platina for nirvarande har jamfort med guld pa
den japanska marknaden. Under 1994 saldes 29,3
miljoner smycken som var gjorda av platina, guld

eller kombinationer av platina och guld i Japan.
Som framgar av tabell 1 stod platina for 23,2 % av
smyckena, men 57 % av virdet pa forsiljningen av
smycken, vilket belyser den visentligt hogre kost-
naden per enhet for platinasmycken.

Tabell 1

Detaljhandelns forsiljning av smycken av platina, av kombinationer av platina och guld samt av guld i
Japan under 1994

(i procent)

Andel av sélda enheter Andel av forsiljningsvirdet
Platina 23,2 57
Kombination av platina och guld 7,8 6,8
Guld 69,0 36,2

Kdlla:  Platinum Guild International.

Anm. platinasmycken siljs ofta med ddelstenar si i denna jimforelse tenderar prisskillnaden mellan platina- och

guldsmycken att bli dverdrivet stor.

Maitt i forsiljningsvarde 1994 stod platina for
64 % av smycken med sten, guld fér 31 % och
kombinationer av platina och guld fér 5 %. A
andra sidan stod guld f6r 59 % av smycken utan
sten under 1994, Detta pekar pi att platina huvud-
sakligen anvinds for de dyraste smyckena i det
oversta marknadssegmentet pa den japanska mark-
naden for smycken.

Platina ir det Overvagande forstahandsvalet for
ringar i Japan. Under 1994 var 98 % av alla
forlovningsringar, 63 % av alla vigselringar och
66 % av ovriga ringar gjorda av platina. Silunda
var endast 2 % av alla forlovningsringar gjorda av
antingen guld eller en kombination av platina och
guld och i likhet med detta var endast 16 % av
vigselringarna gjorda av guld och 21 % av en
kombination av platina och guld. Platinans mycket
stora popularitet jamfort med guld och kombina-
tioner av platina och guld i ringar har varit ganska
oforandrad under de senaste fem aren pa grund av
de unika egenskaper som paverkar konsumtions-
monstret for smycken i Japan. Diaremot anvinds
platina i mindre grad for andra typer av smycken.
Mitt i forsdljningsviarde stod platina for 45 % av
de berlocker, 36 % av de halsband och 25 % av de
orhingen som saldes i Japan under 1994.

Dirfor forefaller guld och platina inte vara utbyt-
bara i smycken eftersom de anvands i helt olika
typer av smycken.

Den betydande skillnaden i prisnivderna for guld
och platinasmycken pd den japanska marknaden
kan ocks3 tyda pi att guld och platina i smycken

inte 1 nagon storre utstrackning ar utbytbara mot
varandra vad avser smycken. Annu viktigare ar att
uppskattningarna av priselasticiteten for den japan-
ska efterfrigan pa platina i smycken bekriftar att
platina inte dr utsatt fér nagon stark konkurrens
fran andra metaller.

42.  For att gora denna uppskattning av priselasticiteten
for den japanska efterfragan pa platina i smycken
krivdes en ekonometrisk uppskattning. Kommis-
sionen bestillde, som en del av understkningen av
det foreliggande drendet, en studie for att faststilla
vilka faktorer som paverkar priset pa platina (se
nedan). T en del av studien uppskattades priselasti-
citeten for den japanska efterfrdgan pa platina till
smycken till -0,6, dvs. oelastisk (mindre dn 1) (3).

43.  En lag priselasticitet tyder pa lag substituerbarhet.
Mot bakgrund av uppgifterna ovan kan man dra
slutsatsen att efterfrigan pa platina i smycken
darfor inte ar utsatt for stark konkurrens fran
andra ddelmetaller pd den japanska marknaden.

Efterfrdgan frdn investerare

44, Platina siljs som en investering till enskilda perso-
ner och foretag (framst i Japan), till exempel i form
av platinatackor och en sadan efterfrigan frin
investerare kan vara spekulativ. Platina har dock
inte samma stillning som guld som historiskt sett

(*) Detta innebar att om priset till exempel dkar med 10 % sa
minskar den efterfrigade kvantiteten med mindre dn 10 %.
Den sammanlagda inkomsten av forsdljningen okar darfor i
denna situation, dven om den kvantitet som siljs blir
mindre.
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har anvints som betalningsmedel. Darfor aterspeg-
lar efterfrdgan pa platina fran investerare den bak-
omliggande anvindningen av platina i bilkatalysa-
torer, inom industrin och i smycken, eftersom det
ar inom dessa anvindningsomrdden som platina
har ett virde. Dessutom finns inga bevis som pekar
pa att ackumulerade lager av sidana tackor och
mynt A4terintrider pd platinamarknaden. Detta
pavisas i Platinum 1995 Interim Review frin John-
son Mattey, som visar forindring i efterfrigan frin
investerare under endast ett ir (1986) och da
enbart for en enda typ av tacka.

Slutsats

Det finns i praktiken inga substitut for platina
inom dess huvudsakliga anvindningsomriden som
ar bilkatalysatorer, industriprocesser och smycken.
Denna slutsats bekriftas av en analys av vilka
faktorer som paverkar platinapriset.

11) Faktorer som pdverkar platinapriset

Platina 4r en vara som handlas fritt och priset sitts
genom utbud och efterfrigan pa marknaden. Enligt
en del av de mest betydande handlarna/tillverkarna
och bankerna som ir aktiva pa platinamarknaden
bestims platinapriset av dess grundliggande
anvandningsomrdden. Marknaden for platina ir en
volymmassigt forhallandevis liten marknad jamfort
med till exempel guld. Enligt handlare/tillverkare
och banker ar marknaden for platina darfor inte
sarskilt spekulativ, eftersom kop av en stor post
uppenbarligen gor det svart att limna marknaden
igen (vilket okar risken med spekulation).

Enligt vad som anges nedan anser kommissionen
att de grundliggande faktorerna for utbud och
efterfrigan pa platina for anvindning i smycken, i
bilkatalysatorer och inom industrin pi ett avgo-
rande sdtt paverkar platinapriset.

lakttagelser fran Metals Analysis Outlook:

For att faststilla de grundliggande faktorer for
utbud och efterfrigan som paverkar priset forsokte
kommissionen finna de viktigaste faktorerna som
har paverkat priserna under de senaste fem aren
genom att studera utdrag ur tidskriften ”Metals
Analysis Outlook”, i vilken utvecklingen pa mark-
naden forutspds per kvartal. Enligt dessa dokument
fann man att de viktigaste faktorerna ir
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— prognoser for produktionen i Sydafrika, utvid-
gning eller tillfallig stingning av schakt,

— hur mycket platina som atervinns,

— storleken pd Almaz’ forsdljning pad den ryska
statens vagnar, prognostiserad utifrin produk-
tionen av nickel och lagrens storlek,

— inkop av bilkatalysatorer och efterfrigan pa

bilar,

— efterfrigan pa smycken i Japan, ekonomiska
forhallanden i det landet och vixelkursen mel-
lan yen och USA-dollar, och

— malmlager under bearbetning.

De faktorer som riaknas upp ovan visar att platina-
priset paverkas av grundliggande faktorer for
utbud av och efterfrdgan pa platina.

Kommissionens studie om faktorer som
pdverkar forandringar i platinapriset

Syftet med kommissionens studie var att, om moj-
lige, faststilla de viktigaste faktorer som paverkar
platinapriset. De viktigaste slutsatserna fran stu-
dien ar foljande:

a) P4 kort sikt ir platinapriset statistiskt sett kor-
relerat med priset pd guld, om 4n inte med
noédviandighet pa lang sikt (nedan visas att
forhallandet ar falskt), men platinapriset paver-
kas ocksa av de grundliggande faktorerna for
utbud och efterfrigan inom platinaindustrin.

b) Korrelationen mellan priset pa guld och priset
pé platina bevisar inte att det finns ett orsaks-
samband .mellan dessa priser.

¢) Det ar inte mojligt att faststilla nagot bety-
dande samband mellan priset pd platina och de
mest betydande makroekonomiska indikato-
rerna, inte heller mellan priset pd guld och de
mest betydande makroekonomiska indikato-
rerna (inflation, rantesatser, vaxelkurser och
ekonomisk tillvaxt).

d) Futuresmarknaden for platina dr forst och
frimst en terminsmarknad och uppvisar nor-
malt inte manga spekulativa inslag. P4 ling sikt
kommer darfor de grundliggande faktorerna
att vara avgorande for prissittningen.

e) Efterfrigan pa platina dr prisokinslig (elastici-
teten 4r mindre an 1, se avsnitt iii nedan).
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f) Trots att marknaden for platina dr mindre och
mer volatil 4n marknaden for guld finns det
inga beligg for overdriven spekulation. Till
skillnad fran guld finns det som mest begrin-
sade lager av platina som kan tillfredsstilla
periodiska toppar i efterfrigan fran investe-
rare.

Genom studien bekriftas dirfor att marknaden for
platina dr en marknad med fa spekulativa inslag
och att grundliggande faktorer for utbud och
efterfridgan ar viktiga for platinapriset.

Priskorrelationen mellan platina, guld,
silver, rodium och palladium ir falsk

Aven om priserna pi idelmetaller som guld och
platina i hog grad ar korrelerade si innebir inte en
hog korrelation i sig ett orsakssamband. Eko-
nomiska prisserier dr ofta ickestationira (dvs. de
har en trend) och ar darfor automatiskt korrele-
rade. Kommissionen beslutade darfor att genom-
fora en utforligare analys av korrelationen mellan
priset pad platina, guld, silver, rodium och palla-
dium.

Kommissionen gjorde en kointegrationsanalys av
dataserien for priset pd platina, rodium och palla-
dium samt for priset pa guld och silver. Kointegra-
tionsanalys dr en ekonometrisk metod med vilken
man kan undersoka om det finns ett systematiskt
jamviktsforhallande (eller langsiktigt forhillande)
mellan tva eller flera tidsserier av data. Analysre-
sultaten visar att dataserien inte tyder pd att det
finns ndgot jamviktsforhdllande (eller langsiktigt
forhallande) mellan prisnivderna for  platina,
rodium, palladium, guld respektive silver och inte
heller for ndgon delmidngd av dessa metaller.
Denna ekonometriska analys av metallpriser visar
att priset pa platina, rodium, palladium, guld och
silver pa lang sikt tenderar att variera oberoende
av varandra, vilket bekriftar asikten att platina,
rodium, palladium, silver och guld ar separata
relevanta produktmarknader.

Parternas metod for att prognostisera
platinapriset

Betydelsen av de grundliggande faktorerna for
utbud och efterfrigan for platinaprisets utveckling
bekrdftas av parternas sitt att prognostisera plati-
napriset. Enligt Implats dr det mycket svart att
forutsiga priset pa kort sikt {mindre dn ett ar) och
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det beror pd ett antal faktorer som till exempel
priset pa guld och silver, fériandringar i ranteliget
och i vixelkurser, rykten om teknisk utveckling
m.m. P4 ldng sikt (mer dn ett 4r) studerar dock
Implats de grundlaggande faktorerna for jamvikt
mellan utbud och efterfrigan, dir utbudsoverskott
ar det samma som ett lagt pris, medan underskott
pa marknaden ger hogre priser. LPD forutspar
priser pa kort sikt (6 — 12 mdnader) genom att
studera en blandning av stimningen pd markna-
den, spekulation och tillging pa metallen. Priset pa
lang sikt forutspas helt enkelt genom att en faktor
for den uppskattade inflationen i USA tillimpas pa
det prognostiserade kortsiktiga priset. Det ar dock
klart att bide LPD och Implats anser att tillgingen
pa metall och diarmed jamvikten mellan utbud och
efterfrigan dr viktig for att bestimma marknads-
priset pa platina.

Slutsats

En analys av de faktorer som paverkar platinapri-
set visar att platinapriset pa ling sikt tiden pdver-
kas av de grundliggande faktorerna for utbud av
och efterfragan péd platina, sidsom efterfrigan for
anvindning i bilkatalysatorer, industriella processer
och smycken. Platinapriset kan pa kort sikt paver-
kas av spekulation i ddelmetaller sisom guld, men
pa lang sike paverkas inte platinapriset av priset pd
andra ddelmetaller.

i) Efterfragan pd platina dr prisokanslig

Den andel av efterfrigan pd platina som indu-
striella processer och bilkatalysatorer star for ar
prisokanslig och har antagligen en mycket lag
priselasticitet eftersom det nidstan inte gir att
ersitta platina for dessa andamal, vid sidan av de
begrinsade mojligheterna att ersdtta platina med
palladium for vissa typer av bilkatalysatorer. Prise-
lasticiteten for efterfrigan pa smycken pa den
japanska marknaden befanns i ovannimnda studie
vara oelastisk med en elasticitet pa -0,6. Eftersom
bilkatalysatorer och industriella processer star for
cirka 51 % av marknaden och den japanska mark-
naden for smycken for cirka 34 %, innebar detta
att priselasticiteten for den globala platinamarkna-
den dr mycket oelastisk. Aterstiende 15 % av
efterfrigan utgdrs av smycken utanfor Japan (5 %)
och investeringar (10 %). Marknaden for smycken
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utanfér Japan har troligen en oelastisk efterfragan,
eftersom platinasmycken dr en speciell produkt i
det Oversta marknadssegmentet. Dessutom ar
effekterna av efterfrigan frin investerare pa den
totala priselasticiteten begransad. Man kan darfor
sluta sig till att priselasticiteten f6r marknaden som
helhet ar oelastisk (mindre dn 1).

En priselasticitet som dr mindre dn 1 innebdr att
substitutionselasticiteten med andra metaller ar
innu mindre, dvs. att konkurrensen frian andra
metaller inte dr sirskilt hog. En lag priselasticitet
for efterfrigan tyder darfor pa att platina utgor en
separat relevant produktmarknad.

Det ir givetvis enbart inom nuvarande prisintervall
som efterfrigan pa platina ar prisokinslig. Detta
innebir till exempel att en férandring 1 prisnivan
pd 10 % skulle vara mojlig utan att nagon bety-
dande substitution borjar dga rum. Kommissionen
inser dock att man inte kan utesluta att platina i
betydande utstrickning skulle kunna ersittas med
andra metaller, dock med vissa ledtider, om priset
till exempel skulle oka med 100 % eller mer. Detta
var fallet nir priset pd rodium okade fran 300
USA-dollar till 7000 USA-dollar per uns i borjan
av 1990-talet. Nar priset steg med mer 4n 2 000 %
startade rodiumkoparna utvecklingsprojekt i syfte
att hitta substitut. Resultatet var att man slutade
anvinda rodium i manga sammanhang. En siddan
extrem situation ar dock inte det storsta problemet
i detta fall.

Parterna hivdar 1 sitt svar pd meddelandet om
invindningar att den analys som ligger till grund
for kommissionens slutsats att efterfrigan pa pla-
tina 4r prisokidnslig inte ar vederhiftig (NERA-
rapporten, s. 27). Parterna har emellertid inte for-
sett kommissionen med ndgra bevis till stod for
detta pastiende och de har inte ifrigasatt att
priselasticiteten for efterfragan pd platina ir oelas-
tisk.

iv) Slutsats

P4 grundval av ovanstdende analys instaimmer
kommissionen i parternas slutsats i anmailan att
platina utgor en separat relevant produktmark-
nad.

A.3 Palladium

Palladium anvinds huvudsakligen for industriella
andamal. Endast 4 % (200000 ounce) av den
drliga efterfrigan pa palladium anvinds dill
smycken som en legering med platina eller som ett
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icke allergiframkallande medel som gor guld vitare.
Palladium ersdtter 1 synnerhet inte platina i
smycken.

Palladium anvinds ofta i bilkatalysatorer och kata-
lysatorer for industrin inom oljeraffinering och
inom kemisk industri, till exempel for att minska
forlusterna av platina och rodium under omvand-
lingen av ammoniak till salpetersyra. Palladium ir
aven ett strategiskt viktigt ramaterial i elektroniska
komponenter, sarskilt i de komponenter som inne-
héller palladium som ar kinda som keramiska
kondensatorer av flerskiktstyp (MLCC). Dessa
komponenter anvands ofta inom elektronik- och
telekommunikationsutrustning. Till exempel inne-
héller en enda mobiltelefon ungefir hundra kera-
miska kondensatorer av flerskiktstyp.

Palladium férekommer i samma malmkroppar som
platina och produceras, om an med hjilp av en
annan raffineringsprocess, av samma foretag som
platina.

Som framgar av diskussionen ovan under rubriken
platina varierar priset pad palladium oberoende av
priset pd de andra metallerna i platinagruppen
samt av priset pa guld och silver (avsnitt VL.A.2 ii).
Det finns begransade méjligheter att ersitta palla-
dium med platina i bilkatalysatorer och med nickel
1 mindre avancerade elektroniska kondensatorer.
Kommissionen instimmer 1{ parternas slutsats i
anmilan att palladium utgdr en separat relevant
produktmarknad.

A.4 Rodium

Rodium anvinds huvudsakligen i bilar. Rodium
forekommer i samma malmkroppar som platina
och produceras, om dn med hjilp av en annan
raffineringsprocess, av samma foretag som platina.
Som framgdr av diskussionen ovan under platina
varierar priset pd rodium oberoende av priset pa de
andra metallerna i platinagruppen samt av priset
pa guld och silver (avsnitt A.2 ii). Det finns inga
substitut (avsnitt A.2 i). Darfor ir priselasticiteten
inom det nuvarande prisintervallet nistan noll.
Kommissionen instaimmer i parternas slutsats i
anmadlan att rodium utgér en separat relevant pro-
duktmarknad.

A.5 Rutenium, iridium och osmium

De 4terstdende tre metallerna i platinagruppen (iri-
dium, osmium och rutenium) ir av mindre affirs-
missig betydelse och anviands normalt i legeringar
med platina eller palladium.
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bakgrund av offentliga prisuppgifter forefaller
deras pris att utvecklas oberoende av andra metal-
ler. Dirfor forefaller var och en av de tre metal-
lerna att utgora separata relevanta produktmarkna-
der. Kommissionen instimmer i parternas slutsats i
anmilan att var och en av de tre metallerna utgor
en separat relevant produktmarknad.

B. Relevant geografisk marknad

B.1 Handel med platinagruppens metaller

Platinagruppens metaller dr fungibla tillgdngar som
latt kan transporteras; de raffineras till samma
renhetsstandarder i hela virlden och kan snabbt
sdljas och kopas utan tullhinder. Platinagruppens
metaller saljs 6ver hela virlden antingen enligt
langfristiga kontrakt eller pa metallmarknaden. Pri-
set pa de metaller ur platinagruppen som kops
enligt langfristiga kontrakt ar kopplat till ett mark-
nadsprisindex och faststalls i allminhet pd manads-
basis av de genomsnittliga dagliga noteringarna pa
borserna under mdnaden fore leveransminaden.
Priset uttrycks i USA-dollar per troy uns gross.

B.2 Metallbérser dir platina och palladium
handlas

De viktigaste metallborserna for platina och palla-
dium 4r London Platinum and Palladium Market
(LPPM), New York Mercantile Exchange
(NYMEX) och Tokyo Commodity Exchange for
Industry (TOCOM). Det finns vildefinierade krav
for bade platina och palladium som bestimmer
den form, vikt, renhet och de stimplar som varje
metall skall ha for att fi& handlas pd metallbor-
serna. Producenterna madste vara erkinda som
”Good Delivery”-producenter eller ”Good Deli-
very”-tillverkare innan deras varor godkinns for
handel pd marknaden. Det finns ett antal produ-
center som har erkdnts enligt ”Good Delivery”-
avtalet.

LPPM-marknaden ir den enda spotmarknaden av
de tre medan NYMEX och TOCOM bada iar
futuresmarknader, varav NYMEX ir den vikti-
gaste. Dessa metallborser fungerar dock som en del
av samma integrerade globala marknad fér platina
och palladium. Handlarna ir regelbundet aktiva pa
alla tre marknader samtidigt, till exempel genom
att de handlar pd LPPM-spotmarknaden for fak-
tisk leverans medan de terminssakrar positionen pa
futuresmarknaden i New York.
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och osmium

Priset pd rodium, rutenium, iridium och osmium
noteras inte pad metallborserna utan faststills med
hjalp av NYD-priser (New York Dealer) och
baspriser frin Johnson Matthey. Dessa priser ir
marknadspriser som regelbundet offentliggors i tid-
skriften Platt’s Metals Week eller som, i friga om
baspriser frin Johnson Matthey, handlarna har
tillgang till pa sina dataskdrmar.

B.4 Slutsats

Metallborserna ar i praktiken sammanlinkade med
varandra. Det finns dirfér en global geografisk
marknad med ett varldsmarknadspris som uttrycks
i USA-dollar per troy uns for bade platina och
palladium.

Marknaderna for de mindre metallerna ir mindre
utvecklade. Dessa metaller handlas dock globalt till
offentligt noterade priser som uttrycks i USA-dollar
per troy ounce. P4 grund av den globala handeln
och faststillandet av marknadspriset pid rodium,
rutenium, osmium och iridium, ir den relevanta
geografiska marknaden for var och en av dessa
metaller en global marknad.

VIL. FORENLIGHET MED DEN GEMENSAMMA
MARKNADEN OCH EES-AVTALET

Den foreslagna transaktionen skulle minska antalet
primédrproducenter av platinagruppens metaller
fran tre till tva i Sydafrika. Dessa tre producenter
kontrollerar i sjilva verket de sydafrikanska plati-
nareserverna. Sydafrika och, i mycket mindre
utstrackning, USA 4r de enda lander dar malmen
ar tillrackligt rik for att kunna brytas for sitt
innehéll av platinagruppens metaller (i stillet for
att bryta platinagruppens metaller som en bipro-
dukt). Detta kommer i framtiden ocksa att gilla
for Zimbabwe.

Forutom de ryska reserverna (som utgér ungefdr
10 % av jordens reserver) dir platinagruppens
metaller bryts som en biprodukt vid brytning av
nickel finns det inga andra betydande tillgngar av
platinagruppens metaller i varlden. Salunda skulle
transaktionen medfora att endast tvd foretag skulle
aga ungefiar 90 % av virldens reserver av platina-
gruppens metaller.

Forstudier och uppskattningar av industrin har
genomgaende bekriftat att Sydafrika har, och
inom Overskadlig framtid kommer att ha, den
viktigaste tillgdngen pa platinagruppens metaller, i
synnerhet platina.
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LPD fran de andra. Det beror i forsta hand pé dess
hirstamning; eftersom det 4r av europeiskt
ursprung har foretaget betraktats som en outsider
inom industrin. Dessutom har det en annan led-
ningsstrategi 4n de andra sydafrikanska gruvbola-
gen och anses av andra aktérer vara kostnadsmed-
vetet och aggressivt.

Aven om platinagruppens alla metaller bryts till-
sammans, inriktas bedémningen pa den effekt som
den foreslagna transaktionen har pd brytning och
raffinering av platina och rodium, eftersom tran-
saktionen endast befanns skapa dominerande stall-
ningar pa dessa marknader. Nar det giller osmium
forekommer dessutom ingen overlappning mellan
parterna eftersom LPD inte producerar osmium. P3
liknande sdtt far transaktionen ingen uppskatt-
ningsbar effekt pd marknaden for palladium.

A. Tillgangar av platinagruppens metaller

A.1 Dokumenterade och troliga reserver, lager och
befintliga gruvor f6r primdra metaller ur platina-

gruppen

Platinagruppens metaller bryts huvudsakligen i
Sydafrika och Ryssland men mindre fyndigheter
finns i USA och Kanada. Brytning av platinagrup-
pens metaller i Sydafrika sker pa tre olika sitt,
namligen dagbrytning diar malmen bryts i mar-
kniva, brytning i donligigt schakt dar ett donlagigt
schakt bryts i marken i samma vinkel som malm-
lagret samt brytning i vertikalt schakt. I det sist-
namnda fallet bryts ett vertikalt schakt i marken
och horisontella tunnlar springs fran detta in i
malmlagren. Dagbrytning ir den billigaste meto-
den, foljt av brytning i donligigt schakt medan
brytning i vertikalt schakt dr dyrast. Kostnaderna
for brytning i vertikalt schakt okar betydligt nar
vil ett djup pd 1 000 meter har ndtts. Detta beror
pé den extra kylning som krivs och pd den ytterli-

80.

81.

transporteras. Varken LPD eller Implats har nigot
dagbrott, det enda dagbrottet dgs av Amplats.
Generellt sett anses den teknik som anvinds i alla
tre brytningsmetoder vara fullt utvecklad.

De enskilda metallerna i platinagruppen produce-
ras i fasta proportioner, som beror pi naturliga
forutsittningar och pd den sirskilda malmkropp
dir brytningen sker. Enligt officiella killor (%) ar
proportionerna  platina/palladium/rodium  cirka
100:42:21 1 Merensky reef och 100:83:54 i UG2
reef. I andra lander forekommer palladium i hogre
koncentrationer jamfort med platina. I den mest
betydande ryska gruvan i Norilsk 4r proportio-
nerna ungefiar 100:284:16, i den amerikanska gru-
van i Stillwater 100:350:73 och i den kanadensiska
gruvan i Sudbury 100:110:24. Denna produktions-
struktur resulterar ofta i en del lager och 6verut-
bud av de mindre metallerna. Det innebir ocksa
att palladium automatiskt utgor en storre del
av den ryska produktionen dn platina. 1 de syd-
afrikanska gruvorna ir dock platina utan jamfo-
relse den viktigaste metallen och svarar f6r mer dn
80 % av forsiljningsintikterna.

Som framgir av tabell 2 stod sydafrikanska produ-
center for 70 % av det globala utbudet av platina
och 75 % av utbudet av rodium 4r 1994, medan
Ryssland stod for 22 % av utbudet av platina och
21 % av utbudet av rodium. Ryssland var den
storsta leverantoren av palladium med 63 % av det
globala utbudet medan Sydafrika stod for 28 % av
utbudet. Dessa marknadsandelar kan dock variera
ndgot frin ar till 4r beroende pd om producenterna
sdljer ut av sina lager och det ar till exempel med
sikerhet s att Ryssland minskade sina lager under
1994. Sett over flera ar forefaller det inte att finnas
ndgra tvivel om att Sydafrika dr och kommer att
forbli den storsta leverantoren av samtliga metaller
i platinagruppen. Som framgéir av tabell 3 fanns
89 % av virldens reserver i Sydafrika, cirka 10 % i
Ryssland och 1 % i Nordamerika ar 1993 (%).

(*) European Minerals Yearbook, 1995.

(%) Enligt en del kallor uppskattas de sydafrikanska reserverna

av palladium tll ungefar det dubbla av de ryska reserverna
av palladium (Vermaak, 1995).
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Tabell 2
Globalt utbud av platinagruppens metaller per geografisk region under 1994
(1 procent)
Platina Palladium Rodium
Sydafrika 70 28 75
Ryssland 22 63 21
Nordamerika 5 8 4
Ovriga 3 1 0
Totalt 100 100 100
Kalla:  ”Platinum 1995” Johnson Matthey.
Tabell 3
Beriknade reserver av platinagruppen metaller 1993
(i ton)
Sydafrika 50030 88,6 %
0SS 5900 10,5 %
USA 250 0,5 %
Kanada 250 0,5 %
Totalt 56 430 100,0 %
Kalla:  ”European Minerals Yearbook”.
82. En alternativ bedomning av reserverna, som gjorts platinagruppens metaller i varlden. Bushveld Com-

83.

av C. F. Vermaak i The Platinum Group Metals —
a global perspective, visas att Zimbabwe har cirka
9 % av de globala reserverna och att Finland har
cirka 12 %. 1 det forstnimnda landet har den
faktiska brytningen av dessa reserver annu inte
paborjats och de befintliga reserverna ar cirka
50 % ligre an i Bushveld Complex. Brytningen i
Finland av metaller ur platinagruppen ar i huvud-
sak av mindre ekonomisk betydelse i och med att
den ir en biprodukt vid nickelbrytningen. Finland
producerade 1 genomsnitt endast 2 000 uns per ar
av platina under perioden 1981 till 1992. Landets
metaller kan siledes inte riknas som en betydande
tillgdng i framtiden. Utvecklingen skulle ta lang tid
och det skulle krivas stora kapitalinsatser for att
utveckla Finland till en stor producent. Det bor
dessutom pdpekas att man under de senaste 30
aren har genomfort omfattande prospektering efter
platinagruppens metaller och att man inte forvin-
tar sig att finna nigra nya storre landbaserade
fyndigheter.

De sydafrikanska reserverna av platinagruppens
metaller finns till storsta delen i Bushveld Complex
cirka 130 km nordvist om Johannesburg. Bushveld
Complex dr den rikaste kinda fyndigheten av

84.

plex dr en ellipsformad intrusion som ir cirka
350 x 250 kilometer stor. Platinagruppens metaller
bryts i tre malmlager, nimligen Merensky reef,
UG2 reef rakt under Merensky reef och Platreef.
Merensky reef och UG2 reef ligger i den Ostra
respektive vastra delen och Platreef i den norra
delen av Bushveld Complex.

I Ryssland sker brytning av platinagruppens metal-
ler huvudsakligen i fyndigheten Norilsk i norra
Sibirien. Det ar en nickelfyndighet dir platinagrup-
pens metaller produceras som en biprodukt vid
produktionen av nickel. Pd liknande sitt ar plati-
nagruppens metaller en biprodukt vid produktio-
nen av nickel 1 Kanada.

Slutsats

Bushveld Complex i Sydafrika dr det enda storre
omrdde diar fyndigheterna bryts endast for sitt
innehall av platinagruppens metaller. Dessutom har
Bushveld Complex cirka 89 % av virldens reserver
av platinagruppens metaller och Ryssland cirka
10 %, som en biprodukt vid produktionen av
nickel.
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A.2 Intride pa marknaderna for platinagruppens
metaller och nya gruvprojekt

Ingen ny oberoende aktor har tritt in pd virld-
smarknaden for platinagruppens metaller under de
senaste fem dren. (%)

Tva gruvprojekt har paborjats i Zimbabwe. Det
forsta och viktigaste projektet dr Hartley Platinum
Project som ar ett samriskforetag mellan tva
australiensiska foretag, Delta Gold och BHP. Enligt
offentligt tillginglig information planeras den for-
sta malmen att borja brytas under 1996. Arspro-
duktionen planeras uppga till cirka 150 000 uns
platina, 110 000 uns palladium och 11 500 uns
rodium under perioden 1997 till 1999. Detta mot-
svarar 2,5 % av det globala utbudet av platina,
2 % av det globala utbudet av palladium och
2,5 % av det globala utbudet av rodium. Som
parterna hivdat ar allt som gir utover dessa mang-
der spekulation.

Det andra projektet i Zimbabwe ar forsoksgruvan i
Mimosa som skall drivas av Zimbabwe Mining
and Smelting Company som idr ett foretag som
kontrolleras av sin ledningsgrupp. Enligt publice-
rade kallor uppskattas forsoksprojektets produk-
tion att bli 6 000 uns per ar men att det eventuellt
kan bli mer. Malmen iar dock uppenbarligen av
sdmre kvalitet an i Hartley-projektet och en utvid-
gning av produktionen anses inte trolig inom en
ndra framtid. Ett antal andra projekt ar kvar pa
planeringsstadiet, till exempel i Zimbabwe, Kanada
och USA. I fraga om gruvan i Stillwater har
parterna uppgivit att produktionen skulle kunna
fordubblas «ill 125 000 uns per ar vid slutet av ar
1997. Gruvan skulle fortfarande vara en mindre
leverantor eftersom produktionsnivin da skulle
uppgd till ungefar 2,5 % av det globala utbudet
per ar. Det angavs ocksa att Stillwaters produktion
ar 2000 skulle kunna uppga till totalt 250 000 uns
per ar, beroende pd vad en forstudie kommer att
visa. Detta skulle motsvara 5 % av det nuvarande
utbudet och betraktas som litet 4ven om det gar att
uppnd. Dessutom bor det noteras att Stillwater inte
har ndgra anliaggningar for att bearbeta platina
utan sinder det utomlands for raffinering.

Alla kidnda, ekonomiskt livskraftiga inmutningar i
Bushveld Complex i Sydafrika kontrolleras av Imp-

(®) Undantaget Northam-gruvan i vilken AAC och Rembrandt

dger aktier. Emellertid ar framtidsutsikterna for denna gruva
osikra eftersom den dr olénsam.

90.

91.

lats, LPD eller Amplats. Darfor vintas inga nya
aktorer trida in pd detta omrade. Dessutom kravs
det mycket kapital for att bygga upp en ny gruva
for platinagruppens metaller och de sammanlagda
utgifterna for intride overstiger troligen 100 miljo-
ner USA-dollar for kop av land, for att erhalla en
inmutning och investeringar i utrustning. En stor
andel av dessa utgifter 4r “sunk costs”. Aven om
sddana projekt skulle bli verklighet har de dock
normalt en ledtid pa fem ar eller mer. Dirfor kan
alla viktiga nya projekt, dven om de dr ekonomiskt
genomforbara, inte paverka marknaden inom 6ver-
skadlig framtid.

Slutsats

Det dr troligt att Hartley-gruvan kommer att bli
den enda tillgdng pa metaller ur platinagruppen
som ligger utanfor en av de nuvarande aktérernas
kontroll. Den kommer dock bara att vara en
marginell aktor pd virldsmarknaden, och kommer
endast att i liten grad piverka den totala markna-
den. Det forefaller alltsi som att primira metaller
ur platinagruppen inom overskddlig framtid i
huvudsak kommer att fortsitta komma frin kinda
reserver 1 Sydafrika och Ryssland samt kommer att
produceras och siljas av Amplats, Implats, LPD
och Ryssland.

A3 ‘Atervinning av platinagruppens metaller

Atervinning av platinagruppens metaller sker pa
tva satt:

a) Slutet kretslopp:

Nir platinagruppens metaller anvinds i kataly-
satorer 1 industrin behover metallerna regenere-
ras efter det att de har varit i drift en viss tid
pa grund av kontamination. Forlusterna dr sma
(ungefir 2 %) inom bdade A4tervinningen och
industriprocessen. Den driftsansvarige for an-
liggningen later legoraffinera metallen och sile-
des byter den inte dgare genom itervinningen.
Foljaktligen harror ny efterfrigan inom indu-
strin antingen fran utbyggnad av kapaciteten
eller fran ersittning av dessa sma forluster.

b) Atervinning av skrot:

Platinagruppens metaller tervinns i smd kvan-
titeter fran skrot, sdsom tryckta kretsar, men
den viktigaste tillgdngen pa skrot ir utan jam-
forelse bilkatalysatorer. Enligt berakningar fran
Johnson Matthey dr vastvirldens atervinning av
platinagruppens metaller frin bilkatalysatorer
foljande:
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Tabell 4
Total konsumtion av platinagruppens metaller i bilkatalysatorer och atervinning av skrot i samband med
‘ detta
PLATINA
(i tusental uns)
1990 1991 1992 1993 1994 1995
Totalt 153§ 1565 1550 168S 1870 1790
Atervinning 215 215 245 275 315 315
Atervinning 140% | 13,7% | 158% | 163% | 168% | 17,6 %
PALLADIUM
(i tusental uns)
1990 1991 1992 1993 1994 199§
Totalt 315 3558 490 705 950 1515
Atervinning 8S 85 95 100 105 105
Atervinning 27,0 % 23,9 % 19,4 % 14,1 % 11,0 % 6,9 %
RODIUM
(i tusental uns)
1990 1991 1992 1993 1994 1995
Totalt 334 301 305 356 381 415
Atervinning 13 16 22 26 38 39
Atervinning 3,9% 53% 7.2 % 73% | 100% | 94%

92. 1 tabell 4 visas att andelen platina som atervinns (i rer dr 2000, vilket skulle motsvara en férdubbling
procent av sammanlagd konsumtion) har okat av 1995 ars niva (om man utgar fran siffrorna fran
langsamt, och ndtt 17,6 % under 1995. Atervin- Johnson Matthey, skulle det motsvara en okning
ningen av palladium och rodium har ocksd 6kat i med 134 %). En sddan mingd dtervunnet material
absoluta tal. bor jamforas med Implats prognostiserade kon-

sumtion for bilkatalysatorer. ar 1995 var forhal-

93. Det totala antalet metaller ur platinagruppen som langet mellan atervunnen platlr.%a OCho konsun}tlon
atervinns fran bilkatalysatorer kommer troligen att 19 %, prognosen for" ar 2000 dr 39 %. En sddan
6ka i och med att anvindningen av bilkatalysatorer okning :/erkar . allefor Op“m‘ft'Slf’ sarskilt med
okar. Inte ens med de etablerade insamlingssyste- tanke pd att atervmmng:myan ar 1995 (enhg;t
men i Nordamerika och Japan ir det troligt att Johnson Matthey) var 30 % i Nordamerika, 16 %

_ ! o .
denna andel kommer att uppga till 100 % eftersom i Japan och 7% i Europa. Kommissionen h?r
den logistik som ar forbunden diarmed och kostna- ddrfor dragit slutsatsen att den prognosen inte dr
derna for insamlingen utgér ett hinder for insam- rimlig.
lingen av skrotet. Dessutom innebar det faktum att
manga begagnade bilar frin Europa och USA
exporteras till Osteuropa eller till lander i tredje
virlden att de inte kommer med i ndgot dtervin- Slutsats
ningssystem. Dessutom tyder erfarenheter frin
Amerika, diar miljolagstiftning har funnits i ungefar
20 ar, pi att dtervunna metaller ur platinagruppen
stod for e{]das} 30 % av Norodamerlkas arliga kon- 95. Vid bedémningen av atervinningens pdverkan bor
sumtion for bilkatalysatorer ar 1994. det forst uppmirksammas att den sammanlagda
efterfrigan pa platinagruppens metaller forvintas
94.  Parterna har uppgivit att cirka 737 000 uns platina oka (se avsnitt VILB.3 nedan). Foljaktligen kan

kommer att komma frdn dtervunna bilkatalysato-

den nuvarande Atervinningstakten inte avhjilpa
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négra obalanser i efterfragan. Dessutom, vad avser-
dtervinning i form av ett slutet kretslopp, sa kom-
mer sddana metaller ur platinagruppen i praktiken
inte ut pa marknaden och kan silunda bortses
fran. A andra sidan 4r metaller ur platinagruppen
som har Adtervunnits frin bilkatalysatorer en
begrinsad extra tillgdng i utbudet och det forvin-
tas inte dndras inom 6verskadlig framtid. Slutligen

B. Platina
B.1 Efterfragan

Nuvarande efterfrigestruktur

konsumeras en stor andel platina av smyckeindu- 96. 1 tabellerna 5 och 6 nedan anges vistvirldens
strin som genererar forhdllandevis lite skrot och efterfraigan pad platina i tusentals ounce, per
det finns inga tiligangliga beligg for att smycken anvindningsomrade och per region under de
returneras for dtervinning. Mot bakgrund av detta senaste fem aren. Alla dessa siffror ir hamtade fran
forviantas 4dtervunna metaller ur platinagruppen Platinum 1992, 1993, 1994, 1995 and Interim
fortsitta att endast ha en begransad betydelse for Review 1995 fran Johnson Matthey och grundar
utbudet inom overskadlig framtid. sig pa konsumtionen.
Tabell 5
Anvandingsomrade 1991 1992 1993 1994 1995
Bilkatalysatorer (netto) |1350 (33 %) 11305 (34 %)|1410 (35 %) 1555 (34 %)|1475 (32 %)
Industrin 825 (20%) | 730 (19 %)L 695 (17 %)| 815 (18 %)| 945 (20 %)
Smycken 1470 (36 %) [1510 (40 %) |1615 (40 %)|1735 (38 %) |1805 (38 %)
Ovrigt 395 (11%)| 255 (7%)| 325 (8%)| 445 (10%)| 485 (10 %)
Totalt 14 040 (100 %) |3 800 (100 %) |4 045 (100 %) [4 550 (100 %) {4 710 (100 %)
Tabell 6
Region 1991 1992 1993 1994 1995
Vasteuropa 775 (19 %) 845 (22 %)| 875 (22 %)| 910 (20 %)) 810 (17 %)
Japan 2050 (51%){1870 (49 %)|1975 (49 %) |2140 (47 %) {2235 (48 %)
Nordamerika 815 (20%)| 705 (19 %)| 760 (19 %)| 940 (21 %)| 960 (20 %)
Ovrigavirlden 420 (10 %) | 380 (10 %)| 415 (10%)| 510 (11 %)| 585 (12 %)
Kina 2200 (0 %) 0 (0% 20 ©0%)| S0 (1%)| 120 (3%)
Totalt |4 040 (100 %) |3 800 (100 %) |4 045 (100 %) |4 550 (100 %) {4 710 (100 %)

Efterfrigan pa platina till bilkatalysatorer svarade
for 32 %, efterfragan fran industrin f6r 20 % och
efterfragan till smycken for 38 % av den samman-
lagda efterfragan ar 1995. Dessa andelar ér i stort
sett desamma for hela perioden 1982 till 1995 vad
avser smycken, men andelen foér motorfordonssek-
torn har 6kat medan andelen f6r industriella anda-
mal har minskat.

Japan konsumerade under de senaste fem &ren
mellan 47 % och 51 % av virldens sammanlagda
efterfrigan pa platina och detta forhallande har
inte sjunkit under 42 % under perioden 1982 till
1995. Nordamerika konsumerade 1 genomsnitt

99.

25 % av virldens sammanlagda efterfrigan under
samma period och mellan 19 % och 20 % under
de senaste fem aren. Visteuropa konsumerade mel-
lan 17 % och 22 % under de senaste fem dren och
dess genomsnittliga konsumtion under de senaste
14 dren har varit ungefir 17 %.

Dessa regionala olikheter i konsumtion kan férkla-
ras. Under de senaste 14 aren har Japans smyckein-
dustri 1 genomsnitt svarat for ungefir 63 % av
Japans sammanlagda platinakonsumtion; skilen till
denna konsumtionsnivd har belysts tidigare.
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100. Det regionala konsumtionsmonstret for platina i

101.

102.

103.

bilkatalysatorer grundar sig pa tva faktorer, nimli-
gen datum for inforande av lagstiftning om
utslippskontroll och biltathet, dir USA har led-
ningen, foljt av Japan och Vasteuropa. Nir det
giller miljolagstiftning var USA forst med att
inféra lagstiftning om obligatorisk kontroll av
utslipp under 1970; striangare kontroller borjade
tillimpas ar 1990. I Japan tradde en motsvarande
lagstiftning -1 kraft forst under slutet av 1970-talet
och i bérjan av 1980-talet. I Visteuropa inforde
Osterrike och Schweiz 4r 1987 samma standarder
som USA och Norge och Sverige gjorde detta ar
1989. Ett EG-direktiv tridde i kraft 4r 1992 enligt
vilket alla nya bensindrivna bilar skall ha trevigs-
katalysatorer frin och med ar 1993. Dessutom
rapporterar Johnson och Mattheys att fran och
med 4r 1996 kommer huvuddelen av dieselbilarna i
Europa att vara utrustade med katalysatorer for att
folja den strangare lagstiftningen.

Slutsats

Platina har en viktig funktion bdde som katalysa-
tor och ddelmetall. Historiskt sett forefaller det
som att efterfrigan pa metallen har okat allt efter-
som nya anvindningsomrdden inom industrin har
upptackts eller miljélagstiftning har krivt installa-
tion av bilkatalysatorer.

B.2 Leverantorer

Som framgar av tabell A1 och A2 (bilaga I} var de
storsta leverantdrerna av platina under 1994 de
sydafrikanska foretagen Gencor, LPD och Amplats
samt Ryssland. Andra producenter ir Inco i
Canada och Stillwater i USA. En kort beskrivning
av de storsta producenterna belyser hur viktig den
sydafrikanska brytningen av platina ar.

Amplats

Amplats dr det ledande foretaget inom industrin
och den dldsta platinaproducenten i Sydafrika.
Foretaget hade en marknadsandel pa [...] () (7) av
den globala platinamarknaden ar 1995 och har
mycket goda reserver. Uppgifter om reserverna ar
ytterst hemliga. Det finns dock berdkningar av
Amplats’ reserver som baserar sig pa officiella
opublicerade uppgifter. Enligt de allra senaste

(") Blankutrymme inom hakparentes markerar avsnitt som inne-
fattar affirshemligheter vilka utelamnats i den offentliggjorda
versionen av detta beslut.

(7) Mindre in 40 %.

104.

10S.

106.

107.

berikningarna kontrollerar Amplats cirka 50 % av
de ekonomiskt livskraftiga reserverna i Bushveld
Complex (resterande 50 % kontrolleras av dess
konkurrenter Implats och LPD).

Amplats bryter 75 % av sin produktion i Meren-
sky reef. Merensky reef innehdller mer basmetaller
som nickel och koppar 4n UG2 reef. Basmetallerna
ir en kompletterande inkomstkalla till platinagrup-
pens metaller. Det dr dirfér normalt en fordel att
ha brytning i Merensky reef jaimfort med UG2
reef.

Som framgar av diagrammet i bilaga II A stricker
sig Amplats’ verksamhet fran brytning till lag kost-
nad i dagbrottet i Potgietersrust till nigra konven-
tionella schakt dir kostnaderna for brytningen ar
forhillandevis hoga och som inte var lonsamma till
1994 ars pris- och kostnadsnivd. Pa grundval av
uppgifter fran Implats gér kommissionen den
bedémningen att schakt som stir for cirka [...] (%)
av Amplats produktion bar enbart sina egna kost-
nader eller gjorde rorelseforluster ar 1994.

Amplats har ekonomiska intressen langt ner i pro-
duktionskedjan, inom handel, tillverkning och
marknadsféring.

a) AAC dr indirekt aktieigare genom Minorco,
det foretag som skoter dess utlindska verksam-
het, med site i Luxemburg, och genom Johan-
nesburg Consolidated Investment Limited (JCI)
i tva tillverkare som dr Johnson Matthey
(mindre dn 25 %) och Engelhard (mindre in
40 %). Dessutom dr Engelhard en betydande
kund till Amplats och Johnson Matthey ir dess
forsiljningsagent med ensamritt, men kunder
kan under vissa omstindigheter iven kopa
direkt frin Amplats.

b) Amplats ar den som bidrar mest till Platinum
Guild International vars syfte ir att frimja
platinans anvindning i snrycken. Det finns fem
olika Platinum Guild International som ar verk-
samma 1 Forenade kungariket, Forenta sta-
terna, Italien, Japan och Tyskland. Platinum
Guild International i Japan dr utan jamforelse
den viktigaste, helt enkelt pad grund av storle-
ken pa den japanska marknaden for smycken.

Amplats ar den ledande aktéren inom platinaindu-
strin och har en stark finansiell stillning med lag
skuldsdttning och stor kassareserv.

(®) Mindre 4n 25 %.
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Implats vet skulle krdava stora investeringar i anliggnings-
tillgangar.
108. Implats dr den nist storsta leverantoren av platina
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med en marknadsandel pa [...] (°) av den globala
platinamarknaden ar 1995. Enligt Amplats kon-
trollerar Implats och LPD tillsammans cirka 50 %
av de ekonomiskt attraktiva reserverna i Bushveld
Complex. Enligt det cirkular till aktieigarna som
utarbetades infér koncentrationen, uppskattades
att Implats’ reserver skulle ricka i dtminstone 40
ar till. Det 4r i detta sammanhang dock ocksa
viktigt att uppmirksamma att Implats dr ett adldre
foretag inom platinaindustrin och att de flesta av
Implats’ reserver ligger ldngt ned i marken och
darfor medfor hoga kostnader. Implats bryter for
nirvarande 50 % av sin malm i Merensky reef och
50 % i UG2 reef.

Som framgar av diagrammet i bilaga II A har
Implats ndgra ur kostnadssynpunkt mycket kon-
kurrenskraftiga schakt, men det dr fortfarande den
sydafrikanska producent som har de hogsta kost-
naderna. Ar 1994 gick cirka [...] (1) av Implats’
produktion med forlust eller bar enbart sina egna
kostnader. I jamforelse med Amplats och LPD ir
det mojligt att utvidga verksamheten endast genom
att bryta reserver som ligger djupare och som
dirmed medfér hogre kostnader.

Historiskt sett dgde Gencor handlaren Ayrton
Metals Limited men foretaget sildes ar 1994 till
Standard Bank Investment Corporation Limited.
Standard Bank igs av South African Mutual Life
som iger aktier i Rembrandt och i De Beers (som
ar kopplat till AAC). An viktigare ar att Gencor ar
1994 kopte Billitons tillgangar fran Shell. Billitons
tillgAngar omfattar gruvdrift, raffinering och en
stor handelsverksamhet i icke-jarnhaltiga metaller
som redan handlar med siddana ddla metaller som
guld. Billiton 4r medlem av London Metal
Exchange och har tillstind att handla i ringen.
Implats bidrar pd projektbasis till en del av verk-
samheten inom Platinum Guild International 1 USA
och Japan.

Implats’ verksamhet har en bra finansiell stillning
med en stor kassa och lag skuldsittning. Fore
koncentrationsplanerna var Implats intresserat av
att utvidga sin verksamhet inom platinasektorn.
Det fann dock att den strategiska mojligheten att
gid samman med LPD var mer attraktiv dn en
utvidgning genom att bryta reserver som ligger
lingre ned i1 marken eftersom det senare alternati-

(®) Mindre dn 20 %.
(1% Mindre dn 25 %.

112.

113.

114.

LPD

LPD ir den tredje storsta sydafrikanska producen-
ten med en marknadsandel pa [...] (}') av den
globala platinamarknaden ar 1995. Som framgir
av diskussionen ovan, kan man pa grundval av
uppgifter fran Amplats sluta sig till att LPD och
Implats tillsammans kontrollerar 50 % av reser-
verna i Bushveld Complex. Enligt Lonrhos cirkulir
till aktiedgarna i november 1995, kommer LPD:s
reserver att racka i minst 35 ar till och en del tyder
pd att det finns ytterligare reserver som ricker
mycket lingre in denna period. I detta samman-
hang bor det uppmirksammas att LPD har mycket
goda reserver som ligger nidra markytan och
mycket laga driftskostnader.

LPD bryter 75 % av sin malm i UG2 och 25 % i
Merensky. LPD har lyckats bli mycket konkurren-
skraftigt ur kostnadssynpunkt. Som framgir av
diagrammet i bilaga II A har LPD de ligsta genom-
snittliga kostnaderna av de tre sydafrikanska pro-
ducenterna och inget av dess schakt var olonsamt
under 1994. De laga kostnaderna i LPD:s verksam-
het beror delvis pa att dess reserver ligger nira
markytan och delvis pad foretagets kostnadsmed-
vetna verksamhet. LPD har en platt organisations-
struktur, en mycket entreprenormaissig kultur och
de betonar ansvar. LPD skiljer sig dirfor kraftigt
frin mdnga av de storre sydafrikanska gruvbola-
gen.

LPD har i begrinsad utstrickning bidragit till
verksamhet inom ramen for Platinum Guild Inter-
national, men i Ovrigt har foretaget inga intressen i
efterfoljande led. Det har emellertid funnits struk-
turella forbindelser mellan Implats och LPD sedan
ar 1990 nir Lonrho férvirvade gruvan Karee fran
Implats i utbyte mot en dgarandel pa 27 % i LPD.
Transaktionen medforde ocksé att ett aktiedgarav-
tal upprittades mellan foretagsgruppen Lonrho
och foretagsgruppen Gencor. Enligt avtalet skall
varje aktiedgare utse lika manga styrelseledamoter;
dessa styrelseledamoter skall ha samma rostriet
men ingen ensam styrelseledamot skall ha utslags-
rost. Enlige avtalet kridver vissa beslut att styrelsen
ger sitt godkdnnande, nimligen diversifiering av
LPD, storleken pad utdelningen, den arliga strate-
giska planen och budgeten, godkinnandet av arliga
ekonomiska redogérelser och dndringar i de avgif-
ter som betalas for ledningsavtal osv. For beslut
om storre investeringar och avyttringar kravs aktie-
agarnas godkannande.

(*"y Mindre 4n 15 %.
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115. Trots dessa forbindelser har LPD forblivit en obe- der pa olika villkor (till exempel genom att erbjuda

116.

117.

roende konkurrent. Under 1989, nir dess platina-
produktion uppgick till 346 000 ounce, genom-
forde LPD ett utvidgningsprogram. Samma 4r
bestilldes ett nytt anrikningsverk for en miljon ton
per ar till Westplats’ gruva. Darefter, under 1990,
slutfordes en storre utbyggnad av smiltverket samt
raffinaderiet for basmetaller och adelmetaller. Pro-
grammet fortsatte i blygsam takt under 1991 och
1992 och ledde till en produktion av cirka 550 000
uns per dr. Under 1992 avslutades utvidgningspla-
nerna, men i Lonrhos drsredovisning anges det att
en framtida jimn produktion pd 900 000 uns per
ar forvintades frdn LPD:s verksamhet. En ytterli-
gare expansion har forutspatts. Som faststilldes i
Lonrhos drsredovisning for 1993 “ar platinagru-
vorna vil forberedda att genomfora ... en ytterli-
gare utvidgning snabbt, effektivt och till minsta
mdjliga kostnad”. Enligt cirkuliret till aktiedgarna
i november 1995 uppgick LPD:s investeringar i
anliggningstillgdngar till 163 miljoner rand &r
1993, 96 miljoner rand 4r 1994 och 79 miljoner
rand 4r 1995. Man berdknar att begriansade ytterli-
gare investeringar i anliggningstillgdngar skulle
gora det mojligt for LPD att expandera till den
nivd som nimns ovan, namligen 900 000.

Till foljd av 1990 4rs avtal dar LPD ett oberoende
foretag med en egen ledningsstruktur och egna
marknadsforings- och forsaljningsstrategier.
Lonrho Management Services, som ingar i fore-
tagsgruppen Lonrho och som strukturmaissigt ar
oberoende av LPD, behaller ritten att leda bide
Eastplats och Westplats, vilket ocksd inbegriper
ansvaret for “den sedvanliga dagliga ledningen och
kontrollen av verksamheten, dtaganden och affai-
rer” for dessa foretag. Dessutom skall Lonrho
Management Services "tillhandahalla sidan radgiv-
ning och siddana tjanster . . . som krivs for den
affirsmissiga driften” av LPD “utan att gora
avkall pad . . . drenden i samband med lednings-
och personalfrdgor”. Lonrho Management Services
kontrolleras av foretagsgruppen Lonrho och alla
styrelseledamoter ar anstillda inom foretagsgrup-
pen Lonrho.

Hela LPD:s produktion skall kontraktsenligt salu-
foras och siljas av Western Metal Sales, som ir ett
foretag med site i Bryssel. Western Metal Sales har
inte nigra strukturella forbindelser med LPD. Det
ags av foretagsgruppen Lonrho och dess ledning
och styrelseledaméter varken utses eller kontrolle-
ras av foretagsgruppen Gencor. I och med att LPD
och Implats behiller sina separata forsiljningsav-
delningar konkurrerar de faktiskt med varandra

och har fér nirvarande leveranser till samma kun-

118.

119.

120.

121.

olika rabatter).

Foretagsgruppen Gencor utovade inget inflytande
pa LPD:s konkurrensstrategier. Detta bekriftas av
parterna sjdlva, som har uppgivit att ”Implats och
LPD har varit, och har till dags dato forblivit, helt
skilda enheter vars dagliga verksamhet skots av
deras respektive ledningsgrupper utan hinsyn till
varandra. Implats intresse bestod i, och bestir
fortfarande i, ... en dgarandel pad 27 % av LPD.”
Dessutom angav parterna att "forhallandet [mellan
foretagsgruppen Gencor och foretagsgruppen
Lonrho] var ett forhdllande mellan tvd aktiedgare i
de tvd foretagen Western Platinum Limited och
Eastern Platinum limited och inte ett partnerskap
eller ett parternskapsliknande forhillande”. Det
faktum att Lonrho Management Services tillhanda-
hiller ledningstjinster 4t LPD medfor att det fir en
bide miktig och priviligierad stillning i och med
att det bade har kdnnedom om och tar hand om
affirerna och har ett starkt inflytande 6ver alla
affarsbeslut.

LPD:s sjalvstindighet forstirks av att Lonrhogrup-
pens ledning kraftigt tagit stillning for att bevara
LPD som en oberoende verksamhet. Nir avtalet
inleddes utsags en chef fran Lonrho, T. Wilkinson,
till verkstallande direktor och han har sedan stan-
nat kvar pa den posten. Hans stillning har stirkts i
och med att foretagsgruppen Gencor inte utsig
nagra styrelseledamoter i LPD forrin over ett r
efter det att avtalet undertecknades i1 januari
1990.

Sasom forklaras utforligare 1 avsnitt VILB.S kom-
mer denna transaktion att leda till att verksamhe-
terna inom Western Metal Sales och Lonrho
Management Service slds samman. Dessutom kom-
mer LPD att forlora sin mojlighet att sjalvstandigt
expandera sin produktion, varfér slutsatsen blir att
LPD:s oberoende verksamhet via sin ledningsstruk-
tur och sina produktions-, marknadsférings-, och
affirsstrategier kommer att forsvinna. Foljaktligen
kommer det att ske en markant forandring av
konkurrenssituationen i industrin.

LPD har en relativt hog skuldsittning och liten
kassa pd grund av sina investeringar under de
senaste iren, men verksamheten ir lénsam vid de
nuvarande prisnivderna. Det kunde vara onskvirt
att minska skuldbordan, men ledningsgruppen for
LPD och Lonrho South Africa tror inte att en
koncentration med Gencor dr nodvindig for ate
minska skuldbordan. Diremot tror man att det
vore mojligt att f8 1dna nytt kapital pd annat hall.
Det skulle till exempel kunna komma frin det
interna betalningsflodet (vilket enligt prognoserna
kommer att vara tillrackligt for att ticka begrin-
sade investeringar i anlaggningstillgdngar), banklan
(med garantier fran aktiedgarna) eller ytterligare
lan fran en aktiedgare.
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Ryssland
122. Ryssland stod for 23 % av det globala utbudet av

123.

124,

125.

platina under 1995. Under 1995 angav dock John-
son Matthey att endast cirka 13 av de 23 procen-
tenheterna hirrorde fran produktion under det att
cirka 10 % eller cirka 500 000 uns kom fran lager.
Den ryska regeringen kontrollerar Rysslands
export av ddelmetaller genom sin kommitté for
idelmetaller och Adelstenar och sin forsiljnings-
agent Almaz.

Enligt Johnson Matthey i ”Platinum 1995” nadde
den ryska produktionen av platina sin topp i slutet
av 1980-talet. Dessutom siger de att de politiska
forindringarna i Ryssland har lett till minskad

motsats till vad som angivits, erbjuder Europeiska
banken for Ateruppbyggnad och utveckling inte
nagon finansiering. Med tanke pa det linga inves-
teringsperspektivet och hur sannolikt det ar att
man skaffar fram medlen, dr det foga troligt att
ryssarna kommer att kunna ni tidigare produk-
tionsnivder (eller till och med overskrida dessa
nivder, sdsom parterna hivdar), under de nirmaste
fem aren.

Ovriga aktorer

dukei ¢ bland tica inves 126. Ovriga aktorer inom industrin 4r sirskilt Stillwater
produ Flon,he ters.om‘ ar}ll ?nn?t M ktlg?' investe- Mining Company i USA och Inco i Kanada. Still-
rlI{galrl inte har i;]o.rts och ¢ teli)som 5 valiteten ga water har varken den produktionskapacitet eller de
gltta Ei?da'lgr pelltmagflupp;n har (ffsamratsd a reserver som krivs for att hota de sydafrikanska
h?lll suthidrika mla m%‘ ar K rutits sa aige aEtl den foretagens stillning pd marknaden. Inco ir i forsta
ha el;(pakatt ta slut. De ryska gruvorna kan saledes hand en nickelgruva. I vart fall skulle var och en av
1r11(t:3 dl'or; 'urrg(ria §ENOM €Xpansion Inom €n over- dessa verksamheter bara kunna svara for nigra fa
skadlig tramtid. procent av varldsmarknaden for platina.
I princip skulle det vara mojligt for vasterlandska
foretag att investera i produktion av platinagrup-
pens metaller i Ryssland. Detta ar dock inte troligt,
vilket forklaras nedan (se VII B.3). Det forefaller _
P .. B3P 3
darfor som att den ryska formagan att konkurrera 3 Prognoser om tillging och efterfragan
pé platinamarknaden kommer att avta under kom-
mande 4r.
o ‘ Parternas prognoser dver efterfrigan
Parterna har uppgivit att den ryska gruvan i
Norilsk kommer att 6ka sin arliga produktion till 1
miljon uns inom de nirmaste fem dren. Detta ar en
produktionsnivd som aldrig tidigare har uppnatts 127. Bade Implats och Lonrho har inkommit med prog-
enligt rapporten "The Platinum Group Metals — a noser over den framtida efterfrigan pa platina.
global perspective” av C. F. Vermaak. Enligt par- Implats prognos har sammanstillts internt, medan
terna kravs det for att uppnd en sidan produktion den prognos som limnats in av Lonrho (tabell 7)
en stor investering pa en till tvd miljarder USA- ar ett offentligt dokument som sammanstillts av
dollar, vilken skulle kunna bli aktuell under de miklarfirman Anderson, Wilson & Partners Inc,
nirmaste fyra till fem aren. Parterna hivdar vidare Johannesburg, och som forekom i ett cirkuldr av
att Uneximbank och Europeiska banken for ater- den 28 augusti 1995. Enligt den prognosen kom-
uppbyggnad och utveckling har atagit sig att skaffa mer efterfrigan (i tusental ounce) att uppgd till
fram dessa medel (inom de nirmaste tva aren). I foljande:
Tabell 7
1995 1996 1997 1998 1999 2000
Bilkatalysatorer 2 000 2050 2100 2100 2200 2300
Atervinning -375 -37§ -400 -425 -450 -500
Smycken 1750 1 900 2 000 2100 2200 2300
Industri 700 745 770 775 790 800
Bransleceller 30 30 40 50 60 70
Investeringar 400 350 300 350 400 400
Ovrigt 200 200 200 200 200 200
. Totalt 4705 4 900 5010 5150 S 400 $570
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128.

129.

130.

Den genomsnittliga andelen av den ovan angivna
sammanlagda efterfrigan dr for bilkatalysatorer
cirka 34 %, smycken cirka 40 %, industrianvind-
ning 19 % och investeringar 7 %. Parterna har
givit kommissionen tillgidng till andra prognoser
sammanstillda av BOE Nat West Securities och
SBC Warburg for aren 1996 och 1997 och av
Engelhard for perioden fram till 4r 2000. Progno-
serna fran Implats och BOE Nat West Securities ar
mer optimistiska dn de som 4terges ovan och
Enghelhard och SBC Warburg 4r mer pessimis-
tiska. For perioden 1997 till 2000 ar tabellen ovan
mer optimistisk dn Implats’ prognos och Engel-
hards prognos dar mer pessimistisk.

Faktorer som pdverkar prognosen

smycken att fortsitta att vixa fram till sekelskiftet.
Dessutom ar bade den kinesiska och den amerikan-
ska marknaden foremal for stora marknadsférings-
kampanjer frin International Platinum Association
och fran Platinum Guild International. I USA kan
efterfrigan dterga till 1920-talets nivaer (150 000
uns per dr). A andra sidan ir en 6kad efterfragan i
Kina mer osaker, dven om det finns kulturella
likheter mellan Japan och Kina dar metallens ren-
het och “vithet” ar viktiga faktorer for en siddan
Okning.

Industrin

Bilkatal 131. Det ar generellt sett inte troligt att ndgon ny
lkatalysatorer efterfrigan av storre betydelse uppstar frin oljein-
dustrin eller den kemiska industrin, eftersom deras
Den framtida efterfrigan pé platina till bilkatalysa- ?nl\l/:nu(inlréﬁodmrafirernt fo; tf la;(ma ! all(;nanhet Er
torer beror pa tillvixten i efterfrigan pd motorfor- “ vecklade. p ots detta kommer det att ske
don och inférandet av ny eller omarbetad lagstift- VIS ersattming  eftersom ar:laggmngar som ladeg
ning om avgasutslipp. Nar det giller miljolagstift- E:Sklznedger on!inktélrnedggngep nu_ bérjar tas !
ningen forvantas stridngare kontroll av utslipp gen. Len oxande anvandmngen av personda-
bide i USA och Europa fram till sekelskiftet. torer kommer att leda till en okad efterfrigan
Dessutom finns det beligg fér skad anvindning av ;ftﬁ_rso? mer Slalzma lf}?mmeé atz anvlimdas som
platina i katalysatorer for dieselbilar i Europa. claggning pa diskar och 1 andra datorkomponen-
Detta antas vara en globalt vixande marknad ter. Dessutom skulle brinsleceller kunna leda till en
' Okad efterfridgan pa lang sikt.
Det kommer att finnas en fortsatt och o6kande
efterfrdgan pa platina till bilkatalysatorer. Efterfra- )
gan kommer att stirkas av den nya lagstiftning Parternas prognoser 6ver utbudet
som infors, exempelvis, i Brasilien 4r 1996 och i
Argentina ar 1997.
132. Lonrho har hinvisat till en prognos {tabell 8) som
Smycken sammanstillts av maklarfirman Anderson, Wilson
& Partners Inc, Johannesburg, och som forekom i
) ett cirkuldr av den 28 augusti 1995. Enligt denna
Enligt prognosen frin Platinum Guild International prognos kommer utbudet att uppga (i tusental
kommer den japanska marknaden for platina till ounce) till foljande:
Tabell 8
1995 1996 1997 1998 1999 2000
Nordamerika 230 220 210 210 210 210
Hartley 0 25 50 75 100 125
Mimosa 0 25 50 75 100 125
Ovriga 140 140 140 140 140 140
Sydafrika 3294 3495 3510 3510 3528 3569
Delsumma 3664 3905 3960 4010 4078 4169
Rysk forsiljning 900 750 650 550 450 450
Totalt 4 564 4655 4610 4 560 4528 4619
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134.

135.

136.

prognoser sammanstillda av BOE Nat West Secu-
rities och SBC Warburg for ar 1996 och 1997 och
av Engelhard for perioden fram till 4r 2000. Alla
de tre prognoserna visar pé ett storre utbud for ar
1996 och 1997 in vad som anges ovan. For
perioden 1998 till 2000 forutspar Engelhard ocksa
att utbudet kommer att bli storre dn vad som
anges ovan. Implats har ocksd limnat in en prog-
nos Over utbudet som forekommit i styrelsens
papper och som for ovan nimnda period visar ett
storre utbud dn vad som anges ovan. Denna prog-
nos har ifrigasatts av LPD som hivdar att den ar
alltfor pessimistisk angdende oOverskottet i utbu-

det.

Vilken av dessa prognoser som ir mest riktig ir
inte relevant; det viktiga dr det som tydligt framgar
av tabell 8, nimligen att utbudet frin Sydafrika
och Ryssland kommer att fortsitta att dominera
det globala utbudet av platina och att efterfrigan
kommer att oka mattligt. Mot bakgrund av att
utbudet frin andra geografiska omraden och frin
atervinning ar mycket litet kan eventuella under-
skott i utbudet jamfort med efterfrigan tickas
endast av sydafrikanska eller ryska tillgdngar. Det
ar inte troligt att ryska forsiljningar kommer att
vara tillrackligt for att uppviga en eventuell fram-
tida obalans mellan utbud och efterfragan (efter-
som gruvan i Norilsk inte dr i full drift pa grund
av brist pa reservdelar och materiel, och av andra
svarigheter, som till exempel ett haveri i ett lokalt
kraftverk). Det ir inte heller troligt att gruvan kan
tas i drift fullt ut utan stora investeringar, formod-
ligen frdn vistvirlden. Formodligen ar inga sddana
investeringar pa vig eftersom visterlandska inves-
terare skulle vara tvungna att atgirda skador pa
miljon innan de investerade i anlaggningen.

Johnson Matthey bedomer att Ryssland har salt
fran lager “under minst fyra av fem 4r sedan
1991”. Frigan ir alltsi hur manga irs lager som
aterstir och som skulle kunna anvindas for att
Overbrygga eventuella klyftor mellan vistvirldens
efterfrigan och produktionen. Det gir inte att ge
nagot exakt svar pa denna friga, men [... inom
industrin anses generellt att med nuvarande forsalj-
ningsnivder kommer det ryska lagerbestindet av
platina att vara uttéomt om cirka tvd 4r. Denna
asikt ...] avspeglas i tabell 8 som visar minskande
rysk forsiljning.

Det dr didrfor troligt att en vdxande marknad
kommer att leda till ett underskott i utbudet, som
realistiskt sett kan fyllas endast av de sydafrikan-
ska producenterna.

137.

138.

kommissionens analys av dominerande stillningar
inom platinaindustrin

Kommissionen anser att konkurrensen inom plati-
naindustrin i huvudsak utgors av konkurrensen
mellan de fyra stora leverantérerna Amplats, Im-
plats, LPD och Ryssland, som tillsammans star for
90 % av marknaden. Var och en av dessa aktorer
ar dessutom medveten om det genomslag de har pa
marknaden, vilket foljaktligen paverkar deras
marknadsbeteende. Skilen till denna &sikt dr fol-
jande:

a) Platinaindustrin utnyttjar naturtillgdngar och
producerar en homogen produkt med borsnote-
rat pris. De fyra viktigaste producenterna ir
alla medvetna om sin betydelse pd marknaden.
Detta visas till exempel i den rapport som [...]
sammanstillde [...] 1 vilken det pdvisas att [...]
en begransning av den nya enhetens produktion
skulle leda till prishojningar. P4 samma sitt har
ryssarna uppenbarligen insett fordelarna med
att sdlja platina niar marknaden ir stark (se
nedan). Leverantorerna ir alltsi medvetna om
faran med att pressa ned priserna pi platina.
Leverantorerna anser sig i ekonomiska termer
inte enbart vara pristagare, framfor allt inte
efter koncentrationen mellan Implats och LPD.
Efter denna koncentration kommer det att
inledningsvis finnas tre och kort direfter (forut-
satt att den ryska forsiljningen minskar, se
nedan) tva stora aktorer.

b) Platinaindustrin dr en industri med hoga fasta
kostnader och en oflexibel kostnadsstruktur.
[...] anger till exempel att de fasta kostnaderna
utgdr 70 % av deras totala kostnader. [... pla-
tina-produktionen kan inte varieras sirskilt
mycket med tanke pd de hoga fasta kostna-
derna ens nir ett antal produktionsschakt bid-
rar lite eller inte alls till l1onsamheten. En stra-
tegi for att stinga schakt med lag marginal och
koncentrera verksamheten till de mest l6n-
samma schakten skulle med féra att de kostna-
der som inte gir att bli av med maéste spridas
pa de dterstiende schakten och dirigenom gora
varje schakt med lig marginal olonsamt och
framtvinga ytterligare en serie stingningar...]
Platinaproducenten madste dirfor se till verk-
samhetens totala kostnadslige nidr han beslutar
om en lamplig produktionsniva och inte enbart
se till driftskostnaderna for enskilda schakt.
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Kostnaderna for att tillfilligt stinga gruvschakte
och sedan ta dem i bruk igen okar dessutom
trogheten i produktionen. Det gir helt enkelt
inte att ta enskilda gruvschakt ur och i produk-
tion efter de kortsiktiga variationerna i platina-
priset.

Kommissionen har i bilaga II lagt fram en
kostnadsjamforelse mellan de viktigaste syd-
afrikanska producenterna som grundar sig pa
uppgifter fran Implats. Den ir en jimférelse av
driftskostnaderna for schakten och inte av mar-
ginalkostnadskurvorna for platinaproduktio-
nen. En stor del av driftskostnaderna for ett
gruvschakt varierar i sjilva verket inte med
schaktets produktion utan ir fasta kostnader.
Som ndmndes ovan bygger dessutom besluten
om en platinagruvas produktion p3 ett antal
andra faktorer dn enbart de kortsiktiga drifts-
kostnaderna och enskilda schakts marginaler.
Kostnadskurvorna i bilaga II representerar
alltsd inte de kort- eller 1angsiktiga utbudskur-
vorna for de enskilda producenterna, utan ir
enbart en jimforelse av driftskostnader.

Inom platinaindustrin skulle missbruk av domi-
nerande stillning bland annat karakteriseras av
att produktionen begrinsas, vilket leder till
prisokningar. For att detta slag av missbruk
skall fungera krivs att det inte mots av ett
utbud frdn &tervinning, leverantorer utanfor
oligopolet och lager ovan jord som iar tillrack-
ligt stort for att fylla det behov som uppstar péd
marknaden till f6ljd av den minskade produk-
tionen.

I detta sammanhang ir det intressant att tidi-
gare uppgifter inte ger ndgra beldgg for nagot
sddant gensvar frin marginalleverantorerna.
Volymmassigt okade platinamarknaden fran
2,8 till 5,2 miljoner uns mellan ar 1985 och
1995 (se bilaga VI). Av den okade efterfrigan
pa 2,4 miljoner uns levererades 2 miljoner uns
av Amplats, LPD och Ryssland, medan de
ovriga leverantorerna och atervinningen stod
for resterande Okning. Leverantorer utanfor
Ryssland och Sydafrika har inte o6kat sina
marknadsandelar med mer dn fran 6 % for
1985 till 7% for 1995 och A&tervinningen
okade fran 2 % till 6 % av den totala markna-
den for samma period. Det dr dirfor inte
realistiskt att tro att dtervinning och marginal-
leverantorer utanfér Sydafrika och Ryssland
skulle ha kunnat hindra platinapriset frin att
stiga visentligt om Amplats, LPD och Ryssland
inte hade tillgodosett den 6kade efterfrigan pa
platina.

Det har forekommit férhillandevis litet forsalj-
ning ur lager ovan jord (med undantag av
Ryssland) under perioden 1985 till 1995. Detta
trots att de reala platinapriserna 6kade frin
400 USA-dollar per uns ar 1985 och lig kvar
pa over 600 USA-doliar per uns under dren
1986 till 1989, och att den &rliga efterfrigan
steg med 2,4 miljoner uns under perioden 1985
till 1995. Férsiljningen ur lager under denna
period nddde sin topp under 1987 och 1988
med 220 000 respektive 370 000 ounce, eller,
som hogst, 10 % av efterfridgan. Detta hindrade
emellertid inte att platinapriset steg under 1986
och 1987. Forsiljning ur lager skulle allts3 inte
ha varit tillrickligt for att himma en domine-
rande aktor pa platinamarknaden under denna
period. )

Parterna har framfért att det sedan ar 1985 har
forekommit en ackumulering av lager pd upp
till 4 miljoner uns i form av platinatackor for
investering. De flesta av dessa tackor har salts
till privata investerare i Japan och de ir spridda
mellan ett flertal dgare. Parterna hivdar att
dessa tackor kan dterintrida p3 marknaden och
leda till prissinkningar. Eftersom innehavet av
dessa tackor dr mycket spritt och de ingdr i
privata investeringsplaner och ir avsedda att
behaillas, ar det emellertid inte troligt att de har
samma prissinkande effekt som de skulle ha
haft om de innehades som en stor post, som ar
fallet med de ryska lagren. Dessutom intraffade
det endast under ett ar (1986) att en del av
metallen Aaterintridde pd marknaden, och da
gillde det endast en typ av tacka. Kop och
forsiljning av ett lager som ar s3 begriansat som
4 miljoner uns skulle i vart fall troligen paver-
kas starkt av de grundliggande utbuds- och
efterfrigefaktorerna, och dirmed av producen-
ternas agerande. Detta Gverensstimmer ocksd
med vad som framkommer i RSI-studien av
faktorer som paverkar platinapriset dir det
sdgs att: "Till skillnad fran guld finns det som
mest begransade lager av platina som kan till-
fredsstilla periodiska toppar i efterfragan fran
investerare” (se avsnitt VI.A.2 ii).

Kommissionen anser dirfoér, sisom framfors
ovan, att gensvar frdn det marginella utbudet
fran lager, nya gruvor och &tervinning inte
utgor nagra himmande krafter av betydelse,
som skulle kunna hindra missbruk av den
dominerande stillning som Amplats, Implats/
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LPD och Ryssland har tillsammans (!2). Resul-
tatet av den foreslagna koncentrationen skulle i
sjalva verket bli att det sammanslagna Implats/
LPD inte kommer att ha ndgon motivation for
att genomfora nigon expansion som kan strida
mot oligopolets Overgripande intressen (se
nedan). Det bor ocksd uppmirksammas att
varje marginalaktor, 1 sitt beslutsfattande,
miste ta hidnsyn till oligopolmedlemmarnas
overvildigande tyngd pa marknaden.

Sammanfattningsvis kan sigas att en ekonomisk
analys av konkurrensen och dominansen inom pla-
tinaindustrin miste utga frin premisserna att de
fyra storsta leverantorerna ir medvetna om att
priserna paverkas av deras produktionsbeslut och
att de marginella tillgdngarna inte ar tillrackliga for
att forhindra ett monopolbeteende. Det dr mot
denna bakgrund man skall bedoma den foljande
analysen som havdar att det ar mycket troligt att
koncentrationen kommer att leda till dominans
genom oligopol.

B. 5 Dominans genom oligopol

De negativa effekterna av ett oligopols domine-
rande stillning liknar dem som uppstir av ett enda
foretags dominerande stillning. En sidan situation
kan uppstd helt enkelt genom att medlemmarna i
oligopolet anpassar sig till marknadslaget och dir-
igenom skapar parallella konkurrensbegrinsande
beteenden, varigenom oligopolet fir en domine-
rande stillning. Det krivs alltsi inte en aktiv
samordning for att medlemmarna i oligopolet skall
fa en dominerande stallning och i stor utstrickning
kunna styra sitt beteende oberoende av sina ater-
stiende konkurrenter, kunder och, i sista hand,
konsumenter.

Amplats, Implats, LPD och Ryssland har kontroll
over utbudet pa platinamarknaden och bildar ett
oligopol. Redan innan koncentrationen genomférs
forefaller marknaden ha manga av de egenskaper
som utmirker en konkurrensbegrinsande oligopol-
marknad:

a) P3 efterfrigesidan finns en mattlig tillvaxt,
oelastisk efterfrigan och obetydligt utjaimnande
marknadsinflytande pa koparsidan. Képarna ar
darfor mycket kinsliga for eventuellt miss-

bruk.

b) Utbudssidan ir starkt koncentrerad med en
mycket 6verblickbar marknad med en homogen

(*2) Inneborden av NERA:s pastiende skulle i sjilva verket vara
att inte ens ett hypotetiskt foretag som har kontroll 6ver hela
den sydafrikanska och den ryska produktionen, och alltsa
har en marknadsandel pd 90 %, skulle befinna sig i en
dominerande stéllning.

produkt, fullt utvecklad produktionsteknik,
stora hinder for nya aktorers intride pa mark-
naden (bland annat hoga “sunk costs”) och
finansiella kopplingar och kontakter pa flera
marknader for leverantérerna. Dessa egenska-
per pa utbudssidan gér det litt for leverantorer
att agera parallellt och ger dem ocks3 ett incita-
ment att gora det, utan att efterfrigesidan kan
utova nagot marknadsinflytande.

142, Dessa egenskaper hos marknaden har medfort att
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graden av konkurrens inom platinamarknaden
varit lig. Konkurrensmojligheterna har tidigare
varit smd och det har funnits en tendens till
dominans genom oligopol. Den aktuella koncentra-
tionen kommer att leda till att konkurrensmojlig-
heterna forsvinner och att en dominerande still-
ning genom oligopol skapas, som ytterst ir till
forfang for konsumenterna.

Platinamarknadens egenskaper bidrar till att domi-
nans genom oligopol uppstdr

i)  Marknaden idr overblickbar och ho-
mogen

Pd en overblickbar marknad ar det litt for ett
foretag att bevaka sina konkurrenters agerande och
att anpassa sina egna beslut direfter. P4 en varum-
arknad som platinamarknaden ar produkten
homogen och priset och kvantiteterna ar de vikti-
gaste marknadsparametrarna.

Platinas egenskap som handelsvara och handeln
med platina pa metallborserna gor att marknaden
blir mycket overblickbar i friga om priser.

Det ar latt for industrin att fi reda pd vilka
kvantiteter som levereras till marknaden. For det
forsta dr det offentligt vilka kvantiteter som siljs
pa metallborserna och alla aktorer pd marknaden
skulle omedelbart fa reda pa om till exempel storre
nya kvantiteter slipptes pa metallborserna. For det
andra publicerar foretag som Johnson Matthey och
Degussa regelbundet produktions- och férsiljnings-
statistik. Det finns till och med uppgifter om den
ryska forsiljningen att himta fran offentliga killor,
till exempel genom dessa publikationer och det
tycks finnas en grundliggande enighet inom indu-
strin ndr det giller den ryska gruvans allminna
tillstand, gruvans produktion och bedomning av de
ryska lagren och reserverna. For det tredje ar
antalet difekta kunder relativt litet och det dr litt
for producenterna att halla kontakt med alla even-
tuella och faktiska kunder. For det fjirde medfor
det faktum att huvuddelen av all platina siljs pa
langfristiga kontrakt (se nedan) att kunderna bara
kan svara pd nya anbud med en viss fordréjning.
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Om en kund overviger att byta leverantor kommer
detta dessutom att omedelbart komma till konkur-
renternas kinnedom. Slutligen finns det klausuler i
de lingfristiga kontrakten som hindrar aterforsilj-

ning av platina som kopts enligt kontraktet (se

nedan), vilket begrinsar antalet forsiljare pd mark-
naden och okar 6verblickbarheten.

Inom platinaindustrin tillférs ny kapacitet normalt
genom diskreta investeringsprojekt. Uppgifter om
nya investeringsprojekt som leder till kapacitetsok-
ningar ir normalt ocks3 kidnda for industrin. Till
exempel 4r Stillwaters expansionsplaner och de
exakta forvintade produktionsnivderna i den nya
Hartleygruvan i Zimbabwe offentliga.

Overblickbarheten omfattar naturligtvis inte alla
aspekter av foretagens platinabrytning och raffiner-
ingsverksamhet. Vissa uppgifter dr affarshemlighe-
ter. Detta galler till exempel detaljerna i kundkon-
trakten, nidrmare uppgifter om produktionen och
malmkvalitet och exakta uppgifter om reservernas
kvalitet och omfattning. Dessutom har industrin
visserligen kiannedom om den ryska verksamheten,
men den dr inte fullstindig.

P4 det hela taget maste emellertid slutsatsen bli att
overblickbarheten ar relativt stor inom platinaindu-
strin vad giller priser, producerade och silda kvan-
titeter, kapacitetshojningar genom nya investerings-
projekt och producenternas samlade reserver.
Marknadens overblickbarhet 6kar 1 och med att
platinaindustrin utgors av en relative liten och
sluten grupp av foretag. Information sprids uppen-
bart mycket snabbt genom informella kanaler inom
industrin. Alla nyckelaktorer kdnner i princip
varandra personligen och de triffas ofta. Det ar
ocksd normalt att nyckelpersoner flyttar fran fore-
tag till foretag. Gencors verkstillande ordforande,
Gilbertson, var till exempel tidigare ordférande i
Rustenburg Platinum Mines (numera Amplats).
Marknadens stora overblickbarhet och homogeni-
tet gor det mojligt for de stora aktorerna att kidnna
till varandras atgirder, vilket underlittar parallella
konkurrensbegrinsande beteenden.

ii) Efterfragan ar prisokdnslig i nuva-
rande prisintervall |

Sasom anfors i avsnittet om definition av produk-
ten och marknaden forefaller det som att priselasti-
citeten for efterfrigan pa platina ir oelastisk
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{(mindre dn 1) i nuvarande prisintervall, pa grund
av att platina ir oersittlig i minga anviandnings-
omraden. Den l3ga priselasticiteten for efterfradgan
pa platina ger ett storre incitament for parallellt
konkurrensbegrinsande beteende, eftersom alla
leverantorer skulle forlora pa priskonkurrens. Des-
sutom forefaller priskonkurrensen vara ganska
svag pa.platinamarknaden (se nedan).

iii) Koparna har inget utjamnande mark-
nadsinflytande

Enligt parterna ir koparna starkt koncentrerade
med ungefir tio storre kopare globalt sett, med en
avsevard kopkraft, Tva av de storsta tillverkarna,
Johnson Matthey och Engelhard, ar emellertid
knutna till Amplats. Dessutom ir den relativt liga
nivin pd de rabatter som beviljas kunderna och de
klausuler i de langfristiga kontrakten som hindrar
kunderna att silja ndgra som helst kvantiteter
vidare utan tillstind frin producenten (se nedan)
tecken pa marknadsstyrka pa koparsidan. Vad som
ar dnnu viktigare ar att tillverkarna, med undantag
av ett storre bilforetag (som fir rabatt), inte ir
slutkonsumenter och prisférandringarna fors enkelt
over till konsumenterna. Det inte ar troligt att
slutkonsumenterna av platina har nédgot storre
marknadsinflytande, eftersom produkten ir oum-
barlig -och det finns ett stort antal slutkonsumen-
ter.

iv) Efterfragan forutspds vaxa miéttligt

Efterfrigan forutspés i genomsnitt vixa med en
mattlig takt av cirka 3 % per dr under de niarmaste
fem aren. Detta kommer att ge en total marknad
ar 2000 pa cirka 5,7 miljoner uns (dvs. cirka 1
miljon uns storre dn ar 1995). En relativt stabil
marknad kommer inte att locka nya aktorer att
trida in pa marknaden eller frimja aggressiva drag
for att ta andelar av den vixande marknaden, och
kommer dirigenom inte att ge ndgot stort incita-
ment for konkurrens.

v) Brytnings- och raffineringstekniken
ir fullt utvecklad

Det ir en del av ett foretags normala verksamhet
att stindigt striva efter att forbittra sitt kostnads-
lige genom att inféra nya arbetsmetoder och nya
produktionstekniker. Med tiden genomfors alltsd i
de flesta industrier en forbittring av de arbetsme-
toder och tekniker som anvands. Platinabrytnings-
industrin 4r inget undantag i sammanhanget. Det
ar dessutom helt normalt att det finns olikheter i
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arbetsmetoderna mellan foretag inom samma indu-
stri. Det finns alltsd erkidnda skillnader mellan de
fyra stora platinaproducenternas arbetsmetoder.
LPD ir salunda den erkdnt mest avancerade och
effektiva av de sydafrikanska platinagruvorna.
Industrin medger ocksa att konkurrensen fran LPD
har tvingat Amplats och Implats att minska sitt
kostnadslage.

Den tekniska utvecklingen inom platinabrytnings-
industrin sker emellertid ganska ladngsamt. Man
forvantar sig inga nya tekniska genombrott som
skulle revolutionera produktionsstrukturen inom
platinaindustrin. Det ir alltsd inte troligt att fram-
stegen inom brytnings- och raffineringstekniken
kan ge upphov till ndgon intensiv konkurrens.

vi) Stora hinder for intride pd markna-
den och inga viktigare nya aktorer

Amplats, Implats, LPD och Ryssland kontrollerar
de globala hogkvalitativa malmreserverna av pla-
tina. Framfor allt kontrollerar Amplats, Implats
och LPD alla ekonomiskt barkraftiga reserver i
Sydafrika. Detta ar utan tvivel ett hinder for
intride pid marknaden. Dessutom ar brytning och
raffinering av platina en kapitalintensiv industri.
Kravet pd kapital innebdr ocksd stora hinder for
intride pa marknaden. En stor del av kostnaderna
for ate utveckla en gruva utgors av s.k. sunk
costs”, vilket 6kar riskerna med att inleda platina-
brytning. Det forefaller som att inga nya storre
aktérer som kan utmana oligopolet kommer att
trida in pd marknaden inom 6verskadlig framtid.

vii) Kontakter pd flera marknader och
strukturella forbindelser

Medlemmarna i oligopolet triffar varandra pi alla
marknader for platinagruppens metaller savil som
pa ett antal andra marknader — Gencor, AAC och
ryssarna 4r till exempel stora guldproducenter.

Det finns strukturella férbindelser mellan flera av
industrins aktorer. Framfor allt har AAC kontroll
dver De Beers, som ir det foretag som ansvarar for
driften av den centrala forsaljningsorganisationen
som kontrollerar mellan 70 % och 80 % av den
globala diamantforsiljningen. De Beers och Rys-
sland har ett kartellavtal pd diamantmarknaden.
Dessutom 4r Gencor (genom Samancor) och AAC
(genom Vanadium) aktiedgare i samriskforetaget
Columbus stainless steel i Sydafrika. Columbus har
sedan ar 1992 varit inblandat i stora expansions-
program for att gora foretaget till den sjitte storsta
producenten av rostfritt stal i virlden. For att fylla
sitt behov av mellanprodukter har Columbus till-
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gang till en av sina dgares (Samancor) ferrokrom-
smaltugnar och for sitt nickelbehov har det tillging
till de inhemska nickelproducenterna Amplats och
Implats. Aven om denna verksamhet ligger utanfor
verksamheten med platinagruppens metaller visar
detta pid de nira forbindelser som finns mellan
parterna och deras konkurrenter.

Den 13 mars 1996 (dagen for det muntliga forho-
ret i drendet) kopte AAC ungefir 6 % av aktierna
av Lonrho PLC med forhandsritt till ytterligare
18 %. Ett av Gencors moderforetag, Sanlam, inne-
har cirka 3 % av Lonrho PLC. Ett sd stort innehav
som ndstan 25 % kommer troligen att ge avsevirt
inflytande 6ver Lonrho PLC eftersom aterstiende
aktier i foretaget ir spridda mellan ett flertal dgare.
Detta bekriftar Amplats intressen i LPD:s verk-
samhet och forstarker de strukturella forbindel-
serna mellan leverantorerna i platinaindustrin.

Kontakter p4 flera marknader och strukturella for-
bindelser kan ha disciplinira effekter pA medlem-
marna i ett oligopol genom att riskerna for repres-
salier okar di det finns manga mojligheter till
repressalier om en medlem i oligopolet beter sig pa
ett sdtt som 4r oacceptabelt for de 6vriga medlem-
marna. I dokument, av den 6 maj 1994, som
inlamnades till Gencors och Implants styrelser,
presenterade en konsult en studie over ett antal
mojliga konkurrensreaktioner pa Implants samrore
med LPD. Ett mojligt scenario innebar f6ljande:
"attacker och varningar for att dterstilla ordningen
— koncentrerade priskrig om till exempel RH
[rodium]”.

viit) Slutsats

Marknadens overblickbarhet och produktens ho-
mogenitet i kombination med de 6vriga egenska-
perna hos efterfrigan och utbud har lett till en
situation som frimjar dominans genom oligopol.
Sasom diskuteras nedan ar den liga konkurrensen
pa marknaden de senaste tjugo dren ett bevis for
denna tendens till dominans genom oligopol.

Det har tidigare funnits tendenser till dominans
genom oligopol

Marknadstillvixten och utvecklingen av marknads-
andelar under det senaste drtiondet tyder pa en viss
konkurrens pa marknaden. Lig konkurrens och
annat agerande frian medlemmarna 1 oligopolet
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visar dock den liga konkurrensnivin och tenden-
sen mot oligopol under de tvd senaste drtionden.

i) Tidigare marknadstillvixt och ut-

veckling av marknadsandelar

Som framgir av tabellen i bilaga VI 6kade den
totala platinamarknaden med 2,4 miljoner uns fran
2,8 till 5,2 miljoner uns under perioden 1985 till
95. Atervinningen Gkade med 245000 uns och
okade sin marknadsandel fran 2 % till 6 %. De
som dragit storst nytta av efterfrigedkningen ir
emellertid Ryssland, Amplats och LPD som tillsam-
mans 6kade sina utbud med nistan 2 000 000 uns.
Ryssland ©kade sin marknadsandel fran 8 % till
23 %, till storsta delen beroende pd forsiljning
frin lager, och LPD uppvisade en okning frin
(.1 all [..J(% tack vare okad produktion,
medan Amplats trots sin expansion inte kunde
forhindra att marknadsandelen sjonk fran {...] (1)
till [...] (*¢). Implats lyckades inte hoja produktio-
nen och minskade sin marknadsandel fran [...] (")
till [...] (8). Dessa forandrade marknadsandelar ‘ir
ett bevis pad att det finns en viss konkurrens pa
marknaden. Sirskilt Ryssland och LPD har kon-
kurrerat hart om marknadstillvixten, medan Am-
plats inte kan betecknas som en aggressiv konkur-
rent di foretaget uppvisat vikande marknadsande-
lar och bara expanderat i en takt som gjort det
mojligt att forsvara sin stallning som den ledande
tillverkaren trots att man haft goda mojligheter till
fortsatt expansion.

(1) Liten direkt priskonkurrens for ling-
fristiga kundkontrakt

Tydligen dr den direkta priskonkurrensen for lang-
fristiga kundkontrake liten. Dagspriserna bestims
pid metallborserna, men enligt information frdn
kunder och parterna sd siljs ungefar 90 % av all
platina enligt langfristiga kontrakt och resterande
10 % siljs pd metallborserna. De flesta langfristiga
kontrakten har en varaktighet pd ett r men for-
nyas normalt automatiskt varje ar. Forbindelserna
mellan leverantorer och kopare tenderar darfor att
vara ganska stabila. De langfristiga kontrakten
innehdller ofta en klausul som siger att metallen
madste anviandas for det indamél den ar avsedd for,
och den fir i synnerhet inte siljas vidare utan
sialjarens tillstdind, som 4dven har ritt att kopa

13) Mindre dn 10 %.

14y Mindre 4n 15 %.
15) Mindre 4n 50 %.

17y Mindre 4n 40 %.

(
(
{
(16) Mindre 4n 40 %.
(
(

18) Mindre 4n 25 %.
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tillbaka metallen om koéparen inte har anvindning
for den. Som kompensation for dessa restriktioner
fir koparen ofta en liten rabatt pd [...] (%) av
marknadspriset. Dessa restriktioner hindrar aven
att metallen erbjuds till andra kunder eller att den
kommer till metallbérsen och dirigenom paverkar
marknadspriset pd platina. Dessa klausuler brukar
vara vanliga i de langfristiga kontrakt som upprit-
tas med biltillverkare, men de férekommer dven for
andra tillverkare. Enligt kommissionens uppskatt-
ningar sker upp till 40 % av den érliga platinafor-
saljningen under dessa restriktioner. Den liga
rabatten och restriktionerna for vidareforsiljning
av metallerna utgér bevis for en begransad direkt
priskonkurrens pa platinamarknaden. Stabiliteten i
forbindelserna mellan leverantorer och kopare, de
ldga rabattnivderna och begrinsningarna avseende
dterforsiljningen av metaller dr bevis for en
begransad direkt priskonkurrens for kundkontrakt
pa platinamarknaden.

I sitt svar pd meddelandet om invdndningar hiv-
dade parterna foljande:

”Kommissionens oro i friga om priskonkurrensen
tycks gilla den lilla skillnaden i de rabatter som
kunder erhéller, men i en enhetlig bransch skulle
man inte forvinta sig ndgon sadan spridning (oav-
sett om marknaden lydde under perfekta konkur-
rensvillkor eller var monopoliserad).” (NERA-rap-
porten, s. 27).

Kommissionen har inte samma uppfattning i friga
om denna synpunkt pd konkurrensen inom plati-
naindustrin. Producenterna konkurrerar ibland om
langfristiga kontrakt. En viktig faktor bakom
LPD:s expansion under de senaste dren var foreta-
gets stora kontrakt med Engelhard. LPD fick kon-
traktet i konkurrens med Amplats tack vare att
man erbjod bittre villkor och trots att Engelhard
har kopplingar till AAC. P4 en marknad med ett
begrinsat antal producenter och kunder, dir pri-
serna for metaller som siljs pd langsiktiga kontrakt
ar indexbundna till marknadspriser, kan priskon-
kurrensen ske endast i form av rabatter nir produ-
center konkurrerar om de storsta kontrakten. Det
skulle vara ologiskt om rabatter inte var en viktig
faktor nir kunden bestimmer sig for en producent.
Beviset ar emellertid att det endast forekommer en
lag niva av sddan konkurrens pad marknaden.

iii) Den ihdllande héga prisnividn ir ett
bevis for en ldg konkurrensniva

165. T sitt svar pd meddelandet om inviandningar havdar

parterna att de reala platinapriserna i rand har

(**) Mindre 4n S %.
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rens bland de sydafrikanska producenterna:

“Mot bakgrund av den relativt hoga inflationen i
Sydafrika under perioden, blir det stora fallet i det
reala platinapriset under 90-talet tydligt. Genom-
snittspriset ar 1995 var halften jamfort med pri-
serna tio 4r tidigare. Det ger en antydan om den
harda konkurrenssituation de sydafrikanska produ-
centerna varit utsatta for under de senaste tio
aren.” (rapport frin NERA, s. 18).

I bilaga V visas den drliga utvecklingen av reala
platinapriser matt i USA-dollar, yen och rand
under aren 1975—1995. Som framgér av tabellen
gick det reala platinapriset i rand fran 1 500 rand
per uns till 6ver 3000 rand per uns 1980 och
1986. Under perioden 1978—1990 lag det reala
platinapriset 6ver 2 000 rand per uns med undan-
tag av ar 1982. Med tanke pa efterfragedkningen
sedan 1985 och pa att Ryssland och LPD har okat
sina marknadsandelar, kan man dra slutsatsen att
LPD och Ryssland under de senaste fem daren
spelat en avgorande roll for att sinka de reala
priserna till nira nog den niva som gillde pa
1970-talet. Detta ar ytterligare en bekriftelse pd
att LPD och Ryssland bidragit till en viss konkur-
rensnivi under de senaste fem adren, men det ir
sannerligen inte fallet om man betraktar de senaste
tjugo aren.

Man bor dessutom beakta att de relativt sma
mingder platina som det handlas med pd metall-
borserna och forekomsten av lingfristiga kontrakt
ger producenterna stora mojligheter att paverka

utvecklingen av marknadspriserna. For det forsta:

ger langfristiga kontrakt producenterna 6kad kon-
troll &ver vad som skall hinda med de kvantiteter
som levereras och pa si vis 6ver marknadspriset.
Detta giller sirskilt kontrakt som innehéller rest-
riktioner i friga om vidareforsiljning. Langfristiga
kontrakt tycks darfor hindra metallen fran att
direke paverka utvecklingen av marknadspriset pa
metallbérserna. For det andra har de storsta lever-
antoérerna stora mojligheter att paverka priserna pa
metallborserna genom sina leveranser till dessa
borser. Ryssland har till exempel under de senaste
aren silt stora mingder platina pa metallborserna,
vilket har bidragit till det lagre platinapris som
nimns ovan. Under 1991 sjonk platinapriset till
och med under 350 USA-dollar nidr den ryska
exporten for forsta gangen oversteg 1 miljon uns.

168.

169.

170.

marknadsaktorerna

Kommissionen har inte genomfoért nidgon under-
sokning om de storsta leverantdrerna tidigare bil-
dat karteller. Nar man skall bedéma risken for
framtida konkurrensbegransande beteende ir det
viktigt att observera den speciella konkurrensmiljo
som sydafrikanska leverantorer har verkat i tidi-
gare liksom Rysslands faktiska konkurrensbete-
ende.

Den sydafrikanska ekonomin har inte kinneteck-
nats av konkurrens i ndgon storre utstrickning
fore de nyligen genomforda politiska fordndring-
arna. Nar Tim Modise i det sydafrikanska TV-
programmet “Focus” frigade president Mandela
om hans &sikter om behovet av Atgirder mot
kartellbildningar fick han féljande svar:

"Det faktum att det finns fem konglomerat som
dger mer an tre fjirdedelar av de aktier som
handlas pa aktieborsen ar mycket otillfredsstil-
lande. Vir industri och ekonomi kommer aldrig att
blomstra och vixa sd linge ekonomin kvivs av
fem konglomerat som har monopol pi landets
industri. Konkurrens dr en nédvindighet. Detta ar
skilet till varfor industriministern kommer att
andra konkurrenslagen for att garantera konkur-
rens. For det syftet ar lagar mot kartellbildning
ytterst viktiga.”

Ett officiellt diskussionsdokument frin den syd-
afrikanska regeringen om mineraler och Sydafrikas
gruvpolitik ansluter sig till president Mandelas
uttalande:

“Marknadsstrukturer beroende pd dominans frin
konglomerat medfor visentliga problem eftersom
de resulterar i oligopolmarknader /../ Det som
hint i Sydafrika dr att konglomerat genom avtal
om marknadsdelning sinsemellan delat upp mark-
nader, vilket lett till att man avstar frin att kon-
kurrera pd vissa marknader och som utbyte kan
verka ostort pa andra marknader.”

Detta dokument ir ett diskussionsdokument, som
kan innehdlla olika stdndpunkter. Ovanstiende
citat 4r man dock inte oense om. Man bor komma
ihdg att gruvdrift ar en av Sydafrikas viktigaste
industrier och att AAC, Gencor och Gencors agare
ir ndgra av de viktigaste aktorerna pd gruvmark-
naden.
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171. P4 platinamarknaden har Ryssland under de 174. Det andra viktiga nya konkurrenselementet pa

172.

173.

senaste dren statt f6r 10 % av marknaden genom
forsiljning fran sina lager. Den forsiljningen har
formodligen framst motiverats av behovet av héard-
valuta. Genom sin forsiljning har Ryssland bidra-
git till att 6ka konkurrensen och till att sinka det
reala platinapriset ned till de nivder som gillde vid
bérjan av 90-talet och har till viss del motverkat
stora prisOkningar fram till dagslaget. Om man
skall doma efter information fran Johnson Matthey
tycks ryssarna ha insett fordelarna med att silja
vid efterfrigetoppar och att inte lita platinapriset
sjunka alltfor mycket. Det finns darfor granser for
i vilken utstrackning Ryssland kommer att erbjuda
konkurrens pd platinamarknaden. Pa grundval av
tidigare agerande kan man konstatera att ryssarna
bara kan forviantas bidra med en viss nivd av
effektiv konkurrens gentemot de storsta sydafrik-
anska producenterna och bara tills deras lager ar
uttomda (se nedan).

Enligt R. W. Rowland, tidigare verkstillande
direktor och styrelseordforande i Lonrho, har kon-
kurrensbegransande agerande diskuterats i bran-
schen under flera dr och man har striackt sig si
langt som till mojligheten att bilda en De Beers-
liknande kartell. Gencor har dessutom under flera
ar visat intresse av att forvirva Lonrhos platina-
verksamhet med malet att fi den praktiska kon-
trollen over LPD:s gruvor. De monopolistiska
milen var, enligt Rowland, uppenbarat for alla
inblandade. I sitt svar pd meddelandet om invind-
ningar havdade parterna att Rowlands pastienden
antingen saknar grund eller ar irrelevanta (se s. 11,
svar p2 meddelande om invandningar). Parterna
har dock varken fornekat eller motbevisat Row-
lands uttalanden.

v) Endast ett fatal konkurrenselement
pid den framtida marknaden.

Som tidigate — papekats har behovet av hirdva-
luta varit ett incitament for ryssarna att silja fran
lager under de senaste dren. Dessa extra kvantiteter
har gett en viss marknadskonkurrens, vilket visats i
utvecklingen av reala priser. De ryska gruvorna
befinner sig dock i ett miserabelt skick och det
anses allmint, bland annat av parterna, att de
ryska lagren kommer att vara uttomda om ungefir
tvd ar med nuvarande forsiljningstakt. Den kon-
kurrens som kommer frin de ryska lagren kan
alltsd forviantas forsvinna om ungefdr tva ar. Som
en foljd av detta kommer marknadsstyrkan hos
Implats, LPD och Amplats att 6ka i relation till
Rysslands forsvagning under overblickbar framtid
och reducera Ryssland till en liten marknadsak-
tor.

176.

177.

178.

marknaden under det senaste drtiondet (férutom
de ryska lagren) har varit Lonrhos expansion, som
lett till okade marknadsdelar fran [...] (*°) «ill
[...] (*') mellan 1985 och 1995. Foljande uttalande
kommer frdn en stor platinakopare: ”Under aren
har Lonrhos platinadivision genom expansion
utvecklats till en betydelsefull “tredje kraft” pa
marknaden”.

Lonrho har potential for ytterligare expansion
under de kommande 4ren med endast liten kapita-
linsats. Detta kommer att leda till konkurrens
inom platinabranschen och férmodligen kommer
motétgirder, sirskilt frin Amplats, som svar pa
utmaningen.

Kurvorna 6ver driftskostnaderna for de sydafrikan-
ska producenterna visas i diagrammet i bilaga II.
Det bor papekas att det, exempelvis, i [...] fall, dr
sa att cirka 80 % av de totala kostnaderna hirrér
fran gruvdrift och anrikning, varav cirka 70 % ar
fasta kostnader. Som framgar av diagrammet och
som det redogors for i avsnitt VIL.B.2 si uppvisar
Implats och Amplats mycket storre variationer i
sina kostnadsstrukturer 4n LPD gor. Rent allmint
anses Implats vara den producent som har hogst
kostnader och LPD lagst kostnader bland de tre
sydafrikanska producenterna. Skillnaderna i kost-
nadsstruktur ger foretagen olika incitament i fraga
om konkurrens. Sirskile LPD med sina liga drift-
skostnader har ett gott skl for att 6ka sin produk-
tion, vilket skulle innebira 6kad konkurrens for de
dvriga deltagarna i oligopolet.

Av de tre sydafrikanska leverantérerna har Implats
mest att forlora pa 6kad konkurrens beroende pa
foretagets hoga kostnader. Konkurrens skulle dock
ocksd satta press pd Amplats med dess hoga kost-
nader och tvinga foretaget att tidigare ytterligare
utveckla sina ldgkostnadsreserver. Av interna rap-
porter fran Implats och Lonrho framgar tydligt att
Lonrho vill 6ka produktionen och att Implats
motsitter sig en expansion av LPD.

vi) Sammanfattning

Av marknadskaraktaristiken, utvecklingen av pris-
konkurrensen och tidigare agerande fran de storsta
marknadsaktorerna framgér tydligt att en tendens
mot konkurrensbegransande beteende har varit en
del av platinamarknaden. Under de senaste fem
aren har konkurrensen frimst kommit fran rysk

(3% Mindre dn 10 %.

(3Yy Mindre in 15 %.
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180.

181.

forsiljning frin lager (som kommer att ta slut om
tva &r) och frin LPD:s expansion som gjort foreta-
get till en betydelsefull “tredje kraft” pd markna-
den. LPD har potential for ytterligare expansion
med endast liten kapitalinsats och kommer pa sa
vis att konkurrera med 6vriga medlemmar i oligo-
polet.

Den aktuella koncentrationen kommer att skapa en
oligopolistisk dominans och i praktiken leda till ett
duopol.

i) Amplats roll i platinaindustrin

Enligt parternas svar pd meddelandet om invind-
ningar dr Amplats strategi klar:

”Amplats har konsekvent klargjort sin strategi for
konkurrenterna. Som ett fiarskt exempel pa detta
finns ett citat frin Business Day den 29 oktober
1995 dir Amplats hdvdar att man kommer att
anvinda sin finansiella styrka och sina éverldgsna
malmtillgdngar for att forhindra att konkurren-
terna vixer pa platinamarknaden. Man lade des-
sutom till att Amplats planerade expansion skulle
gora produktionskostnaderna till den faktor som
skiljer vinnarna fran forlorarna (se bilaga IV).
Uttalanden av den har typen blir trovardiga genom
att foretaget forfogar 6ver expansionsmoijligheter
till branschens lagsta kostnader (PP Rust).

... Amplats befinner sig i ett lige dir man, om
ingen vidtar motédtgirder, totalt kan dominera
marknaden. For Amplats dr det den basta av alla
virldar, medan det for Implats och LPD skulle
innebdra att man skulle vara tvungen att dndra
inriktning pd verksamheten for att kunna fa till
stind vettig konkurrens pd producentniva (se bila-
gorna V, VI och VII).” (Bilaga X tll svar pa
meddelandet om invandningar).

Amplats har resurserna att oka kapaciteten pa
marknaden till liga kostnader och i den takt
foretaget finner limpligt. De viktigaste himmande
faktorerna for Amplats konkurrensbeteende har
under det senaste artiondet varit LPD:s expansion
och forsiljning fran ryska lager.

ii) Koncentrationen kommer i praktiken
att skapa ett duopol

Transaktionen kommer att leda till att Gencors
och Lonrhos platinaverksamhet samlas i ett fore-
tag. Implats/LPD och Amplats skulle ha haft en
marknadsandel pé& cirka 30—35 % vardera under

182.

183.

184.

1995. Nir ryssarna om tvd ar formodligen upphér
med sin forsiljning fran lager okar marknadsande-
larna troligtvis till cirka 40 % var. Det kommer att
gora Ryssland till en obetydlig konkurrent gente-
mot Implats/LPD och Amplats. P4 medelling och
lang sikt kommer den har konkurrenssituationen
troligtvis att utvecklas till ett duopol. En duopolsi-
tuation skulle géra det mycket enklare for de
viktigaste leverantdrerna att anpassa sig efter
varandras beteende och till exempel begrinsa pro-
duktionen.

i) Liknande kostnadsstrukturer mellan
Amplats och Implats/LPD ger min-
skad motivation att konkurrera

Som framgdr av diagrammet i bilaga II B kommer
koncentrationen mellan LPD och Implats att resul-
tera i ett nytt foretag med en driftskostnadsstruk-
tur for gruvorna som liknar Amplats. Diagrammet
i bilaga II B indikerar inte att driftskostnaderna
kommer att vara identiska i alla avseenden, efter-
som viktiga skillnader fortfarande kan finnas bero-
ende pa olikheter i malmkvaliteten, olika typer av
malmer som bryts, olika kostnader for produktion
och forddling och skillnader i administrativa kost-
nader. Diagrammen visar dock att likheterna i
kostnader for Amplats och Implats/LPD 6kar efter
koncentrationen.

Implats har hidvdat att koncentrationen skulle ge
det kombinerade Implats/LPD avsevirda synergieff-
ekter. Som framgdr av avsnitt VIII nedan betvivlas
dessa effekter av LPD:s ledning. Kommissionen
anser att de synergieffekterna till och med skulle
kunna bli negativa, eftersom de skillnader i organi-
sationstradition som finns mellan Implats och LPD
forsvarar integrationen, som diarfor skulle kunna
bli mycket dyr. Foljaktligen blir den enda effekten
av koncentrationen att ett foretag skapas med en
kostnadsstruktur som liknar Amplats, men syner-
gieffekterna kommer inte att ge Implats/LPD nigon
kostnadsfordel gentemot Amplats.

Den okade likheten mellan kostnadsstrukturerna
hos Amplats och Implats/LPD innebir att de bida
foretagen i hogre utstrickning kommer att paver-
kas av och reagera pa lika satt pd marknadsutveck-
ling, till exempel i frdga om produktionsbeslut. En
prishdjning skulle exempelvis paverka deras lon-
samhet pi liknande sitt. De tvd sydafrikanska
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185.

186.

187.

aktorerna skulle darfor f& en hogre grad av gemen-
samt intresse av marknadsutvecklingen, vilket 6kar
troligheten for konkurrensbegriansande parallellt
beteende som en foljd av koncentrationen, som
exempelvis produktionsminskningar.

Parterna anger i sitt svar pd kommissionens med-
delande om invindningar att Implats genomgatt en
grundlig forindring under de senaste fem 4ren och
att skillnaderna i kostnader mellan de sydafrikan-
ska producenterna ir ligre dn vad som hivdats.
Emellertid motsitter man sig inte att LPD ir den
sydafrikanska platinaindustrins lagkostnadsprodu-
cent och att Implants huvudsyfte. med koncentra-
tionen skulle vara att fi tillging till ldgkostnads-
reserver.

iv) Koncentrationen kommer att leda till
att LPD forsvinner frdn marknaden
och till minskad konkurrens

Koncentrationen kommer att leda till att LPD
forsvinner som oberoende aktoér pa marknaden.
Alla aspekter pad brytning, produktion, foriadling
och marknadsforing av platina kommer att kon-
centreras till ledningen fér Implats/LPD. Féljaktli-
gen kommer LPD som en betydelsefull “tredje
kraft” pd marknaden att férsvinna och kunderna
far dnnu mindre valfrihet. Kontraktsvillkoren blir
férmodligen dnnu simre fér kunderna. Den nuva-
rande begriansade konkurrensen med rabatter sjun-
ker troligtvis ytterligare efter koncentrationen.

Det dr mycket troligt att koncentrationen kommer
att leda till ligre produktion i det kombinerade
Implats och LPD. I detta sammanhang bor det
papekas att minskning av produktionen inte enbart
innebdr en minskning av den absoluta produk-
tionsnivdn. Att kontrollera den hastighet med vil-
ken kapaciteten &kar kan vara lika viktigt. Aven pa
en marknad som viaxer sakta som platinamarkna-
den ir det tillrackligt att bara minska den hastighet
med vilken kapaciteten okar for att detta skall leda
till en 6kad spinning i balansen mellan tillging och
efterfrigan och darigenom till prishojningar. At
kontrollera den hastighet med vilken kapaciteten
okar tycks vara en av koncentrationens huvudsyf-
ten. Foljande stod i cirkuldret till Lonrhos aktie-
dgare infor koncentrationen:

“Implats och Lonrho har tidigare misslyckats med
att uppni en overenskommelse om flera frigor
som dven omfattar planer frin Lonrho att utvidga
LPD:s verksamhet. Ledningarna tror att en foljd av
koncentrationen blir att Lonrhos och Gencors
intressen av att Oka virdet pd det utvidgade Im-
plats kommer att leda till fordelar for biagge bola-
gens aktiedgare.”

188.

189.

190.

4[]
().
(24)M
*IM

Enligt de framtidsvisioner som presenterats for [...]
ar det dessutom si att samordningen av intressen
till f6ljd av koncentrationen kommer att innebira
en nedskdrning av expansionsplanerna, vilket leder
till hogre priser jamfort med om koncentrationen
inte skulle komma till stdnd och bagge foretagen
skulle fortsitta med sin befintliga framtidsplaner-
ing. [...] har mottagit tvd produktionsscenarion
som beskriver pdverkan pd Implats och LPD:s
produktion om koncentrationen skulle genomforas
respektive inte genomféras.

7a) [..]

b) [.]1(*)”

Enligt [...] uppfattning, som presenteras i rapporten
[...], skulle koncentrationen innebdra tva stora
marknadsfordelar (forutom eventuella kostnadsbe-
sparingar):

”[... bibehéllande av nuvarande produktionsnivier
bor péaverka priserna pd de viktigaste metallerna
positivt...]” (33).

Och dessutom,

”[... det koncentrerade bolaget kommer att f3 ett
hogre borsvirde in det bakomliggande virdet for
de enheter som ingdr i koncentrationen. Detta
beror pa koncentrationens storlek och méjlighet att
utova storre inflytande pd marknaden...]”

Om en koncentration inte kommer till stdnd skulle
en expansion av LPD oka konkurrenstrycket pa
Implats och Amplats schakt med liga marginaler.
Pd grundval av diagrammet i bilaga II uppskattar
kommissionen att schakt med negativa driftskost-
nader stod for [...] (**) av Implats produktion och
[...] (*%) av Amplats produktion under 1994. Kon-
centrationen leder till minskad konkurrens och
skapar oligopolistisk dominans av tva skil:

i) Koncentrationen kommer utan tvivel att
undanréja konkurrenshotet frin LPD mot Imp-
lats hogkostnadsverksamhet genom att LPD:s
och Implats marknadsféringsverksamhet kon-
solideras och genom att man sikerstiller att
framtida expandering av LPD:s nuvarande

indre in 25 %.
indre in 25 %.
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191.

192.

reserver genomfors under iakttagande av intres-
set for hela Implats/LPD. Fran Implats synvin-
kel skulle koncentrationen didmpa nuvarande
LPD:s konkurrensverksamhet.

ii) Koncentrationen leder till ett foretag av samma
storlek som Amplats, med stora reserver som
kan utvinnas till liga kostnader, en liknande
kostnadsstruktur och med mojlighet att utéva
storre inflytande pA marknaden. 1 det laget,
med tanke pa marknadens egenskaper och tidi-
gare konkurrensbeteende 1 branschen, finns
inget incitament for Amplats och Implats/LPD
att konkurrera med varandra. Ett mycket tro-
ligt resultat av koncentrationen ir darfor ett
konkurrensbegransande parallellt beteende. D3
ar det faktiskt troligare att den nuvarande
strukturen ger ett visst matt av konkurrens,
eftersom LPD ir en tredje kraft pd marknaden
och har storre anledning att 6ka sin produktion
an ett koncentrerat Implats/LPD skulle ha.

Trots de tidigare forbindelserna mellan “foretags-
grupperna Gencor och Lonrho, skulle inte Implats
kunna forhindra att LPD ¢kar sin platinaproduk-
tion om koncentrationen inte kommer till stand.
LDP kan expandera utan storre kapitalinsatser.
Fran de uppgifter som parterna limnat och frin
analysen av R. W. Rowland, tidigare styrelseordfo-
rande 1 Lonrho, verkar det som om det mesta av
den planerade expansionen kan finansieras med
egna medel. Aven ytterligare expansion till liga
kostnader ar mojlig och trots Implats minoritets-
skydd kan det inte hindra dtgirder som leder till
fordelar for samtliga aktieagare.

I sitt svar pa kommissionens invandningar
uttrycker parterna oro 6ver att kommissionen inte
lagt tillracklig vikt vid bevismaterialet i drendet och
gett en missvisande bild av tredje parters asikter
om koncentrationen. Parterna forsoker gora en
uppskattning av vilken vikt bevismaterialet har
genom att citera en procentandel av svaren pa tva
sarskilda frigor i kommissionens frageformulir
som de tror skulle kunna stodja deras asikt avse-
ende transaktionens effekter. Kommissionen héller
inte med om att det ar mojligt att gora en upp-
skattning av bevismaterialets virde genom att ge
svaren procentandelar. Faktum ir att det dr just
for att kommissionen tagit hiansyn till allt bevis-
material som slutsatsen kunnat dras att koncentra-
tionen skulle innebara en minskning av konkurren-
sen pd platinamarknaden.

193.

194.

195.

196.

197.

198.

B.6 Parternas ekonomiska analys

I sitt svar pd meddelandet om invindningar bifo-
gade parterna en ekonomisk analys av den fore-
slagna koncentrationen som tagits fram av det
brittiska ekonomi-konsultforetaget NERA pd upp-
drag av de bigge parterna.

NERA:s ekonomiska analys ger en ram for kon-
kurrensanalysen i platinabranschen. Slutsatsen om
den tidigare konkurrensen blev féljande: ”Samban-
det mellan det aktuella marknadspriset och drift-
skostnaderna for de sydafrikanska producenterna
overensstimmer med resultaten pi en konkurrens-
utsatt marknad.” (NERA-rapporten, s. 12.)

Kommissionen anser att frigan om i vilken
utstrackning den aktuella prisnivan aterspeglar ett
konkurrensmissigt pris 1 en konkurrensutsatt
bransch skulle behova faststillas genom empirisk
forskning, ndgot som varken NERA eller kommis-
sionen genomfort. Som framgar av avsnitt VILB.S.
finner kommissionen att en viss konkurrens fore-
kommit pa platinamarknaden under de senaste
aren. En konkurrens som framst beror pd den
ryska forsiljningen fran lager och LPD:s expan-
sion. Kommissionen samtycker med NERA i friga
om att den konkurrensen lett till sinkta driftskost-
nader och till ett incitament att introducera nya
tillgdngar som kan utnyttjas till liga kostnader
(NERA-rapporten, s. 6). I det avseendet har LDP
spelat en viktig roll i den sydafrikanska platina-
industrin.

Nir det giller frigan om missbruk genom mono-
pol hivdar NERA foljande: ”For det forsta ir ett
av de viktigaste kdnnetecknen pa missbruk genom
monopol en minskning av produktion vars drift-
skostnader ir lagre dn (rddande) monopolprisniva
och for det andra beror utévandet av monopol i
stor utstrickning pa monopolistens formiga att
kontrollera marginella tillgingar.”

Kommissionen instimmer med uppfattningen att
mojligheten till en utbudsreaktion frdn marginella
tillgdngar dr av avgorande betydelse for att utova
monopol i klassisk ekonomisk bemirkelse. Som
tidigare podngterats (se avsnitt VILB.4.) ar det
hogst osannolikt att en begransning fran oligopolet
av platinaproduktionen skulle kompenseras av
utbud fran marginella tillgingar, dvs. frin leveran-
torer som inte ingdr i oligopolet, frin atervinning
och fran lager utanfoér Ryssland.

I fraga om risken for oligopolistisk dominans hav-
dar NERA foljande: ”Den kanske viktigaste forut-
sdttningen for att ett titt sammanhallet oligopol
skall lyckas skapa en marknad som inte dr konkur-
rensutsatt dr en stabil marknadsmiljo fri fran yttre
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199.

200.

201.

202.

paverkan som kan paverka status quo.” (NERA-
rapporten, s. 25.)

NERA exemplifierar yttre paverkan med foljande:
a) Efterfrageforandringar.

b) Osikerhet i friga om efterfrageelasticititen (pa
kort och lang sikt).

c) Osikerhet i friga om forsiljningsstrategin hos
innehavarna av platinalager och marginella till-
gangar av platina som nickelgruvor.

d) Osikerhet i fraga om tillgangligheten av ater-
vunnen platina (NERA-rapporten, s. 25).

Om punkt a: Det kan vara vart att notera att vissa
svingningar i efterfrigan dr normalt pa de flesta
marknader och inte ir utmarkande for platinaindu-
strin, Sddana svingningar kan dock bara vara
betydelsefulla for bedomningen av oligopolistisk
dominans i den utstrackning de kan stora oligopo-
lets jimvikt. Som tidigare nimnts vintas bara en
mattlig okning av platinamarknaden under de
kommande dren. Dessutom har svingningar i efter-
frigan under de senaste artiondena lett till hogre
efterfrigan och for narvarande finns ingen risk for
en nedatgdende tillvixttrend pd marknaden. Det dr
snarare si att de gap i efterfragan som vintas bara
kan fyllas av Amplats, Implats, LPD eller (pa kort
sikt) fran ryska lager.

NERA hivdar att ”platina i viss omfattning ar
foremal for spekulativa svingningar i efterfrigan”
och att "volymen pa de papper som handlades pa
metallborserna NYMEX och TOCOM uppgick till
cirka 135 miljoner uns under 1995, vilket ar
ungefir 27 ginger mer dn volymen pid fysiska
leveranser” (NERA-rapporten, s. 8). Den absoluta
volymen av de papper som det handlas med dr en
dalig indikator pa spekulationsnivin pd en mark-
nad. Kommissionen har inte funnit nagra beligg
for att platinamarknaden skulle vara en spekula-
tionsmarknad, utan snaratre drivs av grundlaggande
tillgdngs- och efterfragefaktorer vilket framgar av
avsnittet om produktmarknader. Sarskilt i RSI-
studien, utford pa bestallning av kommissionen,
framgdr det att NYMEX 1 forsta hand idr en
terminsmarknad som betjanar den fysiska handeln
snarare an en ren futuresmarknad.

Om punkt b: Kommissionen har kommit fram till
att efterfrigan pi platina dr prisoelastisk 1 det
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aktuella prisintervallet. Som framgéar i avsnittet om
produktmarknaden (avsnitt VLA.2 iii), medger
kommissionen att efterfrageelasticiteten pa ling
sikt for platina skulle kunna vara hégre om pri-
serna skulle bli, till exempel, tva eller tre ganger sa
hoga. En markbar, men mindre, prishojning (till
exempel 10 %), skulle med storsta sannolikhet inte
leda till ndgon ndmnvird substitution. Detta fram-
gar klart av erfarenheterna frdn perioden
1985—1989 da det reala priset pa platina dversteg
600 USA-dollar (cirka 40 % over 1995 ars pris-
nivd), vilket dock inte ledde till ndgon substitution
och efterfragan fortsatte oka. I sitt svar pa medde-
landet om invandningar vinder sig parterna inte
mot att priselasticiteten for efterfragan dr oelastisk
i det aktuella prisintervallet, Detta overenstimmer
med vad som skulle ha blivit resultatet pd en
konkurrensutsatt marknad. Faktum ir att enligt
ekonomisk teori skulle en priselasticitet for efter-
frigan pa over 1 kunna ha inneburit att platinapri-
set redan fore den aktuella transaktionen hade
satts pa monopolnivd (NERA-rapporten, s. 27,
punkt 3). Som framgar av ovanstiende tror kom-
missionen emellertid inte att den nuvarande prisni-
van 4r ett monopolpris beroende pa konkurrensen
fran framst LPD och forsaljning fran ryska lager.
Detta 6verensstimmer helt och héllet med vad som
framkommit om en begriansad priselasticitet for
efterfragan pa platina.

Om punkterna ¢ och d: Som tidigare namnts finner
kommissionen det hégst osannolikt att leverantorer
utanfor oligopolet, lager utanfor Ryssland och till-
gingen pa datervunnen platina skulle kunna
paverka marknaden tillrickligt for att forhindra
missbruk av den gemensamma dominerande still-
ningen.

B.7 Sammanfattning

Platinamarknaden har tidigare karaktariserats av
tendenser till konkurrensbegransande parallellt be-
teende. Det finns foljaktligen bevis for lag priskon-
kurrens under de senaste tvd drtiondena. Under
senare ar har ryssarna salt fran lager, formodligen
beroende pa behov av hardvaluta. De har dock fort
en politik som syftat till att ”sidlja till en marknad i
hausse”. Det har dven konstaterats att den sydaf-
rikanska gruvindustrin tidigare karaktariserats av
starkt konkurrensbegrinsande agerande. LPD har
varit del av den miljon, men har indi kunnat oka
sin produktion och har darigenom stitt for en del
av konkurrensen gentemot Amplats och Implats.
Den ryska forsiljningen fran lager och LPD:s
expansion ar marknadens tvd viktigaste konkur-
rensfaktorer.

Om koncentrationen skulle komma till stand skulle
vi fd tva sydafrikanska leverantorer med likartade
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kostnadsstrukturer och incitament. Koncentratio-
nen av LPD och Implats skulle leda till en konkur-
renshimmande situation eftersom det f6r nirva-
rande finns en anledning for LPD att expandera
och LPD som en aktivare marknadsaktor skulle
forsvinna. Den nya enheten skulle ha mindre inci-
tament att expandera eftersom den inte skulle vilja
sitta press pd Implats hogkostnadsproduktion.
Med tanke pd marknadens egenskaper, en liknande
kostnadsstruktur och tidigare konkurrensférhéllan-
den i platinaindustrin kommer det inte att finnas
nagra incitament for Implats/LPD och Amplats att
konkurrera med varandra. Om LPD forsvann
skulle det innebdra en viktig skillnad kvalitativt
sett for marknaden. Det dr mycket troligt att en
konsekvens av koncentrationen skulle bli att plati-
nautbudet skulle minska ytterligare pa medellang
sikt och darigenom skulle priset 6ka. Detta skulle
ligga i bade Amplats och det sammanslagna Im-
plats/LPD:s intresse, som skulle kunna halla en
stabil duopolstillning beroende pa Rysslands sva-
gare konkurrenskraft pid medellang sikt.

Sammanfattningsvis skulle koncentrationen skapa
en situation med duopolistisk dominans pa medel-
lang sikt, bestiende av Amplats och Implats/LPD
pa platinamarknaden (som redan nu karaktiriseras
av svag konkurrens) och dar resultatet skulle bli att
effektiv konkurrens skulle bli kraftigt forsvagad pa
den gemensamma marknaden. Parterna har relativt
sett ldgre marknadsandelar pd den gemensamma
marknaden an i ovriga delar av virlden och har
havdat att koncentrationen darfor bara skulle fa en
liten inverkan pd den gemensamma marknaden.
Platinamarknaden ar dock, som tidigare hivdats,
en varldsmarknad och platinapriserna i gemenska-
pen sitts pa varldsmarknadsniva. Darfor skulle
koncentrationens konkurrensbegrinsande effekter
pa platinamarknaden dven mirkas i gemenskapen,
till exempel genom hogre priser pa all platina som
siljs i gemenskapen och inte bara pd den platina
som siljs av Implats och LPD.

C. Rodium

Rodium ir den tredje viktigaste av platinagruppens
metaller efter platina och palladium om man gar
efter forsaljningsvardet. Rodium svarade for 12 %
av den totala forsiljningsvolymen av platinagrup-
pens metaller under 1994.

I friga om marknadsandelar och koncentration av
tillgingar dr sitvationen for rodium ungefir den-
samma som for platina. Implats/LPD och Amplats
hiller ungefir 70 % av marknaden och Ryssland
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ungefir 20—25 % (se tabell A2 i bilaga I). Karak-
taristiken for rodiummarknaden tycks vara den-
samma som for platinamarknaden. Marknaden ar
overblickbar, metallen dr en homogen produkt som
handlas fritt och priserna dr offentliga. Dessutom
ar brytnings- och foriadlingstekniken vil etablerad,
produktionsprocessen i gruvan ar densamma som
for andra metaller 1 platinagruppen, branschen har
stora hinder for nya aktorers intrade, det finns
finansiella kopplingar och kontakter pa flera mark-
nader och det ar osannolikt att koparna har nagot
storre inflytande, vilket dven giller for platina.

Liksom for platina och palladium ar priselasticite-
ten pd efterfrigan pd rodium oelastisk eftersom
metallen nistan enbart anvinds for bilkatalysato-
rer. Narmare bestamt 98 % anvands for bilkataly-
satorer och resterande 2 % i andra industriella
anviandningsomraden.

Sammanfatining

Av samma skil som anférs i diskussionen om
platinamarknaden antyder karaktaristiken foér rodi-
ummarknaden att konkurrensen mellan de kvarva-
rande aktorerna, efter koncentrationen, inte ir
tillracklig for att sikerstilla effektiv konkurrens pa
marknaden. Darfor skull transaktionen leda till ett
lage med duopolistisk dominans pa medelling sikt
pd rodiummarknaden, vilket skulle innebira att
den effektiva konkurrensen skulle bli kraftigt him-
mad pa den gemensamma marknaden.

D. Palladium, rutenium, iridium

Utover marknaderna for platina och rodium har
kommissionen ocksa undersokt marknaderna for
palladium, rutenium och iridium. Man fann inga
konkurrensproblem pa marknaderna for ruthenium
och iridium. Ryssland tycks vara dominerande pi
palladiummarknaden. Dock tllfér LPD endast
[...] (**) till Implats marknadsandel om [...] (*7)
(1994) och koncentrationen leder inte till att de
ryska producenternas dominerande stillning pa
palladiummarknaden undanrojs.

VIII. EKONOMISKA OCH TEKNISKA FRAMSTEG

Implats har hiavdat att det ar mojligt att uppné
avsevirda synergieffekter och pa sa vis sanka kost-

(3¢) Mindre dn S5 %.
(*yMindre dn 15 %.
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naderna genom en koncentration av Implats och
LPD. Implats anser att synerigeffekterna framst
kan uppnds tack vare

i} produktionsfordelar genom att parterna drar
nytta av varandras kunskaper och erfaren-
heter,

i) besparingar genom att vissa av LPD:s produk-
tions- och foradlingsanlaggningar stings.

LPD:s ledning betvivlar omfattningen av dessa
synergieffekter. Morgan Grenfell och James Capel
har i en rapport som sammanstillts till styrelsen
for Lonrho Plc. uppskattat att koncentrationens
synergier skulle bli endast en tiondel av de syner-
gier som Implats riknar med (undantaget vissa
negativa och positiva icke-uppskattningsbara effek-
ter). Kommissionen anser att betydande synergieff-
ekter bara kan uppnds i produktions- och forad-
lingsanldggningarna, men forst om flera ar och
sarskilt de stora synergieffekter som skulle upp-
komma genom koncentration av foradling av ddel-
metaller till en foridlingsanliggning dr mycket
osikra. Dessutom skulle det kunna visa sig att
koncentrationens totala synergier blir negativa
beroende pa de tva foretagens olika organisations-
traditioner, varigenom integreringen blir svar och
dyr.

Det verkar som om den viktigaste effekten ar okad
marknadsstyrka for den nya enheten. Aven om det
skulle uppstd synergieffekter, anser kommissionen
inte att de innebidr nagon fordel for konsumenten
eftersom transaktionen skapar en gemensam domi-
nerande stallning pd platina- och rodiummarkna-
derna och dessutom formar ett konkurrenshinder
pa dessa marknader.

IX. ATAGANDEN SOM FORESLAGITS AV
PARTERNA

Parterna har till kommissionen limnat in ett for-
slag pa 4taganden for att lindra de konkurrenspro-
blem som transaktionen fororsakar. Forslaget vida-
rebefordrades tll medlemsstaterna och diskute-
rades vid sammantridet med Radgivande kommit-
tén den 9 april 1996. Forslaget bestar av tre
delar:

1) En kapacitetsokning om ytterligare [...] uns
vid gruvschaktet [...].

i)  Etr uppritthallande av befintliga produktions-
nivaer — [...] uns per 4r.

iii) En ”ny leverantor” skapas pa marknaden.

De foreslagna dtagandena ir beteendeinriktade och
kan darfor inte godkinnas enligt forordningen. De
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foreslagna dtagandena innebdr inte pd nagot satt
en losning pa de konkurrensproblem som kommis-
sionen urskiljer. En kapacitetsokning skulle vara av
godo, men forslaget pa ytterligare kapacitet och
sammantaget med forslaget att produktionen upp-
ratthélles pd nuvarande nivder motsvarar inte den
kommande marknadstillvixten som alla bedomare
ar ense om. Dessutom skulle produktionen kunna
minskas alltfor tidigt vid andra gruvor som ags av
koncentrationen bara for att produktionen skall
héllas kvar pa en nivd av [...] uns, vilket innebir en
begransning av det totala utbudet. Viktigare ir
dessutom att det i de tre foreslagna punkterna inte
finns nagon losning pa problemet med den oligo-
polistiska marknadsstrukturen. Detta innebir att
om en leverantor uppritthdller produktionen pa en
konstant niva, kommer detta till de andra medlem-
marnas kinnedom, till exempel Amplats. Om efter-
frigan pa marknaden okar innebar detta foljaktli-
gen hogre priser.

Vad avser skapandet av en “ny leverantor” pa
marknaden bor parterna helt enkelt [...]. Atgirden
skulle foljaktligen fi en forsumbar effekt pd den
framtida leveransen av platina till slutkonsumen-
terna.

Med beaktande av dessa faktorer ir det foreslagna
utkastet till dtaganden som parterna limnat inte
tillrackligt for att 1osa de konkurrensproblem som
behandlas i drendet.

X. SLUTSATS

Resultatet av koncentrationen skulle bli att en
dominerande duopolstillning skapas for Amplats
och Implats/LPD pa marknaderna for platina och
rodium, vilket leder till att konkurrensen kraftigt
hiammas pa den gemensamma marknaden i enlighet
med artikel 2.3 i forordningen.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Den koncentration som blir resultatet av att Gencor
Limited och Lonrho ple forvirvar gemensam kontroll
over hela Implats och LPD enligt anmilan frin Gencor
Limited och Lonrho plc dr oférenlig med den gemen-
samma marknaden och EES-avtalet.

Artikel 2

Detta beslut riktar sig till
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1)

Gencor Limited

6 Hollard Street
Johannesburg 2001
PO Box 61820
Marshalltown 2107
Sydafrika

Lonrho plc
4 Grosvenor Place -
UK-London SW1X 7DL

Utfirdat i Bryssel, den 24 april 1996.

Pa kommissionens vignar
Karel VAN MIERT

Ledamot av kommissionen
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BILAGA 1

Tabell Al

Uppskattade marknadsandelar for platina 4r 1994 och 1995, beriknat pa volym (*)

(i procent)

1994 1995

Implats <25 <25(**)
LPD <1$ <15
Parterna <35 < 35
Amplats <35 <40
Ryssland <25 <2$
Ovriga <10 <10
Ateranvindning <10 <10
Totalt 100 100

Killa:  Uppgifter fran parterna.

(*) Marknadsandelarna beriknade i volym och varde ir identiska pa platinamarknaden.

(**) Implats forlust av marknadsandelar fran 1994 all 1995 berodde pa tillfilliga produktionsproblem.

Tabell A2

Uppskattade marknadsandelar fér platina och rodium ar 1994, beriknat pa volym (*)

(i procent)

Palladium Rodium

Implats <15 <2S§
LPD <5 <10
Parterna <20 <35
Amplats <20 <35
Ryssland <60 <25

Ovriga <10 (*™*) <15 (*™)
Totalt 100 100

Kalla:  Uppgifter fran parterna.

(*) Marknadsandelarna beriknade i volym och virde ar identiska pd dessa marknader.

(**) I dessa uppgifter dr inte dteranvinda metaller medraknade, vitka motsvarade mindre 10 % av den totala cfterfrigan
pi platina och rodium under 1994, enligt Johnson Matthey.
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BILAGA 11

FORKLARING TILL DIAGRAMMEN

Diagrammen i bilaga Il visar kurvorna for de tre sydafrikanska platinaproducenternas driftskostnader fore
och efter koncentrationen. Uppgifterna ar framtagna av parterna i transaktionen.

Dessa diagram bygger pd de sammanlagda driftskostnaderna for var och en av producenternas gruvor
(uttryckt i rand per uns) for &r 1994 och den kvantitet som producerats (i tusental uns) i varje gruva.

Varje steg i kostnadskurvan visar allts produktionsokningen och darmed sammanhingande driftskostnader
for varje ytterligare gruva.

Diagrammet visar de asymmetriska driftskostnadsstrukeurer som for narvarande finns hos LPD, Implats och
Amplats och den symmetriska kostnadsstruktur som kommer att finnas efter koncentrationen hos
Implats/LPD och Amplats.
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Rand / ox Pt equivalent

BILAGA II-A

FORE KONCENTRATIONEN (SCHAKTENS DRIFTSKOSTNADER)

—&— Amplats (Average cost = R....)

=O=Gencor (Average cost=R....)

— —Lonrho (Average cost =R....)
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Rand / oz Pt equivalent

BILAGA 1I-B
EFTER KONCENTRATIONEN (SCHAKTENS DRIFTSKOSTNADER)

—e— Amplats

5 == Gencor/Lonrho
I
L

+ Ptjoz +
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BILAGA III

Figur 2.1

Kostnader, utbud och efterfriagan i en industri som anvinder naturtillgangar

price costs/supply
per
oz

R Area A = contribution to fixed costs
P iien e i Area B = total operating costs

i
i
!
) demand

B {
1
{
Qc quantity

wMNGeIt2

BILAGA IV

Figur 3.1

Platinaindustrins kostnadskurva for sydafrikanska producenter (férsta sex manaderna FY1995)
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BILAGA VII

PLATINAPRIS — OLIKA VALUTOR
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