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C. BILDIRIMDE
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Temsilcileri: Av. Gonenc GURKAYNAK, Av. Esra UCTU,
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D. DOSYA KONUSU: INVISTA Equities LLC’nin dis giyim ve gelismis tekstil
alanindaki is kolu A&AT’nin Ruyi US Acquisition Corp. vasitasiyla Shandong Ruyi
Group tarafindan devralinmasina izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 28.12.2017 tarihinde giren bildirim
Uzerine duzenlenen 29.12.2017 tarih ve 2017-5-42/0I sayili Devralma On Inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ligili raporda, bildirime konu isleme izin verilebilecedi ifade
edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

G.1. Bildirim Konusu igleme iligkin Bilgiler

Bildirim kapsaminda, INVISTA Equities LLC’nin (INVISTA) dis giyim ve gelismis tekstil
alanindaki A&AT is Kolu'nun (A&AT) tek kontroliiniin Ruyi US Acquisition Corp (RUYI
US) vasitasiyla Shandong Ruyi Group (SRG) tarafindan devralinmasi iglemine izin
verilmesi talep edilmektedir.

Taraflar arasinda imzalanan 27.10.2017 tarihli “Hisse Alim S6zlesmesi” uyarinca, A&AT
ile A&AT’yi olusturan malvarliginin tamamina sahip olan Arteva Global Holdings B.V. ve
A&AT LLC’nin ihrag edilen sermaye ve hisse senetlerinin tamami satin alinmak yoluyla
INVISTA tarafindan SRG’ye devredilecektir.

INVISTA halihazirda Koch Industries Inc.’nin (KOCH) kontroliunde bulunmaktadir.
Devralan tesebbus RUYI US ise bildirilen islem kapsaminda kurulmus 6zel amagh sirket
niteliginde olup SRG’nin kontrolindedir. Bildirim Formunda, SRG’nin yalnizca A&ATyi
devralacagi, INVISTA'nin endustri, otomotiv ve zemin ddseme alanlari igin liflerin ve
malzemelerin saglanmasini igceren diger tekstil faaliyetlerinin bu kapsama girmedigi ifade
edilmektedir.
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G.2. Taraflara iligkin Bilgiler
G.2.1. Devralan: QUI YAFU

SRG’yi nihai olarak kontrol eden ana sirketi Shandong Ruyi International Fashion
Industry Investment Holding Co. Ltd.'nin (.....) hissesi Qui YAFU’ya aittir. Tesebbusun
geriye kalan hisse paylari hissedarlara herhangi bir veto hakki saglamadigindan, SRG
nihai olarak Qui YAFU’nun kontrolindedir.

Devralan taraf Qui YAFU, SRG araciligiyla tekstil drunlerinin ve bu Uranlerin
hammaddelerinin Uretimi ve islenmesi alaninda faaliyet gdstermektedir. SRG'nin,
Tarkiye'deki faaliyetleri ihracat yoluyla gerceklestiriimekte olup, Turkiye’de herhangi bir
istiraki bulunmamaktadir.

G.2.2. Devreden: KOCH

KOCH 1940 yilinda kurulmus Amerika Birlesik Devletleri menseili bir sirkettir. Kiresel
Olcekte aritma, kimyasal drlnler ve biyolojik yakitlar, orman ve tuketici drunleri,
polimerler ve fiberler, elektronik bilesenler, sure¢ ve kirlenme kontrol donanimi ve
teknolojileri, tibbi teknoloji, yatirim ve cam gibi ¢esitli alanlarda faaliyet gostermektedir.

G.2.3. Devre Konu: A&AT

A&AT halihazirda KOCH’un bir igtiraki olan INVISTA’ya aittir. Dis giyim ve kisisel bakim
arunleri icin sentetik lif Gretimi ve satigl alaninda faaliyet gostermektedir. A&AT nin Urin
portfdylnde spandeks lifleri, spandeks ara urunleri, polyester lifleri ve naylon lifleri
bulunmaktadir. A&AT’nin Tirkiye’de INVISTA Products S.A.-istanbul Subesi adinda bir
satis subesi bulunmakta olup A&AT Urunlerinin aktif bir sekilde dagitimi ve tanitimi ile
istigal etmektedir.

G.3. ilgili Pazar
G.3.1. Pazara iliskin Genel Bilgiler ve ilgili Uriin Pazan'

Bildirime konu iglem, A&AT’nin SRG tarafindan devralinmasina iligkindir. A&AT nin
istigal alani spandeks lifleri, spandeks ara urunleri, polyester lifleri ve naylon liflerinden
olusmaktadir. Diger islem tarafi Qui YAFU da SRG araciligiyla spandeks liflerinin
gelistiriimesi, Uretimi ve pazarlamasi alanlarinda faaliyet gdstermekte olup Uretim tesisi
Cin’de bulunmaktadir. S6z konusu tesis agirlikli olarak Asya’da bulunan musterilere
spandeks lifleri tedarik etmekle birlikte SRG’nin Turkiye’de de spandeks lifleri satisi
alaninda faaliyetleri bulunmaktadir. Spandeks ara Urlnleri ise spandeks liflerinin Uretimi
icin gerekli olan kimyasal maddelerdir. Bu baglamda, taraflarin faaliyet alanlari dikkate
alindiginda spandeks lifleri pazarinda yatay, spandeks ara urtnleri pazarinda dikey bir
ortisme oldugu degerlendiriimektedir.

Tekstil endustrisinde lifler bir araya gelerek iplikleri, iplikler bir araya gelerek kumaslari
olusturmaktadir. Temel olarak tekstil liflerini dogal lifler ve kimyasal lifler olarak ikiye
ayirmak mumkundir. Her iki tur de kendi icerisinde elde edildikleri kaynaga gore alt
gruplara ayrilmaktadir. Ornegin dogal lifler; hayvansal lifler, bitkisel lifler ve madensel
lifler olarak siniflandiriimaktadir. Hayvansal lifler arasinda kasmir, devetlyd, ipek
bulunurken bitkisel lifler arasinda pamuk, keten, kenevir bulunmaktadir. Kimyasal lifler
ise adindan anlasilacagi Uzere birtakim kimyasal maddeler ya da yontemler kullanilarak
elde edilmektedir. Hammaddesi dogal olan kimyasal lifler (rejenere lifler) ve
hammaddesi sentetik olan kimyasal lifler (sentetik lifler) olarak iki gruba ayrilmaktadir.

'Bu bélimde http://www.megep.meb.gov.tr/mte program modul/moduller pdf/Tekstil%20Lifleri.pdf ve
https://tekstilsayfasi.blogspot.com.tr/2012/12/sentetik-lifler-cesitleri-ozellikleri.html web sitelerinden
yararlanilmigtir.
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Sentetik lifler, yapilarinda dogal malzeme olmayan ve kimyasal sentez yoluyla elde
edilen liflerdir. Dogal liflerin insan ihtiyacini karsilamamasindan hareketle Uretilmeye
baslayan sentetik lifler zamanla tiketicilerin farkli tercihlerine hitap etmesinden 6turd
yaygin bir kullanima ulagmistir. Yas egirme, kuru egirme ve yumusak egirme olmak
uzere Ug¢ farkli Uretim yontemi bulunmaktadir. Sentetik lifleri kimyasal yapilarina gore
bes gruba ayirmak mumkundur: i- Poliamid lifleri (piyasada bilinen adi naylon), ii-
Poliester lifleri, iii- Polivinil lifleri, iv- Poliolefin lifleri ve v- Politretan lifleri (elastomer
lifler).

Taraflarin faaliyetlerinin yatay anlamda ortistigu spandeks lifleri, yukarida bahsi gegen
sentetik liflerden olup yapisinda %85 oraninda politretan polimer barindirmakta ve
dolayisiyla sentetik liflerden polidretan lifleri kategorisinde yer almaktadir. Piyasada
elastan lif olarak da bilinmektedir. Spandeks lifleri genellikle belirli tirlerdeki kumaglarda
degdisik kalinliklarda kullaniimaktadir. Karakteristik 6zelligi %400-700 arasinda uzama
yetenegine sahip olmasi ve yapisinda bozulma olmadan geri dénebilmesidir. Bunun yani
sira parlak yapida olma ve gunes i1sigina dayanikli olma gibi 6zellikleri bulunmaktadir.
Spandeks liflerinin esnek yapilari hareket kabiliyetinin artmasina yardimci olmakta, bu
Ozelligi de agirhkh olarak mayo, stre¢ giysiler ve spor giysilerinde kullaniimasini
saglamaktadir. Bunun yani sira bayan coraplari, i¢ gamasiri, tibbi malzemeler ve bazi
teknik aksesuarlar da diger kullanim alanlarini olusturmaktadir.

Sentetik liflerin parlaklik, mukavemetli olma, dusik nem ¢ekme, mantar ve glvelere
kargi dayanikli olma, i1siya kargi hassasiyet gibi ortak fiziksel ve kimyasal Ozellikleri
bulunmaktadir. Ancak bu ortak 6zelliklerin seviyesi turler arasinda degisebilmektedir.
Bunun yani sira sentetik lif gesitlerinin Gretim yontemleri ve kimyasal yapilari farkhlik arz
etmektedir. Bahsi gecen hususlar liflerin kullanildigi nihai Grtunlerde de belirleyici
olmaktadir. Bu ¢ercevede, sentetik liflerin kullanim amagclari ve nitelikleri bakimindan
birbirinden ayristigi anlasiimaktadir.

Kurulumuzun INVISTA ve istiraklerinin  KOCH tarafindan devralinmasina iliskin
26.02.2004 tarih ve 04-17/149-32 sayili kararinda; polyester, naylon ve elastanin
(spandeks) Uretim suregleri, Uretimde kullanilan ara maddeleri, kullanim amaglari ve
fiyatlari gibi 6zellikleri bakimindan farkliliklari dikkate alindiginda ikame edilemez Grunler
olduklari belirtilmistir. Avrupa Birligi Komisyonu’nun Du Pont/ICl kararinda? tekstil
uygulamalari bakimindan elastan lifleri pazari, naylon lifleri pazari ile iliskili komsu pazar
olarak degerlendiriimis ve bu pazarlarin iki ayri ilgili Grin pazar olusturduguna isaret
edilmigtir. Yukarida belirtilen hususlar bir batin olarak degerlendirildiginde, taraflarin
faaliyetlerinin yatay anlamda ortastigu “spandeks lifleri” ilgili Grin pazari olarak
tanimlanmigtir.

Bildirim Formunda A&ATnin spandeks uretiminde kullanilan politetrahidrofuran
(PTMEG), tetrahidrofuran (THF) ve rafine 1,4-butanediyol (BDO) kimyasal Urunlerinin
uretimi ve satigi alanlarinda faaliyet gosterdigi belirtiimektedir. Dolayisiyla bildirilen islem
sonrasinda taraflarin sahip olacagi butunlesik yapida spandeks lifleri ile spandeks
uretiminde kullanilan kimyasal drdnler arasinda dikey bir ortismenin olacagl ifade
edilebilir. Bu c¢ercevede, isbu dosya kapsaminda alt pazar bakimindan ayrima
gidilmesine gerek olmaksizin “spandeks ara Urunleri” bir diger ilgili Grin pazari olarak
tanimlanmigtir.

G.3.2. ilgili Cografi Pazar

Spandeks lifleri ve spandeks ara durUnlerinin satis ve dagitiminin dlke genelinde
yapilabilmesi nedeniyle ilgili cografi pazar “Turkiye” olarak belirlenmigtir.

2 Du Pont/ICI karari, M.214, paragraf 10.
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G.4. Degerlendirme

Bildirilen islem neticesinde A&AT’nin tek kontroli SRG’ye gececektir. Bu baglamda
kontrolde kalici degisiklik meydana gelecedinden s6z konusu islem, 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in
5. maddesi gergevesinde bir devralmadir. Ote yandan islem taraflarinin cirolarinin anilan
Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde 6ngorulen esigi astidi, dolayisiyla
islemin izne tabi oldugu goriulmektedir.

Dosya konusu iglem bakimindan taraflarin faaliyet alanlarinin yatay olarak ortastigu
“spandeks lifleri” ve dikey olarak ortistigu “spandeks ara UrUnleri” pazarlari asagida ayri
ayri degerlendirilmistir.

G.4.1. Spandeks Lifleri Pazari

Bildirime konu islemin taraflarinin ve sektorde faaliyet gosteren rakiplerinin yatay
etkilenen “spandeks lifleri” pazarindaki pazar paylarina satis degeri bakimindan asagida
yer verilmigtir:

Tablo: Satis Degeri Bakimindan Pazar Paylari (%)
Satis Degeri Bakimindan Pazar Payi (%)

Tesebbls

2014

2015

2016

HYOSUNG

HUAFENG

A&AT

TK CHEMICAL

ACEPHORA

SRG

DIGER

Tablodaki verilerden devralan tesebbis SRG’nin Tarkiye spandeks lifleri pazarindaki
gucundn c¢ok sinirli oldugu anlagiimaktadir. Nitekim Bildirim Formunda da SRG’nin
Cin’de bulunan spandeks uretim tesisinin kayda deger bir bayuklUkte olmadigi, kiresel
kapasite icerisindeki payinin %(.....) civarinda oldugu ifade edilmektedir. Devralma
islemi sonrasinda butlnlesik yapinin pazar payi %(.....)’e ulasacaktir.

Devralma islemi neticesinde taraflarin elde edece@i pazar gucunun degerlendiriimesi
bakimindan rakiplerin pazardaki konumu da énem arz etmektedir. islem neticesinde
taraflar Uzerinde rekabet¢i baski uygulayabilecek nitelikte rakiplerin var olmasi
durumunda, islem dolayisiyla ortaya c¢ikacak rekabetci endiselerin azalacadi kabul
edilmektedir.

Spandeks lifleri pazarinda faaliyet gdsteren rakip tesebbUslerin pazar paylari
incelendiginde, HYOSUNG’un %(.....) payla pazar lideri oldugu anlagiimaktadir. Bildirim
Formunda HYOSUNG’un kuresel oOlgekte en blyuk spandeks tedarikgisi oldugu ve
Tarkiye'de Uretim tesisi bulunan tek tesebbus oldugu ifade edilmektedir. HYOSUNG'u
%(.....) pazar pay! ile HUAFENG ve %(.....) pazar pay! ile TK CHEMICAL takip
etmektedir. Bu kapsamda islem taraflarinin devralma sonrasinda HYOSUNG,
HUAFENG ve TK CHEMICAL tarafindan rekabet¢ci baskiya maruz kalacagi
degerlendiriimektedir.

Ote yandan taraflarin pazar giiciiniin degerlendirilmesi bakimindan potansiyel rekabetin
de g6z 6nlnde bulundurulmasi gerekmektedir. Bir birlesme/devralma isleminin, yapisal
gOstergeler itibariyla oldukga yodunlasmis bir pazar yapisina yol agacak olsa da, s6z
konusu pazara girisin yeterince kolay olmasi halinde, dnemli dlgide rekabet karsiti etki
meydana getirmesi zordur. Zira potansiyel rakipler, yodunlasma islemi sonucunda
fiyatlardaki olasi yuUkselisler kargsisinda ilgili pazara giris yapabilecekler ve rekabetgi
baski uygulayabileceklerdir.
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islem taraflarindan ve sektérde faaliyet gdsteren tesebbiislerden® edinilen bilgilere gére,
global piyasada yaklagsik 20-25 adet spandeks Uretimi gergeklestiren tesebbus
bulunmaktadir. Bunun yani sira Bildirim Formunda dunya genelinde 2016 yilinda 920
kiloton duzeyinde gergeklesen spandeks kapasitesinin 2020 yilinda 1.074 kilotona
citkmasinin ongoruldugu ifade edilmektedir. Turkiye spandeks pazarinda HYOSUNG
disindaki tesebbuUslerin ¢ogunlukla dogrudan satis ya da distribatorler araciligiyla
faaliyet gosterdigi géz onune alindiginda, global piyasadaki oyuncularin Turkiye
pazarina girisi Gninde herhangi bir engel bulunmadigi anlasiimaktadir.

G.4.2. Spandeks Ara Uriinleri Pazari

Bildirim Formunda, A&AT nin PTMEG, THF ve BDO kimyasal urunleri ile spandeks ara
arunleri pazarinda faaliyet gosterdigi, ancak A&AT’nin spandeks ara urunleri pazarinda
onemli bir oyuncu olmadigi ve s6z konusu Urunlere iligkin satislarinin dinya genelindeki
cirosunun yalnizca %(.....) olusturdugu belirtiimektedir. Bunun yani sira tesebbusin
spandeks ara urunlerine iliskin cirosunun %(.....) PTMEG satiglarindan olustugu ve
PTMEG Urundne iligkin satis hacmi bakimindan tahmini pazar payinin %(.....) altinda
oldugu ifade edilmektedir. Ihmal edilebilir orandaki bu pazar payi g6z éniine alindiginda
taraflarin faaliyet alanlarinin dikey olarak ortlstigu spandeks ara drunleri pazari
acisindan iglemin herhangi bir rekabetci endise dogurmayacagi anlasiimaktadir.

Yukarida yer verilen tespit ve degerlendirmeler gercevesinde, s6z konusu devralma
islemi neticesinde hem vyatay etkilenen “spandeks lifleri”, hem de dikey etkilenen
“spandeks ara urlUnleri” pazarinda hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim
durumun guglendiriimesinin ve bodylece rekabetin énemli dlgide azaltiimasinin sz
konusu olmayacag@i kanaatine varilmigtir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylli Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan
nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendirilmesinin ve
bdylece rekabetin 6nemli dlglide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme
izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gln iginde Ankara idare
Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak tizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

3 Sektorde faaliyet gosteren rakip tesebblis ve musteriler arasinda yer alan; (.....) ve (.....)’den bilgi ve
g6rus talebinde bulunulmustur.
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