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E- DOSYA KONUSU: Celanese AG’nin The Dow Chemical Company
tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F- DOSYA EVRELERi: Kurum kayitlarina 6.11.2003 tarih, 5397 sayi;
2.12.2003 tarih, 5938 sayi ve 3.12.2003 tarih, 5946 say ile giren bildirim
Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile
1997/1 sayil Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili hukUmleri uyarinca yapilan inceleme
sonucunda diizenlenen 22.12.2003 tarih, 2003-1-140/0I-03-IYA sayili
Devralma On inceleme Raporu, 22.12.2003 tarih, REK.0.05.00.00/164 sayili
Bagkanlik onergesi ile 03-83 sayili Kurul toplantisinda goérUsulerek karara
baglanmistir.

G- RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda;
- The Dow Chemical Company'in Celanese AG'nin akrilat isini devralmasinin

4054 sayih Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 1997/1
Teblig'in 4. maddesi kapsaminda izne tabi islem oldugu,
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- S0z konusu devralma islemi sonucunda ayni Kanun’'un 7. maddesinde
belirtilen, bir hakim durumun yaratilmasi veya mevcut hakim durumun
guUglendiriimesi ve bdylece rekabetin olumsuz ydnde etkilenmesinin s6z
konusu olmadigi ve dolayisiyla devralma iglemine izin verilmesi gerektigi

ifade edilmektedir.
H- INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. Taraflar

islemin taraflarindan Celanese AG (Celanese) halka acgik olup, tamamina
sahip oldugu Celanese Ltd. ve diger bagl kuruluglari vasitasiyla U¢ temel
alanda faaliyette bulunmaktadir: Asetil Granler, ¢ozuculer ve dzellikli Grtnler ile
akrilatlar. The Dow Chemical Company (Dow), Celanese'in sadece akrilat
Unitesini devralacaktir.

Celanese, Turkiye’de bagl sirketinin sahip oldugu Ticona Teknik Polimerler
Sanayi ve Ticaret Ltd. $ti. (Ticona Teknik) aracihigiyla faaliyet gostermektedir.
Ticona Teknik teknolojik polimer isi ile istigal etmektedir.

Bildirim konusu iglemin diger tarafi olan Dow; gida, ulasim, saglik, ilag, kisisel
ve ev bakim drunleri ile ingaat sektdrinU iceren birgok pazara kimyasal,
plastik, tarimsal Grlnler ve hizmet tedarik eden global bir girkettir.

Dow’un performans plastikleri, performans kimyasallari, tarimsal Urunler,
kimyasallar, hidrokarbon ve enerji gibi operasyon unitelerinde yaklasik 3400
gesit Urand bulunmaktadir. S6z konusu islem, Dow’un performans
kimyasallari Gnitesi ile ilgili olup, mevcut akrilik isini, entegre ve tam bir akrilik
zincir olusturmak amaciyla genisletmesine yoneliktir.

Halka acik bir sirket olan Dow'un, Turkiye’de, Dow Turkiye Kimya Sanayi ve
Ticaret Ltd. Sti. (Dow Kimya) ve Dow Agro Sciences A.S. (Dow Agro) olmak
Uzere iki bagl sirketi bulunmaktadir. Dow Kimya her turli polilretan ve
politretan sistemleri ile bunlarin hammaddelerinin Gretimi alaninda Dow Agro
ise, tarimsal Urlnler pazarinda faaliyet gostermektedir.

H.2. ilgili Pazar

H.2.1. ilgili Uriin Pazar

Devre konu akrilat isi kapsamina asagida yer verilen Urlnler girmektedir.
H.2.1.1. Akrilik Asit

H.2.1.1.1. Ham Akrilik Asit

Ham akrilik asit (HAA) propilen ile oksijenin birlikte reaksiyona girmesi ile
ortaya c¢ikmaktadir. Genel itibariyla Ureticilerin, HAA UrUnlerini  kendi

blanyelerinde (kendi isletmeleri igin) kullanmalar ve Gguncu kKigilere (6rnedin
entegre olmamis musterilere) satmamalari nedeniyle bu Grindn bolgesel veya
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dinya c¢apinda bir ticari pazan bulunmamaktadir. Toplam HAA'nin yaklasik
%60’ akrilat esterler Uretmek icin kullanilip, kalan %40" buzlu akrilik asit
yapmak icin saflastiriimaktadir. islemin taraflarinin her ikisi de HAA
ureticisidir.

H.2.1.1.2. Buzlu Akrilik Asit

Buzlu akrilik asit (BAA), HAA'nin saflastinimasindan dretiimektedir. BAA
oncelikle super emici polimerlerin, daha sonra poliakrilat ve 6zel akrilatlarin
uretiminde kullaniimaktadir. BAA, iki kalite olabilmektedir. Yiksek derece
saflikta BAA, yuksek molekiler kullanimlari desteklemekte ve dncelikle stuper
emici polimerlerin Uretiminde yer almaktadir. Orta sinif BAA ise, dusuk
agirhktaki molekuller polimerler ve 6zel akrilatlarin Gretiminde kullaniimaktadir.
Bu 0rinu taraflardan sadece Dow Uretmekte ve kendi igletmelerinde
kullanmaktadir.

H.2.1.2. Mamul Akrilatlar

Mamul akrilat esterler (mamul akrilatlar) binlerce ¢esit polimer formtlasyonunu
destekleyen nitelikte bir etkiye sahip ¢ok yonli monomerlerdir. Yanici, reaktif,
doymamis alfa-beta yapisinda karboksillere dayanan ugucu sivilardir. Mamul
akrilatlar purtzsuz, dayanikli, sert ve isik gegirici karakteristik 6zellikleri ile
yuzey kaplamasi, tekstil, yapistirici, plastik, deterjan, koyulastirici ve super
emici kisisel ve bebek bakimi UrlUnlerini de i¢ine alan bir¢ok nihai tuketim
malinda kullaniimaktadir. Dort cesit mamul akrilat mevcuttur: Metil akrilat, butil
akrilat, etil akrilat ve 2-etil-heksil akrilat.

H.2.1.2.1. Metil Akrilat (MA)

MA, HAA ve metanolun reaksiyona girmesi yoluyla dretilir. MA esas olarak
tekstil, antioksidantlar, birlesik polimer recine ve su aritma alanlarinda
kullaniimaktadir. Dow MA Uretmemekte ve satmamaktadir.

H.2.1.2.2. Butil Akrilat (BA)

BA, HAA ve butanolin reaksiyona girmesi yoluyla olusur. BA temel olarak
kaplama ve yapisticilar igin emdulsiyon polimerleri ve madeni yad katki
maddeleri, duzenleyici etkili regine ve kimyasal plastik gibi muhtelif alanlarda
kullaniimaktadir. Dow ve Celanese BA Ureticisidirler.

H.2.1.2.3. Etil Akrilat (EA)

EA, HAA'nin etanol (veya etilen) ile reaksiyona girmesi yoluyla Uretilir. EA
plastik orticuler, endustriyel perde destekleri ve ¢6zinlr (solvent) bagli
emaye i¢ boya tabani gibi kaplamalarda kullaniimaktadir. Dow ve Celanese
EA Ureticisidirler.
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H.2.1.2.4. 2-Etil-Heksil Akrilat (2-EHA)

2-EHA, HAA'nin 2-etil-heksanol ile reaksiyona girmesinden uretilir. 2-EHA
kaplama (BA'dan daha yumusak, puridzli ve kaplamada islak yapistirma igin
kullanilir) ve tutkallarda kullaniimaktadir. Celanese 2-EHA Uretmektedir. Dow
ise 2-EHA Uretmemekte, Malezya’da bulunan BASF’dan satin almaktadir.

H.2.1.3. Ham Akrilik Asit Tlrevleri

Bu 0Urdn grubuna, super emici polimerler, 6zel akrilatlar ve akroleinler
girmektedir. Sadece Dow bu Urlnleri Gretmektedir.

Dow'un devralacagi akrilat isi, birgok Grind kapsamakla birlikte taraflarin
Tarkiye'de gakisan faaliyetleri; BA, EA ve 2-EHA pazarlardir.

S6z konusu urunlerin baska Urlnlerle ve kendi aralarinda ikame imkaninin
bulunmadigi, farkl islev ve kullanim alanlarina sahip oldugu dikkate alinarak,
BA, EA ve 2-EHA ayri ilgili Grin pazarlari olarak belirlenmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

llgili Grtinlerin bozulma riskinin bulunmamasi ve tasima masraflarin disik
olmas! nedeniyle s6z konusu Urunlerin rekabet sartlari Turkiye genelinde
aynidir. Bu nedenle, ilgili cografi pazar Turkiye Cumhuriyeti sinirlari olarak
belirlenmistir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Devralmanin Hukuki Niteligi

Bildirim konusu islem, Dow’un Celanese’den Clear Golu, Teksas A.B.D’deki
akrilat Uretim tesislerini (Clear Goli Isletmesi) ve Celanese’in aslen ve
muanhasiran akrilik asit-akrilat isi ile ilgili s6zlesmeler, know-how, fikri haklar ve
pestemaliyesini devralmasi suretiyle gerceklesecektir. Taraflar, s6z konusu
devralma islemi i¢in 11.9.2003 tarihinde bir “Varlik Satis Anlagmasi”
akdetmiglerdir.

Diger taraftan, Dow, Celanese’in akrilat Greten Teksas Pampa’da (Pampa
Akrilatlar Fabrika Sahasi) ve Meksika Cangrejera’daki (Cangrejera Akrilatlar
Fabrika Sahasi) iki Uretim tesisinin mulkiyetini devralmayacaktir. Ancak
Celanese ve Dow, Cangrejera Akrilatlar Fabrika Sahasi Unitesinden HAA ve
MA, ayrica Pampa Akrilatlar Fabrika Sahasi Unitesinden 2-EHA Urunlerine
munhasir ve ekonomik fiyattan Dow’a tedarik edilmesi hususunda “Parali
Uretim Anlagmas!” imzalayacaklardir.

Bu cergevede, s6z konusu islem 1997/1 sayili Teblig'in 2(b) maddesi
baglaminda bir devralmadir.

Dow’un 2002 yili Turkiye Cirosu ..................... ABD Dolari, Celanese'nin ise
................... ABD Dolari'dir.
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Tlrkiye pazarina 2002 yilinda 18.525 ton BA, 4.865 ton EA ve 4.843 ton 2-
EHA ithal edildigi dikkate alindiginda, BA pazarinda Dow'un %...,
Celanese'nin %...... ; EA pazarinda Dow'un %...., Celanese'nin %... ve 2-EHA
pazarinda Dow'un %..., Celanese'nin %....6 pazar payina sahip oldugu
anlasiimistir.

Bu cergcevede, taraf tesebbulslerin ciro ve ilgili Grin pazarlarindaki toplam
pazar paylar, 1997/1 sayilli Teblig'in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4.
maddesinde 6ngorulen ciro ve pazar payi esiklerini asmasi nedeniyle, s6z
konusu devralma anilan Teblig kapsaminda izne tabidir.

H.3.2. Hakim Durum Degerlendirmesi

Hakim durum analizi yapilabilmesi igin taraflarin pazar paylarinin yani sira
artnun niteligi, satis kosullari, piyasadaki kapasite durumu, rakiplerin gucu,
alicilarin 6zellikleri ve genel piyasa kosullarinin incelenmesi gerekmektedir.

lgili Grlin pazarlarini meydana getiren mallar belli standartlara tabi homojen
ardnlerdir. Masteri agisindan Dow'un ve Celanese'nin Grdnlerinin kalite ve
nitelik yonuanden diger tesebbus Urunlerine nazaran herhangi bir Ustunligu
bulunmamaktadir. MUsterilerin satinalma tercihlerinin olugsmasinda en dnemli
faktor, s6z konusu mallarin nispi fiyatlaridir. Dosya mevcudu bilgilerden, son
iki yil icinde Euro-ABD Dolari paritesinin Euro lehine degismesi nedeniyle,
mallarini ABD Dolari Gzerinden satan Dow ve Celanese'nin, rakiplerine gore
daha ucuza satis yapma avantaji elde ettikleri, dolayisiyla satiglarini
artirdiklari anlasiimistir.

Tarkiye'de ilgili Granlere iligkin talebin tamami ithalat yolu ile karsilanmaktadir.
Dow, Celanese ve BASF gibi ana dureticiler, Grunlerini tank kiralayarak
getirmekte ve satmaktadirlar. S6z konusu tanklar kiralamada herhangi bir
engel bulunmamaktadir. Ote yandan Uriinlerin tagima maliyetleri alis fiyatinin
%5 veya %10'unu ge¢memektedir. Ayrica Ureticiler tasima giderlerini
azaltmak igin Uran takasi yapabilmektedir. Tasima maliyetlerinin disik olmasi
ithalatin gok uzak bolgelerden de yapilabilmesini mimkun kilmaktadir. Nitekim
Celanese Turkiye'de sattigi akrilat mamullerini ABD'deki tesislerinden
getirmektedir.

Ote yandan, pazarda yazili sézlesmeler nadir goriilmekte, alimlar sézli
sekilde ve yillik veya 3 aylk sureler icin yapilmaktadir. Bu durum, alicilara
fiyat degisimlerine paralel olarak tedarik kaynaklarini hizla degistirme kabiliyeti
vermektedir.

BA, EA ve 2-EHA uluslararasi ticarete konu mallar olup, rekabet sartlari bayuk
Olclde dunya dlgeginde belirlenmektedir. BA, EA ve 2-EHA agisindan dinya
Olceginde faaliyet gosteren tesebbuslerin 2002 yili toplam kapasite, toplam
uretim ve pazar paylarn incelendiginde; BA pazarinda Dow'n %...,
Celanese'nin %...; EA pazarinda Dow'un %..., Celanese'nin %...; 2-EHA
pazarinda Celanese'nin %... pazar payina (Dow'un Uretimi bulunmamaktadir)
sahip olduklar géridimustar.
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Devralma islemi sonucunda Dow BA'da %..., EA'da %... ve 2-EHA'da %...
pazar payina ulasacaktir. Ayrica, pazarda BASF, Rohm & Haas, Atofina,
Nippon Shokubai ve Mitsubishi gibi dinya Olceginde firmalar faaliyet
gOstermekte ve buyuk bir atil kapasite bulunmaktadir. Atil kapasitenin toplam
uretime orani BA pazarinda 0.35, EA pazarinda 0.59 ve 2-EHA pazarinda
0.55'tir. Atil kapasitenin bulunmasi, Dow'un tek tarafli olarak fiyat artigina
gitmesine engel olacak niteliktedir. Ote yandan bir sirketin Giiney Afrika'da
2003 yili sonunda BA ve EA Uuretimine baglayacak olmasi, dinya ol¢eginde
rekabeti daha da artiracaktir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden; devralma iglemine yonelik olarak
raportorlerin, uUretimlerinde BA, EA ve 2-EHA'yi girdi olarak kullanan Organik
Kimya Sanayi ve Ticaret A.S., DYO Boya Fabrikalari Sanayi ve Ticaret A.S.,
Polisan Boya Sanayi ve Ticaret A.$. ve BASF Turk Kimya Sanayi ve Ticaret
Ltd. Sti. ile gorisme yaptigi; 2002 yilinda Turkiye'ye ithal edilen toplam BA'nin
%73'Unu, EA'nin %90.5'ini ve 2-EHA'nin %36.5'ini kullanan bu firmalarin,
herhangi bir olumsuz durumun meydana gelmesi halinde alternatif arz
kaynaklarina belli bir sire i¢cinde yonelebileceklerini belirttikleri anlagiimigtir.

Bu bilgiler ¢ergevesinde, anilan iglem sonrasinda ilgili pazarlarda rekabetin
onemli 6l¢lde etkilenmeyecegi kanaatine variimistir.

I-SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Celanese AG'nin akrilat iginin The Dow Chemical Company tarafindan
devralinmasi isleminin 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye
dayanilarak gikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig”in 4. maddesi kapsaminda
izne tabi islem olduguna; bununla birlikte bu iglemin ayni Kanun’un 7. maddesi
anlaminda, bir hakim durum vyaratan veya mevcut bir hakim durumu
guUglendiren ve bunun sonucunda ilgili pazarlardaki rekabetin énemli dlgude
azaltiimasi sonucunu doguran nitelikte olmadigina, dolayisiyla bildirim konusu
devralma iglemine izin verilmesine

QY BIRLIGI ile karar verilmistir.



