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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Prof. Dr. Omer TORLAK _

Uyeler : Arslan NARIN (Ikinci Bagkan), Adem BIRCAN, Mehmet AYAN,

Hasan Hiseyin UNLU, Siikran KODALAK
B. RAPORTORLER: Hilmi BOLATOGLU, Dilan TOPRAK, Esma AKSU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN :-MOM Holding Company, KCC Corporation ve Wonik OnC
Corporation
Temsilcileri: Av. Gonenc GURKAYNAK, Esra UCTU, Av. Hakan
DEMIRKAN, Av. Salih Bugrahan KOROGLU, Av. Umay RONA
Yildiz Mah. Citlenbik Sok. No:12 Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: MPM Holdings Inc.’nin, SJL Partners LLC, KCC
Corporation ve Wonik QnC Corporation’dan olusan bir konsorsiyum tarafindan
devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 04.12.2018 tarih ve 8638 say! ile giren
bildirim Uzerine duzenlenen 18.12.2018 tarih ve 2018-1-84/0Il sayili Devralma On
Inceleme Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildiime konu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

MOM Holding Company (MOM), KCC Corporation (KCC) ve Wonik QnC Corporation
(WONIK) tarafindan yapilan bagvuruda, MPM Holdings Inc.’nin SJL Partners LLC
(SJL), KCC Corporation ve Wonik QnC Corporation’dan olusan bir konsorsiyum
tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talep edilmektedir.

G.1. Taraflar
G.1.1. Devralan: SJL Partners LLC (SJL)

SJL, 2017 yilinda Guney Kore'de kurulmus olan 6zel bir sermaye sirketidir. SJL,
yalnizca Kore’'de bulunan finansal varliklari ve ticari mevcudiyeti ile 6zel bir sermaye
fonu yatirrm aracidir. Dolayisiyla yalnizca Kore sinirlari igerisinde faaliyet
gostermektedir. SJL’nin, Turkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

G.1.2. Devralan: KCC Corporation (KCC)

1958 yilinda kurulmus olan KCC’nin merkezi Guney Kore'de bulunmaktadir. KCC
yapl malzemeleri, pencere, i¢ dekorasyon, cam, kaplama, silikon ve gelismis
malzemeler alanlarinda faaliyet godstermektedir. Bu kapsamda, KCC’nin Grdn
portfdylinde su Urln gruplari yer almaktadir: Kaplama (dekoratif, agir i, toz, genel
endustriyel, 6nceden kaplanmig metal, otomotiv ve plastik), cam, pencere (PVC
pencere, dolgu duvar ve gunes enerjisi), zemin kaplama (flooring), ev igi
dekorasyonu, i¢ mekan/dis mekan (algi panel, algi doku, 6zellikli tavan kaplama
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(mitone) ve 6zel banyo kaplamalari (beauticle)), yalitim (termal yalitim yunu, mineral
yund ve cam yunu), yapistirici (yalitim macunu, dogrudan cam dretani, film ve sivi
epoksit bag), gelismis malzemeler (organik, inorganik ve fiberglas) ve silikon
(silan/sivi ve emdilsiyon).

KCC, Turkiye'de yaplr malzemeleri, boya ve silikon tedariki alaninda faaliyet
gOstermekte ve KCC Boya Sanayi ve Ticaret Ltd. S$ti. unvanh bir igtiraki
bulunmaktadir.

G.1.3. Devralan: Wonik QnC Corporation (WONIK)

WONIK, istirakleri araciligiyla ana faaliyet alani olarak yar iletken ile ilgili GrGnlerin
satis ve Uretimini yapmaktadir. Bu istiraklerden Wonik Holdings Co., Ltd. yar
iletkenler igin 6zel gaz ikmal sistemi kurulumu, Wonik IPS Co., Ltd. ve Wonik Tera
Semicon Co., Ltd. yar iletken igleme araclari tretimi, Wonik Materials Co., Ltd. yar
iletkenlerin Uretiminde kullanilan 6zel gazlarin Uretimini gerceklestirmektedir.
WONIK’in faaliyet alanlari kuvars, seramik, lamba temizleme islemlerinden
olusmaktadir. WONIK ayrica; ticaret, dagitim, kozmetik, finans, bilgi teknolojileri,
elektronik bilesenler ve eglence gibi baska is alanlarinda da faaliyet gostermektedir.
WONIK’in Turkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

G.1.4. Devre Konu: MPM Holdings Inc. (MPM)

MPM, Amerika Birlegik Devletleri (ABD) merkezli Momentive Grubu’nun holding
sirketidir. MPM, kontrol ettigi bagh sirketler araciligiyla agirlikh olarak; performans
katki maddeleri, organik silikon (formule edilmis ve basit silikonlar) ve kuvars
teknolojileri alanlarinda faaliyet gostermektedir.

MPM’nin kuresel silikon faaliyetleri; otomotiv, elektronik, kisisel bakim, tiketici
aranleri, uzay, yapi ve insaat gibi ¢cok cesitli sektorden olugsmaktadir. MPM, piyasaya
basit siloksan polimerler sunmaktadir ve silanlar, 6zel sivilar ve Uretan katki
maddeleri de dahil olmak Uzere genis bir katki maddeleri portfdyline sahiptir. Ayni
zamanda pazarda elastomerler ve kaplamalar da dahil olmak Uzere genis ¢apl
formile edilmis drlnler de sunmaktadir. MPM, kuvars ve seramik faaliyetleri
bakimindan yuksek sertifika edilmis kuvars ve seramik Urunlerin Uretimini, satisini ve
dagitimini yapmaktadir.

MPM, Turkiye’de de faaliyet gostermekte ve Momentive Performance Materials Kimya
Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. unvanli bir istiraki bulunmaktadir.

G.2. ilgili Pazar
G.2.1. ilgili Uriin Pazari

Bildirim konusu iglem temel olarak MPM’nin silikon iginin KCC ile SJL; kuvars isinin
ise WONIK ile SJL tarafindan ortak kontrol edilmesine iliskindir. Yukarida da
belirtildigi Uzere SIJL ve WONIK’in Turkiye'de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.
Ote yandan taraflardan KCC, Turkiye’de yapi malzemeleri, boya ve silikon tedariki
alaninda, MPM ise kontrol ettigi bagli sirketler araciligiyla agirlikli olarak; performans
katki maddeleri, organik silikon ve kuvars teknolojileri is alanlarinda faaliyet
gostermektedir. Goruldugu uzere KCC ve MPM’nin faaliyetleri Turkiye’'de silikon
pazarinda yatay olarak Ortusmektedir. Silikon pazarinin silikon sivilar, elastomerler,
silikon ara Urdnleri, spesiyaller ve silikon dolgulari olmak Uzere bes alt segmenti
bulunmaktadir. KCC ve MPM’nin faaliyetleri ise silikon sivilar, elastomerler,
spesiyaller ve silikon dolgulari olmak Gzere silikon pazarinin doért alt segmentinde
yatay ortusmeye yol agmaktadir.
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Silikonlar ingaat, elektrik ve elektronik, ulagim, saglik ve kisisel bakim ve kimya basta
olmak Uzere bircok alanda kullaniimaktadir.

Silikon sivilar, ara UrUnlerin islenmesi ile Uretilir. Sivi veya daha ileri iglemlerden sonra
farkh formlarda 6zel silikon haline getirilerek sunulurlar (sampuan, kozmetik, bocek
ilact, boya vs. igin katki maddeleri). Elastomerler, her bir sektor igin gesitli isleme ve
polimerizasyon iglemlerinden gecerek gerekli olan c¢esitli Urinlerde kullanilan elastik
bir polimerdir. Bu Uriine ornek olarak ofis makinalari, elektronik ve otomobil gibi bazi
sektorlerde kullanilan kauguk tipi silikon drtnler verilebilir. Spesiyaller, yiksek oranda
islenmig veya ileri teknolojiye gore geligtiriimis ve islevselligi arttirlmis daha yulksek
katma degerli silikon UrlUnlerdir. Spesiyallere yapiskanlar, kalip ayirici kimyasallar,
elektronik ve tuketici urin endustrilerinde kullanilan sivi katki maddeleri gibi Urunler
ornek olarak gdsterilebilir. Silikon dolgulari ise badlanti kisimlarinin arasinin
doldurulmasiyla veya cesitli materyallerin arasina ek olusturarak yapilara su
gecirmezlik veya hava sizdirmazlik 6zelligi saglamak igin kullanilr.

Yukarida yer verilen acgiklamalardan silikon alt pazarini olugturan ve taraflarin
faaliyetlerinin yatay olarak ortisttgu silikon sivilar, elastomerler, spesiyaller ve silikon
dolgularinin her birinin kullanim amaglarinin farkli oldugu anlagiimaktadir. Bu
cercevede ilgili Grin pazarlari; “silikon sivilar’, “elastomerler”, “spesiyaller” ve “silikon
dolgular” olarak tanimlanmistir.

G.2.2. ilgili Cografi Pazar

Dosya mevcudu bilgilere gore, ilgili rlnlerin satigi ve pazarlanmasi Turkiye genelinde
yapildigindan ve taraflarin Ulke genelinde faaliyetleri bulundugundan ilgili cografi
pazar “Turkiye” olarak belirlenmistir.

G.3. Degerlendirme

Basvuruda, MPM’nin ortak kontrolunin SJL, KCC ve WONIK tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talep edilmistir.

Dosyadaki bilgiler gore, s6z konusu devralma islemi asagida yer verildigi Uzere dort
asamada gerceklesecektir:

- WONIK ve SJL ABD Delaware yasalarina gore her biri ilgili sirketin hisselerinin
%50’sine sahip olacak sekilde 6zel amagli bir sirket (SPC1)* kuracaktir.

- SJL, KCC ve SPC1 araciligiyla WONIK, ABD Delaware yasalarina gore kurulan
0zel amach bir sirket olan MOM Holding Company’e (MOM veya Parent SPC)
hisse dagilimi sirasiyla %50, %45,5 ve %4,5 olacak sekilde ortaklasa yatinmda
bulunacaktir.

- Ardindan konsorsiyum devre konu sirketi, hisselerinin tamamina Parent SPC’nin
sahip oldugu igtiraki MOM Special Company aracihdiyla dolayli olarak
devralacaktir.

- Son olarak SPC1, devre konu sirketin kuvars alaninda faaliyet goOsteren
istiraklerinin hisselerini devralacaktir. Bu kapsamda ilk olarak SPC1, Momentive
Performance Materials China SPV Inc.’nin hisselerini devralacak ve bunun karsiligi
olarak Parent SPC’deki hisselerini hisse alim bedeli olarak ddeyecektir. Ardindan
SPC1, devre konu sirketin kuvars alaninda faaliyet gosteren diger Ug¢ istirakinin
hisselerinin tamamini devralacaktir.

1 Bildirim Formundaki bilgilere gére, s6z konusu 6zel amach sirket “Special Purpose Company 1”
hentz kurulmamis olup, devralma igsleminin ilerleyen asamalarinda kurulmasi planlanmaktadir.
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Devralma iglemi sonucunda kuvars ve silikon iglerinin bolinmesinden 6nce KCC ve
SJL silikon igini; WONIK ve SJL kuvars isini yonetecektir. KCC silikon iginin; WONIK
ise kuvars isinin igleyisinden sorumlu olacaktir. Bu baglamda SJL ise, Ugli
Hissedarlar Sézlesmesi'nde ifade edilen ydnetime iliskin dnemli hususlar bakimindan
onay hakkina sahip olacaktir. MPM'nin ortak operasyonlarinin yonetilmesi ile ilgili
diger konular ise WONIK tarafindan atanan bir, KCC tarafindan atanan lg, SJL
tarafindan atanan dort Gye ile bir ortak adaydan olusan dokuz Uyeli yonetim kurulu ile
karara baglanacaktir. Taraflarin atadigi ortak aday ise icra kurulu bagkani olacaktir.

Bolinme asamasi oncesi KCC’nin silikon, WONIK'in ise kuvars is kolunun gunlik
isleyisinden sorumlu bir yapisi var iken bolinme agsamasi sonrasindaki yapisi ise
halihazirda konsorsiyum tarafindan muzakere edilmekte olup bolinme Oncesi
yapilanmaya benzer bir yapi olacagi beyan edilmigtir. Bildirilen islem sonucunda KCC
ve SJL’nin silikon igini, WONIK ve SJL’nin ise kuvars isini ortak bir sekilde kontrol
edecedi belirtiimektedirler.

Yukarida yer verilen bilgiler cercevesinde MPM’nin ortak kontroli SJL, KCC ve
WONIK’e gececektir. islemle tam islevsel olan bir tesebbiis lizerinde ortak kontrol
kurulacagindan bildirime konu islem 2010/4 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in 5. maddesi gercevesinde bir
devralmadir. Ayrica, taraflarin cirolarinin anilan Teblig'in 7. maddesinin birinci
fikrasinda 6ngorulen esikleri agsmasi nedeniyle islemin izne tabi oldugu anlasiimistir.

Dosyadaki bilgilere gore, islem taraflarindan KCC ile devre konu MPM'nin Turkiye'de
silikonun alt segmentleri olan silikon sivilari, elastomerler, spesiyaller ve silikon
dolgulari pazarlarinda 2017 vyilina ait satis de@eri cinsinden pazar paylari
incelendiginde; KCC’nin pazar pay! silikon sivilar i¢cin %(.....) iken, MPM’nin
%(.....)dir. Elastomerler pazarinda ise, KCC’nin pazar pay! %(.....) iken, MPM'nin
pazar payl %(.....)dir. Spesiyaller pazarinda KCC’nin pazar payi %f(.....) iken,
MPM’nin pazar pay! %(.....)'tur. Son olarak silikon dolgulari pazarinda ise KCC’nin
pazar payl %(.....) iken, MPM‘nin ise %(.....)dir. Planlanan iglemin gerceklesmesi
halinde KCC ve MPM’nin silikon sivilari, elastomerler, spesiyaller ve silikon dolgulari
pazarinda toplam pazar paylari sirasiyla %(.....), %(.....), %(.....) ve %(.....) olacaktir.

Bildirim konusu isleme izin verilmesinin yogunlasma oraninda ciddi bir artisa yol
agmayacagl gorulmekle birlikte, pazara ve rakiplere iliskin faktorlerin de
incelenmesinin yerinde olacagi degerlendiriimektedir.

KKC ve MPM’nin klresel Olgcekte pazar paylari oldukga sinirlidir. Nitekim KCC’nin
2017 yihnda kuresel pazar payi silikon sivilar i¢in %(.....), elastomerler igin %(.....),
spesiyaller icin %(.....) ve silikon dolgulari igin ise %(.....) seviyesindedir. MPM'nin ise
2017 yili kuresel pazar pay! silikon sivilar igin %(.....), elastomerler icin %f(.....),
spesiyaller icin %(.....) ve silikon dolgulari igin ise %(.....) seviyesindedir.

S0z konusu pazarlarda kuresel olarak birgok gugclu rakip yer almaktadir. Nitekim Dow
Chemical Grubu 2017 yili kiresel O&lgekte silikon sivilar pazarinda %(.....),
elastomerler pazarinda %(.....), spesiyaller pazarinda %(.....) ve silikon dolgulari
pazarinda %(.....) oraninda pazar payina sahiptir. Turkiye’de ise ayni yil silikon sivilar
icin %(.....), elastomerler i¢in %(.....), spesiyaller igin %(.....) ve silikon dolgulari igin
ise %(.....) pazar payina sahiptir.

Son olarak pazardaki yodunlasmayi olgmek adina bildirilen iglemin gergeklesmesi
halinde olugsacak HHI degerleri incelenmigtir. Devralma iglemi sonrasi HHI endeksleri
silikon sivilari, spesiyaller ve silikon dolgulari pazarlarinda 1000 ile 2000 arasinda
kalmakta ve HHI endeksindeki degisim sirasiyla (.....); (.....) ve (.....)dir. Ote yandan,
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elastomerler pazarinda ise iglem sonrasi HHI endeksi 2000'in Uzerinde, HHI
endeksindeki degisim ise (.....) olmaktadir. S6z konusu pazarda degisim degeri
yuksek olsa da pazarda %(.....) ile daha yuksek pazar gucline sahip Dow Chemical
Grubu bulunmaktadir.

Tum bu degerlendirmeler dogrultusunda, planlanan iglemin gergeklesmesi halinde
olugsacak pazar pay! artisinin ve yogunlasma seviyesindeki goreli artisin dusuk
seviyede olmasi, halihazirda pazarda gugclu rakiplerin bulunmasi ve pazarin buyuyen
ve dinamik yapisi g6z énlne alindiginda, s6z konusu iglemin ilgili pazarlarda hakim
durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bodylece
rekabetin 6nemli dlgiide azaltiimasinin sz konusu olmayacagi kanaatine varilmigtir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylh Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢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 yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun
guclendiriimesinin ve boylece rekabetin 6nemli Olgide azaltilmasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle isleme izin veriimesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60
giin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak (izere, OYBIRLIGI ile
karar verilmigtir.
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