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D. DOSYA KONUSU: Huntsman Corporation ve Clariant AG’nin, Clariant AG’nin
tamamina sahip oldugu istiraki araciligi ile birlesmesi iglemine izin verilmesi
talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 24.08.2017 tarihinde giren bildirim
Uzerine diizenlenen 24.08.2017 tarih ve 2017-1-47/Ol sayili Devraima On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: Iigili raporda, bildirime konu igleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1. Taraflar
G.1.1. Birlegsen: Huntsman Corporation (HUNTSMAN)

Merkezi ABD’de bulunan HUNTSMAN, emtia Urlnleri ve katma degerli ara kimyasallar
sektorlerinde  kimyasallarin  Uretimi  ve kuresel dagitimi alaninda faaliyet
gostermektedir. HUNTSMAN, plastikler, saglik hizmetleri, tekstiller, hasat ¢ézimleri,
deterjanlar ve kigsisel bakim dahil olmak Uzere gesitli uygulama pazarlarinda faaliyet
gOsteren Uglncu taraf sirketlere Gran tedarik etmektedir. HUNTSMAN kiresel olarak;
polilretanlar, performans UrUnleri, gelistiriimis maddeler, tekstil efektleri, pigment ve
katki maddeleri olmak Uzere bes is segmentinde faaliyet gostermektedir. Tesebbusin
Tarkiye'deki faaliyetleri ise poliuretan, performans urunleri, gelistiriimis maddeler,
tekstil efektleri ve pigment katki maddelerinden olugsmakta ve Turkiye’de EMA Kimya
Sistemleri San. ve Tic. A.S, Huntsman Pursan Chemicals Kimya San. ve Tic. Ltd. $ti.
ve Huntsman Tekstil Urlinleri Kimya ve Dis Tic. Ltd. Sti. olmak (zere Ug¢ istiraki
bulunmaktadir. HUNTSMAN, hélihazirda herhangi bir kisi veya kurum tarafindan
dogrudan veya dolayl olarak kontrol ediimemektedir.
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G.1.2. Birlegen: Clariant AG (CLARIANT)

Merkezi isvigre’de bulunan CLARIANT, 6zel kimyasallarin (retimi ve diinya ¢apinda
dagitimi alaninda faaliyet gostermektedir. CLARIANT kisisel bakim, yagd ve madencilik,
hasat ¢ozimleri ve endustriyel uygulamalar gibi ¢esitli uygulama pazarlarinda faaliyet
g6steren Uguncl taraf sirketlere Griin tedarik etmektedir. CLARIANT kiresel olarak
bakim kimyasallari, kataliz, dogal kaynaklar, plastik ve kaplama olmak Uzere dort is
segmentinde faaliyet gostermektedir. Tesebbusun Turkiye'deki faaliyetleri ise
pigmentler, plastik hammadde boyasi, katki maddeleri, endustriyel ve tuketici
uzmanhgi, katalizator, fonksiyonel mineraller ile yag ve maden ¢ikarma hizmetlerinden
olugsmakta ve Turkiye’de Clariant Boya ve Kimyevi Maddeler San. ve Tic. A.S. ve
Clariant Turkey Plastik Boya ve Kimyevi Maddeler San. ve Tic. A.$. olmak Uzere iki
istiraki bulunmaktadir. CLARIANT, halihazirda herhangi bir kisi veya kurum tarafindan
dogrudan veya dolayl olarak kontrol ediimemektedir.

G.1.3. Merger Sub

Merger Sub ABD'nin Delaware eyaleti hukukuna gore organize edilmis bir sirkettir.
Kisa sure dnce sadece bildirilen islemin amaglari igin kurulmus olan ve CLARIANT’In
tamamina sahip oldugu bir istirakidir. Herhangi bir ticari faaliyeti bulunmamaktadir.

G.2. ilgili Pazar
G.2.1. ilgili Uriin Pazarlan

Taraflarin faaliyetlerine bakildiginda HUNTSMAN, Turkiye'de PEA (poly ether amine),
iyonik olmayan surfaktan, anyonik surfaktan, katyonik sdrfaktanlarda ve PAG’In
(polialkilen glikoller) tedariki alanlarinda faaliyet géstermektedir. CLARIANT ise
Tarkiye'de pigmentler, plastik hammadde boyasi, katki maddeleri, iyonik olmayan
surfaktan, anyonik surfaktan, katyonik surfaktan, amfoterik sirfaktan, yag asitlerinin
dietilamin amiti, PEA, PAG, fonksiyonel mineraller, yag ve maden ¢ikarma hizmetleri
alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Taraflarin faaliyetleri iyonik olmayan surfaktan, katyonik surfaktan, anyonik surfaktan,
PAG ve PEA pazarlarinda yatay olarak értismektedir.

Suarfaktanlar iki sivi ya da bir sivi ile bir kati arasindaki gerilimi azaltan urtnlerdir. Bu
nedenle slrfaktanlar suda ¢éziinmeyen bilesen ve suda ¢ézinen bilesen olmak tUzere
iki bilesenden olusmaktadir. Surfaktanlar deterjanlar gibi tiketim maddeleri arasinda
yer almaktadir ve endustriyel sektorde islem yardimcilar gibi fiziksel 6zellikleri (kopUk
duzenleyicileri, 1slatma, emdlsiyonlastirma, c¢ozunurlestirme, ¢ozelti, vb.) islenmeyi
kolaylastirmak igin kullaniilmaktadir. Surfaktanlar hidrofilik gruplari bakimindan fark
gOstermektedir ve elektrik ylkine dayanarak asagidaki sekilde ayirt edilebilirler:

- Hidrofilik grubunda hig elektrik ylikl olmayan sirfaktan iyonik olmayan surfaktantir;

- Hidrofilik grubunda net olarak negatif elektrik yUki olan surfaktan anyonik
surfaktantir;

- Hidrofilik grubunda net olarak pozitif elektrik yUkid olan sirfaktan katyonik
surfaktantir;

- Iki ters elektrik yiikii tasiyan hidrofilik grubu olan siirfaktan amfoterik sirfaktandir.
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Mehaz mevzuata esas tegkil eden Avrupa Birligi Komisyonu surfaktan pazarini elektrik
ylklne dayanarak yukarida sayilmis olan dort ilgili Griin pazarina bolmustir'. Bu ayrim
surfaktanlarin bilesiminin fonksiyonu ve dolayli olarak uretimlerinde kullanilan iglemin
fonksiyonudur.

PEA'lar plastikler, poliure kaplamalar, katki maddeleri ve basingli puUskirtme
kaliplamalarinin Gretiminde kullanilan ara kimyasallardir. Saf diyamin bazli epoksi kar
kimyasallari daha sonrasinda alt pazara, “epoksi sistemleri” (bir diger ifadeyle epoksi
kir kimyasallari ile epoksi regineleri, pigmentler, ¢dzuculer vb.nin kombinasyonlar)
ureticilerine satilabilmektedir. Son kullanicilar genellikle epoksi sistemlerini boyalar,
kaplamalar veya katki maddeleri olarak satin almaktadir. Genellikle, esneklik,
dayanikhlik, hidrofilisite ve hidrofobisite arttirmak icin kullaniimaktadir. Farkh tdr
PEA'lar, arz ve talep perspektifinden birbirleriyle degistirilebilirdir. Bir Greticinin ayri ayri
uretim suregleri icin gerekli know-how ve teknolojiye sahip olmasi halinde, ayni islem
ile diger PEA’larin Uretimine hazir olarak gecebilmektedir.

Talep perspektifinden, musteriler ihtiya¢ ve gerekliliklerine gore farkli PEA’lar arasinda
gecis yapabilmektedir. Teknik fonksiyonlari bakimindan tim PEA’lar ortak ozellikler
paylasmaktadir. PEA’lar endustriyel ve insaat uygulamalarinda kullanildiklarinda
genellikle esneklik, dayanikhlik, hidrofilisite ve hidrofobisite artirmak igin kullanilirlar.
Taraflar, herhangi bir uygulamadaki (riizgar enerjisi/epoksiler, insaat, tekstil, yakit katki
maddeleri uygulamalari) PEA kullanicilarinin farkli tedarikgilerin ayni PEA’lar arasinda
kolaylikla gegis yapabilecegini ve ¢cogu musterilerin politika olarak ayni PEA igin birden
fazla tedarikgisi oldugunu tahmin etmektedir.

PEA’nin ayr bir ilgili drin pazari olarak tanimlandigi Kurul karari bulunmamaktadir.
Komisyon Tlexion/Huntsman kararinda? PEA igin bir pazar dikkate almistir. Bu kararda
Komisyon PEA’larin baz amin oldugunu ve epoksi deger zincirindeki [Ust pazar baz
aminler (PEA veya EA) olmak Uzere ve alt pazar amin bazli epoksi kur kimyasallari ve
yapigkanlar gibi] formalasyon sistemleri birlesen taraflarin iligkisinin degerlendiriimesi
amaciyla ayri bir pazar oldugunu dikkate almistir.

PAG etilen oksit ile kisa zincir surfaktan olmayan alkollerin tepkimeye girmesiyle
Uretilen alkoxylates’dir. PAG’lar oksidasyona yuksek direng gosteren ylksek sicaklik,
termal olarak sabit 1s1 transfer sivilari olarak, yaglama maddesi dahil endustriyel
formllasyonlarda bilesen, kimyasal isleme icin hammadde ve kati formda formdile
edilen ev drunlerinin bileseni olarak kullaniimaktadir. Kimyasal acidan PAG’lar
polietilen glikolleri (PEG), polipropilen glikol (PPG) ve PAG-EO|PO olarak alt kirihmlara
ayrilabilmektedir. Kurulumuz PAG cesitleri arasinda yag alkol etoksilatlari (FAE), alkil
fenol etoksilatlan (APE), PEG, PPG, blok kopolimerler (BC), rastgele kopolimerler (RC)
ve daha ylksek eklenmis molekulller siralanabilecegi belirtiimigtir. Kurul, Dow
Chemical/Union Carbide kararinda® tiim PAG'lerin alkoksilasyon reaktorlerinde
uretildigine, bu nedenle PAG urunlerinden birini Uretmekte olan bir sirketin bir baska
PAG turu uretimine gecmesinin oldukgca kolay olduguna (gerekli oksit, reaksiyon
kaynatici ve katalizérin hazir olmasi sartiyla bu islemin bir ka¢ saatte
gergceklesmesinin mamkin oldugu) ve bu nedenle bitin PAG cgesitlerinin ayni ilgili
ardn pazarina dahil edilmesi gerektigine hukmetmistir. Komisyon ise PAG’larin ayri bir
arin pazari olmasi gerektigini degerlendirmis ancak drin pazari tanimlamasi
yapmamistirt.

! COMP|M.1517, Rhodia Donau Chemie\Albright & Wilson (1999)
2 COMP/M.4835 sayili Tlexion/Huntsman
3 Kurulumuzun 16.05.2000 tarih ve 00-18/179-97 sayili karari.
4 Case No COMP|M.5927 - BASF| Cognis (2010)
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S6z konusu agiklamalar dogrultusunda, PAG ve PEA UrUnleri kapsaminda ilgili tGrln
pazarinin alt kirilhmlara ayrilabilmesi s6z konusu olmakla birlikte, isbu dosya
kapsaminda bodyle bir ayrimin fark yaratacagi dusunilmediginden en genel tanimi ile
ilgili -~ Grin  pazarinin  “PAG” ve “PEA” pazarlari olarak belirlenebilecedi
degerlendiriimektedir. Ote yandan sirfaktanlar bakimindan (retimde kullanilan
tekniklerin ve bilesimlerinin farklilasmasi nedeni ile ilgili Grin pazari “iyonik olmayan
surfaktan”, “katyonik surfaktan” ve “anyonik surfaktan” pazarlari olarak belirlenmigtir.

G.2.2. ilgili Cografi Pazar

Dosya mevcudu bilgilere gore, ilgili Grindn satigi ve pazarlanmasi Turkiye genelinde
yapildidindan ve taraflarin Ulke genelinde faaliyetleri bulundugundan ilgili cografi pazar
“Turkiye” olarak tanimlanmistir.

G.3. Yapilan Tespit ve Degerlendirmeler
G.3.1. iglemin Niteligi

Bildirim formunda yer alan bilgilere gore, islemin gergeklesmesi halinde HUNTSMAN,
CLARIANT’In tamamina sahip oldugu dosya baglaminda Merger Sub olarak anilan,
istiraki ile birlesecektir. HUNTSMAN ve CLARIANTIn birlesmesinin ardindan
HUNTSMAN ve CLARIANT ana tesebbis CLARIANT (Birlesme sonrasi
HUNTSMANCLARIANT olacaktir.) lzerinde pay sahibi olacaklardir. Iglemin
tamamlanmasindan sonra HUNTSMANCLARIANT’In hisselerinin yaklagik olarak
%48'ine HUNTSMAN'In; %52’sine ise CLARIANT’In halihazirdaki hissedarlarinin sahip
olmasi planlanmaktadir. islemin sonucu olarak HUNTSMAN'In tiim istiraklerinin yani
sira CLARIANT’In tiim istiraklerinin nihai ana sirketi HUNTSMANCLARIANT olacaktir.
HUNTSMANCLARIANT halka acik bir sirket olmaya devam edecek olup hisselerinin
halka dagitimis olmasindan o6tartd herhangi bir hissedar tarafindan kontrol
edilmeyecektir.

Bildirilen iglemin gerceklesmesi durumunda HUNTSMAN ve CLARIANT
HUNTSMANCLARIANT’In kurumsal yénetimine esit derecede katkida bulunacaklardir.
Nitekim Bildirim Formunda da bu islemin “esitler arasinda birlesme” seklinde
tanimlandigr gorulmektedir. Dolayisiyla bildirim konusu iglem, 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in 5.
maddesi c¢ergevesinde bir birlesmedir. Ote yandan islem taraflarinin cirolarinin anilan
Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinda ongorulen esikleri astigi, dolayisiyla iglemin
izne tabi oldugu goérulmektedir.

G.3.2. Degerlendirme

Dosyada yer alan bilgilere gore; islem taraflarindan CLARIANTIn, ilgili Grin
pazarlarindan “iyonik Olmayan Siirfaktan” pazarinda 2016 yili pazar payl %(.....);
HUNTSMAN’In ise %(.....)'in altindadir. Pazardaki en buyuk rakiplerinin ise BASF,
SASOL, SOLVAY ve KLK oldugu goérilmekte ve s6z konusu rakiplerin ayni yila iligkin
pazar paylarinin ise sirasiyla %(.....), %(.....), %(.....) ve %(.....) oldugu
anlasiimaktadir.

llgili  Grin pazarlarindan “Anyonik Sirfaktan” pazarinda ise CLARIANT ve
HUNTSMAN'in 2016 yili pazar paylari %71’in altindadir. Pazardaki en blyuk rakiplerinin
ise BASF, HAYAT, GALAXY ve PCC EXOL oldugu gérilmekte ve sdz konusu
rakiplerin pazar paylarinin ise sirasiyla %(.....), %(.....), %(.....) ve %(.....) oldugu
anlasiimaktadir.
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ilgili Griin pazarlarindan bir diger surfaktan tiir(i olan “Katyonik Sirfaktan” pazarinda ise
CLARIANT’In 2016 yili pazar pay! %(.....); HUNTSMAN’In ise %(.....)in altindadir.
Pazardaki en buyuk rakiplerinin ise STEPAN COMPANY ile BASF oldugu gorulmekte
ve sOz konusu rakiplerin pazar paylarinin ise sirasiyla %(.....) ve %(.....) oldugu
anlasiimaktadir.

Diger taraftan dosyadaki bilgilere gére, PAG pazarinda CLARIANT’In 2016 yili pazar
payl %(.....); HUNTSMAN’In ise %(.....)’'in altindadir. Pazardaki en buylk rakiplerinin
ise INEIOS, DOW ve BASF oldugu gérilmekte ve sbéz konusu rakiplerin pazar
paylarinin ise sirasiyla %(.....), %(.....) ve %(.....) oldugu anlasiimaktadir. PEA
pazarinda ise CLARIANTIn 2016 yii pazar payl %(.....); HUNTSMAN'In ise
%(.....)dir. Pazardaki en buyuk rakipleri olan BASF’in ise pazar payinin %(.....) oldugu
goOrulmektedir.

Yukarida yer verilen bilgiler dogrultusunda, birlesme isleminin gergeklesmesi halinde
taraflarin 2016 yilinda gerceklestirdikleri pazar paylari toplaminin iyonik olmayan
surfaktan, anyonik surfaktan ve katyonik slrfaktan satislar dikkate alindiginda
siraslyla yaklasik olarak %(.....), %(.....) ve %(.....) oranlarina ulasacagi gorilmektedir.
So6z konusu pazar paylarinin rekabetci endiseye yol agmayacak dizeyde olmasinin
yani sira her bir pazarda olduk¢a yuksek pazar payina sahip birgok rakip yer
almaktadir. PAG ve PEA pazarlarinda ise taraflarin birlesmesi halinde olusacak toplam
pazar paylarinin sirasiyla yaklasik olarak %(.....) ve %(.....) oldugu gortulmektedir. PAG
ve PEA pazarlarinda iglem sonrasi olasi toplam pazar paylarinin diger pazarlara
kiyasla yuksek olmasina ragmen rekabetci endiseye yol agmayacak duzeyde oldugu
ve her iki pazarda da ylksek pazar payina sahip bir¢gok rakibin bulundugu da dikkate
alindiginda, bildirim konusu islem neticesinde rekabetin 6nemli Olgide azaltiimasi
sonucunu doguracak ol¢gide hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun
guclendirilmesinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

Ote yandan deginilmesi gereken bir diger husus ise, taraflarin faaliyetlerinin plastik
hammadde boyasi (alt pazar) ve inorganik pigmentler (Ust pazar) bakimindan dikey
olarak ortigmesidir. HUNTSMAN Turkiye'de titanyum dioksit (TiO2) de dahil olmak
Uzere inorganik pigmentlerin tedariki faaliyetini yuritmektedir. CLARIANT ise
Tarkiye'de plastik hammadde boyalari alaninda faaliyet gostermektedir ve cesitli
tedarikcilerden inorganik pigmentler almaktadir. Nitekim CLARIANT bu amagcla 2016
yilinda HUNTSMAN'dan az miktarda TiO2 inorganik pigment ve diger renkli inorganik
pigmentler almistir (2.209 ABD dolari tutarinda). HUNTSMAN ve CLARIANT arasinda
Tarkiye'de tedarik iliskisi olsa da, s6z konusu miktarin oldukga az olmasi ve taraflarin
ilgili pazarlardaki minimal pazar paylari (CLARIANT plastik hammadde boyasi
pazarinda %(.....); HUNTSMAN ise inorganik pigment pazarinda %(.....) satis hacmine
sahiptir.) nedenleriyle inorganik pigmentler ve plastik hammadde boyasi bakimindan
ayri bir analiz yapilmasina gerek duyulmamistir.
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H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylll Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayil
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 guglendiriimesinin
ve bdylece rekabetin dnemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle
isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gin iginde Ankara
idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak iizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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