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D. DOSYA KONUSU: Sasa Polyester Sanayi A.S.’nin %51 oranindaki hisselerinin ve
kontroliiniin Indorama Netherlands B.V. tarafindan Haci Omer Sabanci Holding
A.S.’den devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 22.04.2014 tarihinde giren ve en son eksiklikleri
20.06.2014 tarihinde tamamlanan bildirim Gzerine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun’un (4054 sayili Kanun) 7. maddesi ile 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan
izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§”in (2014 sayili Teblig)
ilgili hikUmleri uyarinca yapilan inceleme sonucu dizenlenen 20.06.2014 tarihli ve 2014-
5-19/0i sayili On inceleme Raporu, Kurulun 02.07.2014 tarihli toplantisinda goériistilmis
ve 14-23/465-M sayi ile bildirime konu islemin Kanun'un 10. maddesinin birinci fikrasi
uyarinca nihai incelemeye alinmasina karar verilmigtir.

Kurulun nihai inceleme baslatiimasina iligskin karari, 4054 sayili Kanun’'un 43. maddesi
uyarinca 20.06.2014 tarihli ve 2014-5-19/Oi sayili On inceleme Raporunda yer alan temel
degerlendirmelerle birlikte bagvuru sahibine 23.07.2014 tarihinde teblig edilerek, 30 gun
icerisinde ilk yazili gorugslerini sunmalari istenmistir. Indorama Netherlands B.V.
(INDORAMA) tarafindan gonderilen yazili goérus 4054 sayili Kanun’un 43. maddesinin
ikinci fikrasinda 6ngorulen sure icinde 20.08.2014 tarihinde Kurum kayitlarina girmigtir.

INDORAMA tarafindan 18.07.2014 tarihli basvuru ile dosyaya giris talebinde
bulunulmustur. ilgili talebin degerlendirildigi 21.07.2014 tarihli ve 2014-5-19/BN-01 sayili
Bilgi Notu, Kurulun 07.08.2014 tarihli toplantisinda gortusulmis ve 14-26/531-M sayiyla
ilgili talebin kabuline karar verilmigtir. S6z konusu dosyaya giris hakki, taraflarca
13.08.2014 tarihinde Rekabet Kurumu merkez adresinde kullanilmistir. Ayrica, Istanbul
Tekstil ve Hammaddeleri ihracatgilari Birligi'nin dosyaya giris hakkina yénelik iki talebi
siraslyla 18.12.2014 ve 25.12.2014 tarihli Kurul toplantlarinda degerlendirilerek, 14-
53/917-M ve 14-54/931-M(2) sayilari ile reddedilmigtir.

07.01.2015 tarihinde islem taraflarinin temsilcileri ile Gglncu kisilerin katilimiyla sézla
gorus toplantisi yapiimistir.
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Elde edilen bilgi ve belgeler cergevesinde hazirlanan 03.11.2014 tarihli ve 2014-5-19/Ni
saylili Nihai Inceleme Raporu, Kurulun 08.01.2015 tarihli toplantisinda gorusulerek, karara
baglanmistir.

Nihai inceleme surecinde, ilgili pazarda ithalatta aracilik hizmeti sunan tesebbuslerden
bilgi talep edilmis; musteriler, rakipler, gesitli sektor dernek ve kuruluslari ile gérismeler
yapilmig, Turkiye Giyim Sanayicileri Dernedi’nden gorus ve bilgi talep edilmistir. Bu
kapsamda, KMS Dig Ticaret ve Temsilcilik Ltd. Sti., Demafil Dig Ticaret ve Pazarlama Ltd.
Sti., Silco S.A. Bursa irtibat Biirosu, Interland ithalat ve Ihracat Ltd. Sti., Interland Dis
Ticaret Ltd. Sti., Tepar Tekstil San. ve Tic. Ltd. $ti., Peker Tekstil Tic. ve San. A.S.,
Filofibra Pazarlama A.S., Fiberteks Tekstil ve Dig Tic. Ltd. S$ti., Microfiber Gida Tekstil
San. ve Tic. A.S., Inteks Tekstil San. ve Dis Tic. S$ti., BBT Tekstil Gida Sanayi Ltd. $ti.,
Kendal A.S., Vinmar Turkey Petrokimya Danismanlik Hizmetleri Ltd. Sti., Univar Kimya
San. ve Dis Tic. Ltd. Sti., AK-PA Tekstil ihracat Paz. A.S., Timco Dig Ticaret A.S., Haktim
Tekstil Turizm San. ve Dis Tic. Ltd. Sti., Unifiber Tekstil Dis Ticaret A.S., Cansa Tekstil i¢
ve Dis Ticaret Ltd. Sti., Anmet Cetin Tekstil Uriinleri Tic., Mayfil Tekstil San. Tic. Ltd. Sti.,
intesa Global Tekstil San. ve Tic. Ltd. Sti., Oma Iplik Aks. ve Tekstil San. Dis Tic. Ltd. Sti.,
Sineriji Carpet Tedarik Urlinleri San. ve Tic. Ltd. Sti. ve Lis Tekstil Uriin. Konf. insaat San.
Tic. Ltd. $ti. ile Traside Impeks Dis Tic. Ltd. S$ti.’den bilgi talep edilmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda gogunluk goriisti olarak; Sasa Polyester Sanayi
A.S.’nin (SASA) Haci Omer Sabanci Holding A.S.’ye (SABANCI HOLDING) ait olan %51
oranindaki hisselerinin INDORAMA tarafindan devralinmasi igleminin, 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesi ile bu Kanun’a dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayih Teblig’in 5.
maddesi kapsaminda bir devralma islemi oldugu ve s6z konusu iglemin 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi anlaminda hakim durum yaratan veya mevcut bir hakim durumu
guglendiren ve bdylece ilgili pazarda rekabetin dnemli Ol¢lide azaltilmasi sonucunu
doguran bir islem olmadigi, dolayisiyla isleme izin verilmesinde sakinca bulunmadigi ifade
edilmistir.

Karsi goruste bulunan raportor tarafindan ise, s6z konusu devralma igslemi kapsaminda
ilgili pazar olarak tespit edilen pazarlardan polyester kesikli elyaf pazarinin hammadde ve
renk bazinda ayristirimasi gerektigi ve eger bu sekilde bir ayristirma yapilirsa, pazar
paylarinin artiglarla birlikte %75-80’lere vardigi; s6z konusu islemin de 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi anlaminda hakim durum yaratan veya mevcut bir hakim durumu
guclendiren ve bdylece ilgili pazarda rekabetin 6nemli 6lgude azaltiimasi sonucunu
dogurabilecek bir islem olmasi sebebiyle s6z konusu isleme izin verilmemesi gerektigi
ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1. islemle ilgili Bagvuru ve Gériigler

Bildirim konusu igleme y6nelik olarak Istanbul Tekstil ve Hammaddeleri ihracatgilari Birligi
tarafindan gonderilen 25.04.2014 tarihli bagvuruda;

— Yapilan devir isleminde devir bedelinin sirketin tekstil pazarindaki degeri ve pazar payi
dikkate alinmadan belirlendigi, fiyatin bu haliyle olmasi gerekenin ¢ok altinda oldugu,
SASA’nin ilgili pazarda hakim durumda oldugu ve bununla birlikte islem sonrasinda
devralan tesebbusin hakim konuma gelecedi ve pazardaki rekabetin ortadan
kalkacagi, islemin tekstil sektdrtu ve Ulke ekonomisi igin oldukga olumsuz sonuglara
yol agacagi,

— SASA’nin, Turkiye'de gergeklestirilen elyaf, polyester, pamuk ve viskon Uretimine
iliskin piyasalarda hakim durumdaki Uretici oldugu ve bu hammaddelerin tekstil
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sektorinun temel hammaddeleri oldugu, bu islem gibi disa bagimlihgr arttiracak
islemlerin Ulke ekonomisine zarar verecedgi,

SASA’nin polyester iplik hammaddesi Uretim hacmi bakimindan tekel konumunda
oldugu, Turkiye'deki tek ve stratejik tesise sahip oldugu, tim tekstil piyasasinin ve
hammadde fiyatlarinin s6z konusu devir isleminden etkilenecedgi,

Tekstil sektorinun temel ihtiyagc maddelerinden olan ekru, elyaf ve renkli elyaf
uretiminin ¢ok az sayidaki Uzakdogu (Tayland, Cin) menseili sirketlerin elinde oldugu,

Devralan sirket konumundaki INDORAMA’nin da Indorama Ventures Public isimli bir
Tayland sirketine bagli oldugu, dolayisiyla yapilmak istenilen devir islemi ile Turk
polyester sanayinde mevcut olan tekelin, Uzakdogulu bir Ureticinin eline gegecedi,

ilgili satis islemi sonrasinda anti-damping vergisi getirilerek saglanmak istenen
menfaatin tamamen ortadan kalkacagi, yerli Uretici alternatifinin ortadan kalkmasinin
polyester pazarindaki fiyat olusumunda Uzakdogu’lu ureticileri engellenemez bir
sekilde hakim duruma getirecegi, tekstil sektorlt icin hammadde temini bakimindan
alternatif kalmayacag,

Bu durumda neredeyse kartel konumundaki yabanci dreticilerin, fiyatlari higbir
denetime tabi olmadan bir baska deyisle i¢ piyasadaki rekabet¢i baski olmadan
belirleme imkanina kavusacagi, dolayisiyla fiyatlarin piyasada serbestce
belirlenmesinin mimkin olmayacagi ve sektorun disa bagimli hale gelecedi

belirtilerek, bildirim konusu igleme izin veriimemesi talep edilmigtir.

(11) Istanbul Tekstil ve Hammaddeleri ihracatgilar Birligi Yonetim Kurulu Bagkani tarafindan
gonderilen 09.05.2014 tarihli bagvuruda;

Tekstil endUstrisinin baslica girdisi durumundaki cesitli polyester elyafin Ureticisi
konumundaki SASA’nin, dretimini gerceklestirdigi bazi UrGnler bakimindan %40’
asan pazar payina sahip bulundugu ve bu alanda faaliyet gosteren tesebbusler
bakimindan hammadde temininde dnemli bir yere sahip oldugu, SASA’'nin pazar
gucund kisitlayacak nitelikte bir pazar guicinin s6z konusu olmadig,

Rekabet Kurulunun 17.05.2011 tarihli ve 11-31/630-197 sayili kararinda, ilgili Grin
pazarlarinin "polyester tekstil elyafi pazar", "polyester devamli iplik pazar" ve
"polyester kesik elyaf pazar" olarak tanimlandigi, Turkiye'de SASA'nin yani sira
baska polyester kesikli elyaf Ureticilerinin de bulundugu, ancak SASA disinda iplik
endustrisi igin girdi olarak kullanilacak nitelikte Uretim yapan bir tesis
bulunmadigindan s6z konusu ilgili Grin pazari tanimlamalarinin yeterli olmayacagi,
SASA'nin renkli lifler gibi bazi drunlerinin  Uzakdogu mensgeili ithalatla bile
karsilanmasinin mumkin olmadigi, bu sebeplerden dolayi ilgili Grin pazarlarinin
kategori esasina gore degil, Urin esasinda belirlenmesi gerektigi ve pazarlarin
kategori veya urln Uretim teknolojisi esasinda belirlenmesi durumunda SASA’nIn
sahip oldugu yuksek pazar paylarinin géz ardi edilecegi,

SASA'nin karsilastigi rekabetin, anti-damping vergileri ile baski altinda tutulan
Uzakdogu'dan gergeklestirilen ithalattan kaynaklandigi, islem sonrasinda bu
rekabetci baskinin da ortadan kalkacagi, INDORAMA VENTURES GRUBU’nun
halihazirda Turkiye'de elde ettigi pazar payinin anti-damping vergileri uygulandiktan
sonra elde edildigi, anti-damping vergilerinin bulunmamasi halinde ¢ok daha buyuk
bir pazar payina sahip olabileceginin dikkate alinmasi gerektigi,
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— Anti-damping vergilerinin, Uzakdogu mensgeili ithalatlara ve belirli sirketlerden
gerceklestirilecek satin alimlara uygulaniyor olmasi nedeniyle ayni gsirketin
aranlerinin, hakkinda anti-damping karari bulunmayan bir bagka sirket ve/veya Ulke
Uzerinden vyeniden satima konu olmasi halinde bir anti-damping vergisi
uygulanmadigi ve bu nedenle INDORAMA VENTURES GRUBU’nun pazar payi
hesaplanirken dolayl satislarin goéz 6ninde bulundurulmasi gerektidi,

— AB’de ilgili Urin pazarlarinda rekabetin kisitlandigi  bir iglemin henuz
degerlendiriimemis ve cografi pazar konusunda kapsamli bir arastirma yapma ve nihai
bir karar verme zorunluluguyla karsilagiimamis oldugu, SASA’nin Uretiminin
tamamina yakininin Turkiye'de girdi olarak kullanildigi ve ilgili polyester urunleri
Tarkiye'ye AB’den ithal edilmedigi igin AB’de yapilan ve Turkiye'yi de icine alan
Avrupa Ekonomik Alani seklindeki cografi pazar tanimlamalarinin Turkiye i¢in uygun
olmadigu,

— SASA’nin INDORAMA VENTURES GRUBU’nun Urunleri ile rekabet eden Grunlerin
yani sira bu drunlerin baslica girdilerini de Uretiyor olmasi ve bu girdileri devralanin
rakiplerine de sagliyor olmasindan dolayi islem sonrasinda INDORAMA VENTURES
GRUBU’nun anti-damping tedbirleriyle korunan Ureticilerin girdilerini de kontrol
edebilecedi,

— SASA’'nin yuksek pazar paylarina karsin masterilerinin gok sayida oldugu ve bir alim
gucu olusturabilecek yapinin bulunmadigi, tekstil sektériinin Turkiye’'de ve dlinyada
oldukgca rekabetcgi sekilde faaliyet gdsterebildigi, bu durumun islem sonrasinda
olusacak denetlenemez boyuttaki pazar gucune gosterge tegskil ettigi,

— Alternatif temin kaynaklarindan olan Italya menseili TREVIRA ile irlanda menseli
WELLMAN’In INDORAMA VENTURES GRUBU’na dahil olmasindan dolayi grubun
islem sonrasinda Turk iplik sanayinin tek saglayicisi konumuna gelecegi,

— SASA’nin ilgili pazarda fiyat lideri konumunda oldu@u, ithalat yoluyla Turkiye'ye satis
yapan firmalarin fiyatlarini SASA’'nin fiyatlarini esas alarak belirledikleri, SASA'nin
kontrolundn ithalat yoluyla Tlrkiye pazarlarinda faaliyet gosteren firmalarin eline
gecmesinin kacginilmaz sonucu olarak rekabet baskisinin ortadan kalkacagi ve fiyat
seviyesinin yukselecegi, SASA’nin INDORAMA VENTURES GRUBU ile satis
mutabakatini gergeklestirdigi 01.04.2014 tarihinde hammadde fiyatlarini 30 ABD
Dolari/ton arttirdigini duyurmus olmasinin bu duruma ve islem sonrasinda hakim
durumun guglenecegine isaret ettigi,

— Fiyatlarin artmasi durumunda pazara yeni girisler olmasinin da mimkuin goértlmedigi,
devralan tesebbusln Tuarkiye’ye yapilan ithalatin énemli bolimdni temsil etmesi
nedeniyle ithalat kaynakli yeni girislerin beklenmedigi, yeni yatirimlarla Uretim
kapasitelerinin yatirrm maliyetlerinin olduk¢a yuksekligi nedeniyle arttirilmasinin
mumkin olmadigl ve hélihazirda hékim durumda bulunan SASA ile Uzakdogu’lu
rakibinin olusturduklari ekonomik gu¢ mevcutken basiretli bir tacirin maliyeti ve riski
yuksek olan bu sektore yatirirm yapmasinin gergekgi olmayacadgi,

— Islemin 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ile yasaklanan nitelikte bir devralma islemi
oldugu ve Rekabet Kurulu tarafindan yasaklanmasi gerektigi,

ifade edilmigtir.

4/40



15-02/24-10

Adana Sanayi Odasi Bagkan tarafindan goénderilen 30.05.2014 tarihli bagvuruda;

— Gercgeklesen islem cercevesinde belirlenen satin alma bedelinin oldukga dustk
oldugu ve bu nedenle sirketin halka acgik hisselerine sahip olan kiguk yatirrmcinin
magdur olacag,

— sirketin borg, alacak ve stok dengesinin de iyi durumda oldugu, SASA’'nin dusuk fiyatla
satildigi ve islemin kamu yararina olmadigi yonunde izlenim olustugu

ifade edilmigtir.

Dosya mevcudunda ayrintilarina yer verildigi Uzere, bildirim konusu islemle ilgili olarak
rakiplerin, mugterilerin ve saglayicilarin da goruslerini sunduklari anlagiimistir.

G.2. Taraflar
G.2.1. Devralan: INDORAMA

Hollanda kanunlarina gore kurulmus olan INDORAMA, dunyanin farkli dlkelerinde faaliyet
goOsteren Indorama Sirketler Grubu’nun (INDORAMA VENTURES GRUBU) bir parcasidir.
INDORAMA'nin sermayesinin tamami Indorama Ventures Plc.’ye ait olup, Indorama
Ventures Plc.’nin %63,69’luk oranla gogunluk hissedari ise Indorama Resources Ltd.’dir.
Indorama Resources Ltd.’nin sermayesinin tamami da Canopus International Ltd.’'ye
(CANOPUS) aittir.

INDORAMA VENTURES GRUBU; PET resin, PET preform, PET ambalaj trtnleri, etilen
oksit ve etilen glikol, PTA, polyester filament iplikler, polyester filament elyaf, polyester
cips, polyolefin iplikler ve polyolefin elyaf ile yun iplikler gibi Granlerin Uretimi ve tedariki
alaninda faaliyet gosteren tesebbuUslerden meydana gelmektedir. INDORAMA
VENTURES GRUBU, Turkiye'de etkilenen pazarlarda faaliyet gdsteren Trevira Holdings
GmbH’nin miugterek kontrolunu elinde bulundurmaktadir’. Ayrica PET resin pazarinda
faaliyet gosteren Artenius Turkpet Kimyevi Maddeler A.$.nin tam Kkontrolinu
devralmistir?.

G.2.2. Devredilen: SASA

SABANCI HOLDING’e bagli bir kurulug olan SASA, polyester sektdriindeki tiretimine 1966
yilinda baslamistir. SASA’'nin ana faaliyet alanlari polyester kesikli elyaf, polyester
filament iplik, 6zel polimerler gibi nihai tGranler ile polyester cips ve DMT gibi ara Grunlerin
uretimi ve satisidir.

Adana’da kurulu bulunan SASA’'nin entegre polyester Uretim hatlari bulunmaktadir. Bu
nedenle SASA, kendi hammadde (DMT) Uretim tesisine sahiptir. (.....)

SASA’nin %51 oranindaki gogunluk hisselerine SABANCI HOLDING sahiptir. Halka acik
olan %49 oraninda halka acik olan diger hisseler ise ¢ok sayida ki¢uk hissedar arasinda
dagiimis durumdadir. Dolayisiyla SASA, hélihazirda ¢ogunluk hisselerine sahip olan
SABANCI HOLDING tarafindan tek basina kontrol edilmektedir.

G.2.3. Devreden Taraf: SABANCI HOLDING

SABANCI HOLDING, Sabanci Toplulugu'na bagli sirketleri temsil eden ana sirkettir.
Sabanci Toplulugu, temel olarak finansal hizmetler, enerji, cimento, perakende ve sanayi
alanlarinda faaliyet gdstermektedir. SABANCI HOLDING'in %40,1 oranindaki kendi
hisselerinin yani sira 10 istirakinin hisseleri de Borsa istanbul’da (BIST) islem gérmektedir.

117.11.2011 tarihli ve 11-31/630-197 sayili Rekabet Kurulu karari
212.03.2014 tarihli ve 14-10/188-79 sayili Rekabet Kurulu karari
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SABANCI HOLDING'in en bliyiik hissedar grubunu, %57,7 hisse oraniyla Sabanci Ailesi
olusturmakta ve kontrollnu elde bulundurmaktadir.

G.3. ilgili Pazar
G.3.1. Pazar Hakkinda Genel Bilgiler

Polyester, temel olarak insan yapimi lif olarak tanimlanabilir. Polyester; petrokimya Urlnu
paraksilenin (Px) oksidasyona tabi tutulmasi ve akabinde ortaya ¢ikan TPA'nin
(terephthalic acid) saflastirilmasi sonucu ortaya ¢ikan PTA (purified terephthalic acid)
veya DMT’nin (dimethyl terephthalate) MEG (monoethylene glycol) ile bir araya getirilerek
polimerlesme adi verilen kimyasal reaksiyona girmesi suretiyle Uretilmektedir. Ancak PTA
hammaddesi daha dusuk maliyetli Uretime elvermesi nedeniyle hammadde olarak
dinyada daha ¢ok tercih edilmektedir. Bununla birlikte, DMT’nin geri dénusimui ve
aritmasi daha kolaydir.

PTA veya DMT’nin MEG ile bir araya getirildigi s6z konusu tepkime sonucunda kuguk
granuller seklinde ortaya ¢ikan polyester cipsler eritilerek ve ince deliklerden gegirilerek
islenebilir hale gelmektedir. Polyester cips, PTA ve MEG'in polimerlesmesiyle ortaya ¢ikan
eriyige belli kimyasallarin katilmasi sonucunda olusan ve ara Urln niteligi tasiyan bir
Urindar®. Polyester cips hemen hemen tiim polyester Grinlerin Uretiminde (tekstil,
endustriyel alan, teknik tekstil, ambalaj ve film) kullanilmaktadir. Ote yandan, polyester
uretimi alaninda faaliyet gosteren tesebbusler farkli entegrasyon seviyelerine sahip
olabilmektedir. Bazi Ureticiler, polyester cipsleri Uretenlerden satin alip eritme islemine
tabi tutarak Uretim yapabilmekteyken, bazi Ureticiler en bastan PTA gibi petrokimyasal
hammaddeleri alarak polyester cips veya dogrudan polyester kesikli elyaf ya da filament
iplik Uretmektedirler. Bu anlamda, dogrudan PTA kullanilarak tretim yapilabiliyor olmasi
polyester cipsin hammadde olarak kullanimina alternatif niteligindedir.

Polyester cipsler eritilerek ve ince deliklerden gegirilerek paketler halinde siralanmis veya
¢cekme ipligi olarak kutulara toplanmis devamli filamentler haline gelirler. Akabinde bu
filamentler 6nce gerdirmeye tabi tutulmakta, sonra kivrilarak, kesikli elyaf elde edilecek
sekilde kesilmektedir. Bununla birlikte, bazi Ureticiler ise, polyester cips Uretmeksizin PTA
ve MEG’i surekli polimerlesmeye tabi tutmaktadir. Polimerlesme ile ortaya ¢ikan elyaf ise
eriyikten c¢ekilen elyaf olarak adlandiriimaktadir. Eriyikten c¢ekilmis elyafin
dondurilmesiyle olusan surekli filament demetlerine ¢ekme ipligi denmekte, bu iplik ise
germe, kivirma ile egirme islemlerine tabi tutulmakta ve pamuk ipligiyle ayni uzunlukta
elyaflar olmasi igin sabit uzunluklarda kesilmektedir. Bu kesilmis elyaflara ise, saf
polyester kesikli elyaf denilmektedir. Ayni sureg, gittikge artan bir oranda geri donusen
PET siseler ve diger atiklarla da saglanmakta olup, bu sekilde Uretilen elyafa ise rejenere
polyester kesikli elyaf denilmektedir. Bu ayrim, polyester cipsin, yalnizca saf polyester
kesikli elyaf Uretiminde kullanilan bir hammadde olarak ortaya ¢ikmasina ve dolayisiyla
polyester kesikli elyaf Gretimi i¢in zorunlu bir Griin olmadigi sonucuna varilmasina neden
olmaktadir. Polyester kesikli elyaf, her tlrli giyim esyasi, hali, dosemelik esya, perde,
yastik/yorgan gibi ev tekstilinde; baska materyallerle birlestirilerek ise halat, ag gibi
urunlerin yapiminda kullaniimaktadir. Polyester elyaf, belli oranda farkli liflerden Gretilen
elyaflarla karnistinlip iplik haline getirilerek tekstilde kullanilabildiginden, diger liflerden
uretilen elyaflarla rekabet halindedir. Buna gore polyester elyafin fiyat seviyelerine gore

3 S6z konusu polimerlesme iglemi sonrasinda “Polyester Polimer Eriyigi” olarak adlandirilan eriyik ortaya
cikmaktadir. Bu eriyik, farkli kimyasal katkilarin eklenmesi suretiyle polyester cips, polyester film ve
polyester resin yapiminda kullanilabilmektedir.
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kullanicilar dogal elyaflara (pamuk, yun) ve diger sentetik elyaflara (akrilik, viskon, sellloz,
naylon, olefin vb.) gecis yapabilmektedir.

Ayni Uretim semalari takip edilerek Uretilen polyester filament iplik, polyester kesikli
elyaftan, kesintisizligi ile ayrilmaktadir. Polyester filament iplik, her tlrli giyim egyasi ve
perde, nevresim gibi ev tekstilinde kullanilan kumaslarin 6rme ve dokuma islemlerinde;
otomotiv sektdriinde koltuk, kapi paneli ve c¢ati kaplamalarinda kullanilan tekstil
urdnlerinde bulunmaktadir. Polyester filament iplikler, kullanim alanlarina goére farkl
sekillerde Uretilmektedir. Kismi olarak yonlendirilmis iplik (Partially Oriented Yarn-POY)
esasen bu ipligin en ham halini olugturmakta ve bu ipligin ¢ekilmesiyle polyester ¢ekilmis
dokuma ipligi (Polyester Drawn Textured Yarn-DTY), tamamen ydnlendiriimesi ve
paralellestirimesiyle ise tamamen yonlendirilmis iplik (Fully Oriented Yarn-FOY) ortaya
cikmaktadir. Kismi olarak yonlendirilmis iplik'in (Partially Oriented Yarn-POY) orta
seviyede c¢ekilmesi ve daha hizli bir dondirme silrecine tabi tutulmasi suretiyle de
polyester tamamen ¢ekilmis iplik (Polyester Fully Drawn Yarn-FDY) elde edilmektedir.

Polyesterden Uretilen diger bir Griin grubu olan 6zel mihendislik polimerleri (Polybutylene
Terephthalate-PBT) sertlik, dayaniklilik ve sinme oraninin dasukligua gibi kendilerini
degerli kilan istisnai 6zellikleri olan UrlUnlerdir. S6z konusu materyaller, sahip olduklari bu
Ozellikleri sayesinde vites, rulman, elektronik Grtnler ve otomotiv yedek pargalari gibi
yapisal Urunlerin tretiminde kullaniimaktadir.

G.3.2. ilgili Uriin Pazar

ilgili iriin pazarinin belirlenmesinde talep ikamesi ve arz ikamesine gére bir degerlendirme
yapilmaktadir. Talep ikamesinin degerlendirilmesi, tiketici gbzunde ilgili Grinin yerine
gecger kabul edilen bagka Urlnlerin belirlenmesini gerektirmektedir. llgili Grin pazari
tUketicinin gbézinde fiyati, kullanim amaclari ve nitelikleri bakimindan birbiriyle
degistirilebilir veya ikame edilebilir olarak kabul edilen buttin mal veya hizmetlerden olusan
pazarlari kapsar.

islem taraflarindan SASA, polyester kesikli elyaf, polyester filament iplik, 6zel miihendislik
polimerleri, DMT ile polyester cips Uretimi ve satisi alanlarinda faaliyet gostermektedir.
INDORAMA VENTURES GRUBU ise, PET resin, polyester kesikli elyaf, polyester filament

iplik, PTA ve polyester cips Uretimi ve satisi alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Rekabet Kurulunun 09.11.1999 tarihli ve 99-51/556-349 sayili, 04.11.2004 tarihli ve 04-
70/1006-245 sayil, 17.05.2011 tarihli ve 11-31/630-197 sayil, 12.03.2014 tarihli ve 14-
10/188-79 sayili kararlarinda da ayni pazarlarda gerceklesen devralma islemleri
degerlendirilmistir. iigili kararlarda da ayni Urlnlere iliskin degerlendirme yapilmis ve
ardnlerin ayni hammaddeden imal edilmekle beraber nitelikleri, kullanim alanlari, Gretim
surecleri ve kimi noktalarda kaliteleri bakimindan ayristigi yoninde tespitler de
bulunulmustur. Ilgili kararlarin tamaminda benzer sonugclara ulasilmis ve séz konusu
ardnlerin her birinin ayr1 ayri pazarlar olarak tanimlanabilecegi belirtiimistir. Avrupa Birligi
Komisyonu tarafindan alinan 24.11.1998 tarihli ve IV/M.1337 sayih Koch
Industries/Saba/Hoechst, 24.11.1999 tarihli ve COMP/M.1538 sayili Dupont/Sabanci,
12.11.2001 tarihli ve COMP/M.2628 sayili Koch/Kosa, 29.07.2004 tarihli ve
COMP/M.3472 sayili Reliance/Trevira, 09.06.2011 tarihli ve COMP/M.6184 sayili
Indorama/Sinterama/Trevira kararlarinda ilgili Grtnlerin her biri ayri pazarlar olarak kabul
edilmistir.

Polyester kesikli elyaf Granudndn igerisinde, hammadde olarak polyester cips ya da
dogrudan DMT veya PTA kullanilarak udretilen saf polyester elyafin yani sira geri
donusturilmas aran (rejenere elyaf) de yer alabilmektedir. Rejenere polyester elyafin ev
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tekstili ve giyim tekstilinde kaliteli Gran Uretebilmek icin kullaniimasi, geri donasturilmus
hammaddenin safligi ve temizligi ile baglantilidir. Geri donigim konusunda toplama ve
ayristirma tekniklerinin gelismis oldugu Ulkelerde Uretilen rejenere polyester elyafin nihai
kullanim bakimindan saf polyester elyaf ile arasinda bir farkhlik bulunmazken,
hammaddenin temizlenmesine yonelik ilave maliyetlere katlanmanin tercih ediimemesi
nedeniyle Ulkemizde Uretilen Urlnlerde kalite bakimindan fark bulunmaktadir. Bunlara
ilaveten saf ve rejenere polyester elyaf, fiyat ve kalite anlaminda belli 6l¢tde farklilasabilen
urbnler olmakla birlikte iki Urlin arasinda arz ikamesi mevcuttur. iki Grin de ayni hattan
uretilebilmekte olup ilave sabit yatirrm gerektirmemektedir. Bu cergevede taraflar ile
taraflarin rakip ve musgterilerinden elde edilen bilgilere gére Rekabet Kurulu ve AB
Komisyonu kararlarinda da “polyester kesikli elyaf’ seklinde tanimlanan pazarin igerisinde
mevcut dosya kapsaminda ilave bir ayrima gidilmesine gerek duyulmamistir.

Polyester cips UrinU de kendi i¢cinde dusuk viskoziteli (akigkanlk - 78ml/g’dan dusuk
olanlar) ve yuksek viskoziteli (akigkanlik - 78ml/g veya daha fazla olanlar) olmak Uzere
ikiye ayrilmaktadir. YlUksek viskoziteli cipsler, PET siseler gibi ambalaj materyallerinin
uretiminde, dolayisiyla ambalaj endustrisinde; diusuk viskoziteli cipsler ise genellikle,
polyester kesikli elyaf, polyester filament iplik ve PET film Gretiminde, dolayisiyla tekstil ve
film Gretimi alanlarinda kullaniimaktadir. Bu iki tlrtn Uretim surecleri belli bir noktaya kadar
ayni olup Urdnleri birbirinden ayiran nokta, iki Griininin de Uretiminde ortak bir safha olan
devamli polimerizasyonun ilk agsamasinda kullanilan katki maddelerinin farkli olmasi ve
viskozitesi ylksek olan Urunun digerinden farkli olarak ilave bir sathada kati fazda iglem
gormesidir. Ayrica, viskozitesi duslUk polyester cips Uretiminde hammadde olarak PTA
veya DMT kullanilabilirken viskozitesi ylksek polyester cips Uretiminde yalnizca PTA
kullanilabilmektedir. Son olarak, iki Grinun fiyatlari arasinda viskozitesi yuksek olan
polyester cipsin fiyatlarinin diguk olana oranla %5-10 arasinda yiuksek olmasi yoninden
de farklilik bulunmaktadir. Dolayisiyla s6z konusu iki polyester cips turl arasinda arz ve
talep bakimindan ikame edilebilirlik s6z konusu degildir. Bununla birlikte, SASA tarafindan
uretimi yapilan polyester cips Urinunun (.....) civarinda dusuk viskoziteli polyester cipsten
olustugu ve INDORAMA VENTURES GRUBU ile Indorama Corporation Sirketler
Grubu'nun (INDORAMA CORPORATION GRUBU) Turkiye'ye yonelik olarak
gerceklestirdikleri polyester cips ithalatinin (.....) dlsuk viskoziteli polyester cipsten
olustugu belirtilmistir. Bu nedenle anilan pazarda mevcut dosya kapsaminda ilave bir
ayrima gidilerek, ilgili Grin pazari, “diguk viskoziteli polyester cips pazari” olarak
tanimlanmigtir.

Yukarida yer verilen bilgiler 1siginda ilgili Grin pazarlari “polyester kesikli elyaf pazar”,

“polyester filament iplik pazar”, “6zel mihendislik polimerleri pazar”, “PTA pazar1” “DMT
pazarl” ve “dusuk viskoziteli polyester cips pazari” olarak tanimlanmigtir.

2010/4 sayili Teblig uyarinca, bildirim konusu islemden etkilenme ihtimali olan ve
taraflardan iki veya daha fazlasinin ayni drin pazarinda faaliyette bulundugu ya da
taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gésterdigi herhangi bir trin pazarinin
alt veya ust pazarinda ticari faaliyette bulundugu ilgili Grin pazarlari etkilenen pazarlar
olusturmaktadir.

Bu kapsamda ilgili islem bakimindan taraflarin faaliyetlerinin yatay olarak kesistigi pazarlar
olan “polyester kesikli elyaf pazari”, “polyester filament iplik pazari” ve “duslk viskoziteli
polyester cips pazari”; dikey anlamda ise SASA’nin halihazirdaki dikey butunlesik
yapisina INDORAMA’ya devri ile eklenecek olan “PTA pazari” etkilenen pazarlar olarak

belirlenmistir.
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G.3.3. ilgili Cografi Pazar

INDORAMA VENTURES GRUBU, dinyanin hemen hemen her yerine satis yapan
uluslararasi dlgekte bir tesebbus olup SASA'nin da Turkiye disinda 6zellikle Avrupa
ulkelerine olmak Uzere buyuk miktarda satiglari bulunmaktadir.

islem taraflarinca Uretimi ve satisi yapilan Uriinlerin konu oldugu diger Rekabet Kurulu
kararlarinda ilgili cografi pazar, Turkiye olarak belirlenmistir. S6z konusu kararlardan
yalnizca 04.11.2004 tarihli ve 04-70/1006-245 sayili kararda, faaliyetlerin Turkiye'den
daha genis bir cografyada gercgeklestirildigi ifade edilmis ancak pazarin “Tirkiye
Cumbhuriyeti sinirlari igindeki alan” olarak degerlendiriimesinin dogru olacagi sonucuna
ulasilmistir. Bununla birlikte 4054 sayili Kanun’'un kapsamini belirleyen 2. maddesi
“Ttrkiye Cumhuriyeti sinirlari icinde mal veya hizmet piyasalarinda faaliyet gésteren ya
da bu piyasalari etkileyen... rekabeti 6nemli élglide azaltacak birlesme ve devralma
niteligindeki her tirlii islem ve davraniglar... bu Kanun kapsamina girer.” hukmund
haizdir. Bu c¢ergcevede dosya bakimindan, iglemin Turkiye icinde yaratacagi etkinin
degerlendiriimesi esas olacagindan, ilgili cografi pazar “Turkiye” olarak belirlenmistir.
Bununla birlikte, ilgili Grin pazarlarinin kiresel niteliginin de degerlendirmede dikkate
alinmasi 6nem tasidigindan, yapilan analizlerde “Dinya” pazari da g6z 6nudnde
bulundurulmustur.

G.4. Degerlendirme
G.4.1. 2010/4 sayili Teblig Kapsaminda Yapilan Degerlendirme

Bildirim konusu islem, SABANCI HOLDING'in, SASA’'daki %51 oranindaki hissesinin
INDORAMA tarafindan devralinmasina iligskindir. Devre konu hisseler, SABANCI
HOLDING’e SASA iizerinde tek basina kontrol imkani verdiginden islem sonrasinda
SASA'nin tek bagina kontrolinin INDORAMA'’ya ge¢cmesi planlanmaktadir.

islem 6ncesinde nihai olarak Sabanci Ailesi tarafindan kontrol edilen SASA, islem
sonrasinda INDORAMA tarafindan dogrudan, nihai olarak INDORAMA VENTURES
GRUBU tarafindan dolayli olarak kontrol edilecektir. Sonugta, bildirim konusu iglem, hisse
devri niteligi tagimakta ve bu yolla kontrol degisikligine yol agmaktadir.

Bu tespitler cergevesinde anilan iglemin; bir tesebblsin tamaminin dogrudan
kontrolindn, hisse satin alinmasi yoluyla bagka bir tesebbls tarafindan devralinmasi
niteliginde olmasi nedeniyle, 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin 1. fikrasi kapsaminda
bir devralma iglemi oldugu sonucuna varilmistir.

Dosyada yer alan ciro bilgilerinin incelenmesinden, islem taraflarinin cirolarinin 2010/4
sayili Teblig’'in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde duzenlenen esikleri astig;
dolayisiyla bildirim konusu islemin, Teblig kapsaminda izne tabi bir devralma iglemi oldugu
anlagiimistir.

G.4.2. 4054 Sayilh Kanun’un 7. Maddesi Cergevesinde Yapilan Degerlendirme

4054 sayili Kanun’un 7. maddesine gore, bildirim konusu islemin ilgili pazarda hakim
durum yaratmak veya mevcut bir hakim durumu daha da giglendirmek sonucunu dogurup
dogurmayacaginin degerlendiriimesi gerekmektedir.

Bununla birlikte, Kurulun iznine bagl olan birlesme devralma islemlerinin incelenmesi
sirasinda dncelikle taraflarin tespit edilmesi ve islem bakimindan ilgili tesebbuslerin dogru
sekilde ortaya konmasi gereklidir. 4054 sayili Kanun’un “Kapsam” baslikli ikinci
maddesinde Kanun’da yer alan duzenlemelerin muhatabi olan rekabet hukuku 6zneleri
‘tesebblis” kavrami altinda toplanmistir. Tesebbus kavrami ise 4054 sayili Kanun’un 3.
maddesinde “Piyasada mal ve hizmet lireten, pazarlayan, satan gergek ve tlizel kisilerle,
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bagimsiz karar verebilen ve ekonomik bakimdan bir bltiin teskil eden birimler” olarak
tanimlanmaktadir. Ilgili maddede yer alan “ekonomik bakimdan bir bitin tegkil eden
birimler” kavrami rekabet hukukunda “ekonomik butunlUk” olarak da isimlendiriimekte,
rekabet hukuku kurallarinin 6znesi konumundaki “tesebbisun” sinirlarinin gizilmesinde
kullanilmaktadir. 4054 sayili Kanun'un gerekgesinde ise tesebbls tanimi yapilirken
ekonomik butunluk ilkesinin benimsendigi; bir yavru sirketin tek basina degil, bagl oldugu
diger sirket veya sirketlerle beraber degerlendirilecedi belirtimektedir. Bu ¢ergevede, ilk
olarak iglem taraflarindan INDORAMA’nin yer aldigi INDORAMA VENTURES
GRUBU’nun, INDORAMA CORPORATION GRUBU ile ayni ekonomik butlnlik iginde
olup olmadigi degerlendirilmistir.

G.4.2.1. Ekonomik Butunluk Degerlendirmesi

islemin devralan tarafinda yer alan INDORAMA, dinyanin farkh (lkelerinde faaliyet
gosteren  INDORAMA VENTURES GRUBU'nun bir pargasidir. INDORAMA'nin,
halihazirda herhangi bir Gretim veya satis faaliyeti bulunmamaktadir. INDORAMA’nIn
sermayesinin tamami Indorama Ventures PlIc.’ye ait olup, Indorama Ventures Plc.’nin
(.....) oranla ¢ogunluk hissedari ise Indorama Resources Ltd.'dir. Indorama Resources
Ltd.’nin sermayesinin tamami da CANOPUS’a ait olup, INDORAMA’yiI nihai olarak
CANOPUS kontrol etmektedir.

CANOPUS’un toplam sermayesinin (.....) Aloke LOHIA ve Suchitra LOHIA isimli gercek
kisilere, (.....) ise Aloke LOHIA ile kardeslik bagl bulunan Sri Prakash LOHIA’nin
kontroliindeki INDORAMA CORPORATION GRUBU’nun parcgasi olan Indorama Group
Holdings Ltd.’ye aittir.

Rekabet Kurulu kararlari* acgisindan genel itibariyla, ekonomik bdtlinlik olgusunun
tanimlanabilmesi igin U¢ agamali bir yolun izlendigi goériimektedir. Buna goére, dncelikle
kisiler ve/veya gruplar arasindaki ekonomik ve ailesel baglarin bulunup bulunmadigi;
akabinde ekonomik baglarin temeli, niteligi, bayuklugu tespit edilmeli ve varsa bagimsiz
faaliyetlerle karsilastiriimali; tim bu tespitlere dayanilarak taraflar arasinda gikar birligi
olup olmadidi belirlenmelidir. Cikar birligi kavrami, buna bagli olarak ortadan kalkan
“rekabet motivasyonu”na dayandiriimig, rekabet motivasyonu ise bagimsiz faaliyetler ve
ekonomik bagimlilik ile iliskilendirilmistir. Ayrica Kurul kararlarinda; “tesebbus”, ekonomik
batlnlik” ve “kontrol” gibi kavramlarin degerlendiriimesinde, sadece sekil ve yapinin dedgil,
esasin da dikkate alinmasi gerektigi, bu degerlendirmelerde “badimsiz karar alabilme” ve
kararlar Uzerinde “belirleyici etki” uygulayabilmenin 6nem kazandigi, hukuki veya fiili
olarak gerceklesecek belirleyici etki bakimindan sadece somut ve gerceklesmis etki
unsurlarinin degil, potansiyel olarak belirleyici etki uygulama olanagdi veren unsurlarin da
degerlendirmeye alinmasi gerektigi, potansiyel olarak belirleyici etki uygulama olanagini,
baska bir ifade ile dolayli kontrolun varligini ortaya koyabilmek i¢inse finansal kaynak veya
ailesel baglarin yeterli oldugu da belirtiimektedir.

Yukarida yer verilen genel aciklamalar cergcevesinde, dosya mevcudu bilgi ve belgelerden;
bahse konu iki grup agisindan ekonomik butunligun bulunup bulunmadigini tespit
edebilmek amacilyla, devralan ana sirketin esas s6zlesmesinde diuzenlenen toplanti ve oy
nisaplari; sirketlerdeki karsilikli hissedarlik ve yonetim kurulu Uyelikleri ile bunlarin
kararlarin alinmasindaki belirleyici etkisi; veto haklarinin bulunup bulunmadigi; hisse
gruplarina taninan haklarda degisiklik yapilabilmesini saglayacak dizenlemelerin varhgi;
ilgili gruplarin ortaklasa kontrol ettikleri (.....) unvanli girketin elde ettigi cironun gruplarin

* Rekabet Kurulunun 07.02.2008 tarihli ve 08-12/130-46 sayili GidaSa ve 16.12.2010 tarihli ve 10-78/1645-
609 sayili BOGAZICI kararlari.
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cirosu igindeki payi ve ilgili gruplarin birbirlerinden ve birbirlerinin grup sirketlerinden
yaptiklari alimlarin toplam alimlari igindeki orani seklinde siralanabilecek gesitli unsurlarin
incelendigi anlasiimigtir.

Bu cercevede, (.....). Ote yandan, iki grubu da ayri ayri nihai olarak kontrol eden gergek
kisiler olan Sri Prakash LOHIA ile Aloke LOHIA kardestir. Bu bakimdan, ilgili gruplari nihai
olarak kontrol eden gercgek kigiler arasinda ailevi baglar oldugu anlagiimaktadir. Ancak
ailevi baglarin bu anlamda her kultirde ayni igleve sahip olmamasi nedeniyle ekonomik
batunlik degerlendirmesi bakimindan etkisinin dusik olabilecegi de g6z O6nunde
bulundurulmalidir. Bununla birlikte, Sri Prakash LOHIA’nin, CANOPUS'taki (.....)
oranindaki hissedarhidi vasitasiyla INDORAMA VENTURES GRUBU kaynakli temettl
geliri elde ettigi ve dolayisiyla ilgili grupla arasinda bir ¢ikar birligi oldugu hususu da
dikkate alinmalidir.

Bu boélimde yer verilen tim bilgiler bir arada degerlendirildiginde, taraflar arasindaki
rekabet motivasyonunu ortadan kaldiracak Olgtude c¢ikar birliginin olugsmadigi, ancak
bununla beraber ilgili gruplarinin birbirlerine donuk olarak potansiyel bir belirleyici etki
yaratma olasiliklarinin oldugu sonucuna ulasiimistir. Buna ilaveten, dosya kapsaminda
raportorlerce islem taraflarinin masterileri ve rakipleri ile yapilan goérusmelerde, piyasa
oyunculari tarafindan ilgili gruplarin ayri tesebbulsler olarak algilanmadidi izlenimi
edinilmigtir. Dosya konusu islem bakimindan, ilgili gruplarin ekonomik butlnlik olarak
kabul edilip edilmemelerinin degerlendirmeyi 6nemli Olclude etkilemeyecek olmasi
nedeniyle bu konuda net bir tanimlama yapilmasina gerek gorulmeyerek islem temelde
ekonomik butunlik oldugu varsayimi altinda degerlendirilmigtir.

G.4.2.2. Etkilenen Pazarlar Bakimindan Degerlendirme

2010/4 sayil Teblig'in 13. maddesinde, birlesme ve devralmalar degerlendirilirken
Ozellikle; ilgili pazarin yapisi, Ulke iginde veya disinda yerlesmis olan tesebbuslerin fiili ve
potansiyel rekabeti, tesebbuslerin pazardaki durumu, ekonomik ve mali gugleri, saglayici
ve musteri bulabilme alternatifleri, arz kaynaklarina ulasabilme imkani, pazarlara giris
engelleri, arz ve talep egilimleri, tuketicilerin menfaatleri, tiketici yararina olan etkinlikler
ve diger hususlarin g6z 6nunde tutulacagi belirtilmistir. Kurul tarafindan yapilacak
degerlendirme neticesinde tek bagina ya da birlikte hakim durum yaratmaya veya hakim
durumu daha da guglendirmeye yonelik olarak, ulkenin batini yahut bir kisminda
rekabetin 6nemli 6l¢clide azaltilmasi sonucunu doguran birlesme veya devralmalara izin
verilmeyecegi hukme baglanmigtir.

4054 sayili Kanun’un 3. maddesinde hakim durum; “belirli bir piyasadaki bir veya birden
fazla tegebblistin, rakipleri ve migterilerinden bagimsiz hareket ederek fiyat, arz, (retim
ve dagitim miktar1 gibi ekonomik parametreleri belirleyebilme glci” seklinde
tanimlanmaktadir. Rekabet Kurulunun birgok kararinda da ortaya konuldugu Uzere, tek
basina yeterli olmamakla birlikte, bir tesebbusun hakim durumda bulunup bulunmadiginin
tespit edilmesinde en 6nemli unsurlarindan biri pazar payidir. Ancak, uygulamada hangi
blayuklUkteki pazar payinin hakim durum olusturabilecek bir pazar gucl olarak
degerlendirilecegine iliskin rekabet hukuku doktrini ve igtihadinda kesin bir olgut
bulunmamaktadir. Cok yuksek pazar paylari (6rnedin; %50’den ylksek paylar) hakim
durumun varhdinin gostergesi olarak kullanilabilecekken, pazardaki rakipler kendi satis
miktarlarini artirma kapasitesi ve gudusine sahip olmalari halinde yuksek pazar payina
sahip tesebbls Uzerinde rekabetcgi baski olusturabilirler. Bazi durumlarda, %40-50
seviyesinin altinda da rakiplerin gug ve kapasitelerine gore rekabetci kaygilar s6z konusu
olabilir. Ayrica pazar paylarina iliskin dederlendirmelerde, pazar paylarinin surekliligi de
onem kazanabilmektedir. Kurulun yerlesik uygulamasinda ise genel olarak %40’in altinda
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pazar payina sahip olan tesebbuslerin hadkim durumda olmasi ihtimalinin disuk oldugu
kabul edilmekte®, bu oranin lizerinde pazar payina sahip tesebbisler bakimindan ise ilave
degerlendirmeye gidilmektedir.

Yatay Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz'da belirtildigi Uzere
pazar paylari ve yogunlasma seviyeleri, pazar yapisi ile birlesme isleminin taraflari ve
diger tesebbusler arasindaki rekabete iliskin dnemli bilgiler sunan éncul gostergeler olup,
bu tur kaygilarin mevcudiyeti konusunda kesin hikim olusturmazlar. Hakim durumun
tespitinde temel olarak dikkate alinacak olgutlerden ilki, ilgili tesebbisin ve rakiplerin
pazardaki konumuyken, bunun yaninda pazara girisin veya pazarda buylimenin 6éninde
engeller bulunup bulunmadigi, muasterilerin  saglayici  degistirme olanaklari da
degerlendiriimesi gereken hususlardandir.

G.4.2.2.1. PTA Pazan

Taraflardan sadece devralanin faaliyetinin bulundugu PTA pazari, devre konu tesebbis
tarafindan dretilen polyester driinlerinin hammaddesi niteligindedir. islemle birlikte
olusacak yapida DMT’ye alternatif olarak kullanilabilecek PTA hammaddesi bakimindan
yeni bir dikey entegrasyon ortaya ¢ikacaktir.

Bu cercevede dncelikle belirtiimelidir ki; 12.03.2014 tarihli ve 14-10/188-79 sayili Rekabet
Kurulu karari ile PET resin pazarinda faaliyet gosteren ve benzer sekilde PTA ile arasinda
dikey iligki bulunan Artenius Turkpet Kimyevi Maddeler A.S.’nin INDORAMA VENTURES
GRUBU tarafindan devralinmasina izin verilmistir. Anilan karara iliskin 07.03.2014 tarihli
dosyada; devralan tesebbis konumunda bulunan INDORAMA’nin, PTA pazarindaki
payinin yaklasik (.....) ve PTA'nin Turkiye'deki tek treticisinin PETKIM oldugu, PETKIM’in
uretiminin toplam tuketimin yaklasik (.....) karsiladigi ve pazarin geri kalanini ithalat
yoluyla yapilan satislarin olusturdugu belirtilip, devralma isleminin PTA pazarinda
herhangi bir hakim durum yaratmayacagi sonucuna ulasiimigtir.

Yatay Olmayan Birlesmeler Hakkinda Kilavuz'da, dikey birlesmeler bakimindan birlesik
tesebbUsun her bir pazardaki pazar payinin %25’in altinda olmasi halinde belirli istisnalar
haricinde incelemenin derinlegtiriimesine gerek olmadigi belirtiimektedir. Sonraki
boélumlerde yer verilecedi Uzere, devre konu tesebbusun PTA girdisini kullanabilecegi
pazarlardaki payinin bu oranin Ustinde olmasi nedeniyle islemin girdi ve musteri
kisittamasi baglaminda olasi etkileri degerlendirilmistir.

Girdi kisittamasi; islem sonrasi birlesik tesebbusin, alt pazardaki rakiplerin ihtiyaci olan
onemli girdilere erisimini kisittamasi ve bu yolla rakiplerin maliyetlerini artirmasi olarak
ifade edilebilir. Polyester drunlerinin Uretimi bakimindan PTA'ya alternatif olarak DMT
arinunun de hammadde olarak kullanilmasi mumkundudr ve devre konu SASA DMT nin
Tarkiye'deki tek Ureticisi konumundadir. Halihazirda Turkiye’de DMT talebi sinirli olup,
(.....). PETKIM Turkiye'deki tek PTA dreticisi konumunda olup pazarda (.....) ithalat
gerceklestirimektedir. Bununla birlikte, 14.08.2014 tarihinde yururlige giren teblig ile AB
uyesi ulkeler disinda birgok Ulkeden yapilan PTA ithalatina ek mali yukamlulik getiren
korunma Onlemi uygulanmaya baslamistir.

5 Rekabet Kurulunun 17.06.2010 tarihli ve 10-36/575-205 sayili, 06.10.2010 tarihli ve 10-52/956-335 sayili,
29.12.2010 tarihli ve 10-62/1286-487 sayil kararlari.
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Tablo 1: Tirkiye PTA Pazarina iligkin Bilgiler

PETKIM Satig Miktari (Ton)

INDORAMA Satis Miktari (Ton)

Toplam ithalat Miktari (Ton)

Toplam Tuketim Miktari (Ton)

PETKIM Pazar Payi (%)

INDORAMA VENTURES GRUBU Pazar Payi (%)

Toplam Ithalatin Pazar Payi (Taraflar Dahil) (%)

PTA pazari yuksek ilk yatirrm maliyeti nedeniyle giris engellerinin bulundugu, i¢ pazarda
ithalatin 6nemli rol oynadigi ve bu nedenle global nitelige sahip bir pazardir.

INDORAMA VENTURES GRUBU Hollanda (.....), italya (.....), ve Endonezya’da (.....) yer
alan tesisleriile Tayland’da (.....) yer alan iki tesisinde PTA Uretimi gerceklestirmekte olup,
bu kapasitelerin toplami (.....).

INDORAMA VENTURES GRUBU’nun gincel PTA Uretim kapasitesi, 2012 yili toplam
dunya Uretim kapasitesinin yaklasik (.....) karsilik gelmektedir. 2013 yili (tahmini) dinya
PTA Uretim kapasitesinde ise yaklasik %20 artis ongoéruldigunden INDORAMA
VENTURES GRUBU’nun payi daha da dusuk olacaktir.

islemin devralan tarafinin Tlrkiye PTA pazarindaki payi (.....) ile sinirlidir. Buna ilaveten,
ithalat anilan pazarda son Ug¢ yilda yaklasik (.....) ile (.....) arasinda degisen oranlarda pay
almis olup musterilerden elde edilen bilgilere gore, ithal tGrin kullaniminda herhangi bir
engel ya da zorluk bulunmamaktadir. Bu sebeple dinya genelindeki tretim kapasiteleri
dikkate alinmig ve islemin devralan tarafinin bu pazardaki payinin yaklasik olarak (.....)
seviyesinde oldugu gorulmustir. S6z konusu veriler, islem sonrasi birlesik tesebbusin
PTA’nin alt pazarlari olan polyester UrlUnleri pazarlarinda faaliyet gosteren mevcut
rakiplerinin ya da pazara yeni girecek tesebbuslerin PTA hammaddesine erisimini
kisittama imké&ninin bulunmayacagina isaret etmektedir. Dolayisiyla, iglemin PTA
hammaddesine erigimin kisittanmasi bakimindan rekabetci endise dogurmayacagi
anlagiimistir.

Birlesik tesebbusin, Ust pazardaki rakiplerinin yeterli musteri tabanina erigimini
kisittamasi anlamina gelen masteri kisittamasi seklinde pazari kapama olasiliginin
degerlendirilebilmesi icin ise Ust pazardaki mevcut ve potansiyel rakiplerin alt pazarda
artnlerini satabilecekleri yeterli alternatiflerin bulunup bulunmadigi incelenmelidir. PTA
arana polyester elyaf tretimi haricinde PET resin, PET sise, PET film gibi diger polyester
rtinlerinin Uretiminde de kullaniimaktadir. SASA’nin alimlari PETKIM'in toplam PTA
satiglarinin 2011, 2012 ve 2013 yillarinda sirasiyla (.....)(.....) ve (.....) olugturmaktadir.
Bu bakimdan, islem sonrasinda PTA pazarinda musteri kisittamasi seklinde ortaya
cikabilecek bir rekabetgi endisenin de bulunmadigi kanaatine variimistir.

G.4.2.2.2. Dusuk Viskoziteli Polyester Cips Pazari

Dusuk viskoziteli polyester cips, PET film, saf polyester kesikli elyaf ve filament iplik
uretimi bakimindan hammadde niteligindedir. Bahse konu pazar ile polyester kesikli elyaf
ve polyester filament iplik pazarlari bakimindan islem ile yeni bir dikey butinlesme
olusmamakta, halihazirda dikey butinlesik yapida olan iki tesebbUs bir araya gelmektedir.
Bu cercevede oncelikle, bu pazardaki yatay iliskiler degerlendirilecek olup, asagidaki
tabloda taraflarin Turkiye pazarindaki paylari sunulmaktadir.
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Tablo 2: Dusuk Viskoziteli Polyester Cips Pazarinda Birlesme Sonrasi Pazar Paylari (%)

2011 2012 2013
SASA + INDORAMA VENTURES (-..nr) (-..nr) (-..nr)
SASA + INDORAMA VENTURES+INDORAMA
CORPORATION (-..nr) (-..nr) (-..nr)
ithalat Toplam (Taraflar Harig) (cennn) (cennn) (-....)
Toplam Pazar 100 100 100

Bahse konu pazarda, yerli Ureticiyi uluslararasi rekabetten korumayi amaglayan herhangi
bir korunma 6nlemi (anti-damping vb.) bulunmamaktadir. Bu sebeple SASA’nin ilgili
pazardaki konumu degerlendirilirken ithalatin son ¢ yilda pazardan aldigi pay da énem
kazanmaktadir. 2011 yilindaithalat; pazarin (.....) olugtururken, 2012 yilinda bu oran (.....)
dismus, 2013 yilinda ise (.....) yukselmistir. MUsterilerden elde edilen bilgilere gore;
polyester cips urunu ithalat yoluyla daha avantajli fiyatlarla temin edilebilmekte, dinya
pazarinda kalite ve fiyat olarak her iki firmaya da alternatif olabilecek firmalar
bulunmaktadir. Ote yandan, 6zellikle Uzakdogu’dan yapilan alimlar bakimindan Grinin
teslimat slreleri uzamakta ve daha yuksek stok tutma gerekliligi ortaya ¢ikmakta bu da
ilave maliyet yaratmaktadir. Ancak, bu ilave maliyetlerin ithalatin ilgili pazardan énemli bir
pay almasina engel teskil etmedigi de gorulmektedir. Taraflarca, (.....) ifade edilmigtir.
Anilan yil, toplam pazar talebinin de (.....) geriledigi gorulmektedir. Ayrica, SASA'nin
anilan drunun satiglar bakimindan (.....) belirtiimistir. Bu husus da (.....) dogrudan bir iligki
olmadigi izlenimini vermektedir.

islem sonrasi birlesik tesebbiisiin pazar payinin ise, islem tarafi INDORAMA VENTURES
GRUBU ile INDORAMA CORPORATION GRUBU'nun ayni ekonomik butunlik igerisinde
bulundugu varsayimiyla hesaplanmasi durumunda, 2011 yili temel alindiginda (.....),
2012 yili temel alindidinda (.....), 2013 yili temel alindiginda ise (.....) olacagini belirtmek
mumkuandur. Diger yandan devre konu SASA’nin pazar payinda son ug¢ yil igerisinde (.....)
asan degisimler gorilmektedir. islem ise, devralan grup tek basina degerlendirildiginde
(.....), diger grup ile ayni ekonomik butlnlik i¢erisinde dederlendirildiginde ise (.....) pazar
pay! artisina sebep olmaktadir. Buna gore, islem sonrasinda birlesik tesebbusin pazar
payinin (.....) asabilecek dalgalanmalarla (.....) araliginda gergeklesecegi anlasiimistir.

Tablo 3: Diisiik Viskoziteli Polyester Cips Pazarinda Birlesme Oncesi Pazar Paylari (Rakipleri Gdsterir) (%)

2011

2012

2013

SASA

INDORAMA VENTURES + INDORAMA CORPORATION

Huvis Corporation (Glney Kore)

Invista Resins Fibers GMBH (Almanya)

JBF Industries Limited (Hindistan)

Jiangsu Sanfangxiang Int. Trade Co. Ltd. (Cin)

Novatex Ltd. (Pakistan)

KP Chemtech Corp. (Gliney Kore)

Sinopec Europa Handels GMBH (Cin)

SPEC (iran)

Vinmar International Ltd. (Araci Sirket)

ithalat (Diger)
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| Toplam Pazar 100 100 100

ilgili pazar paylarinin incelenmesinden; islemin devralan tarafi da dahil olmak tizere global
oyuncularin ve SASA’nin pazar paylarinin yildan yila dnemli degisiklikler gosterebildigi ve
degisen rekabet kosullari dogrultusunda pazardaki buyudkldklerin de farklilastigi
anlasiimaktadir. Ayrica, ilgili Grin pazarlarinda faaliyet gdsteren birgok araci sirketin
oldugu anlasilmis olup, tabloda bu sirketlerden yurtdisi merkezli Vinmar International
Ltd.’nin (VINMAR) pazar payina yer verilmigtir. Bununla birlikte, VINMAR’a atfedilen pazar
payinin 2011 yili igin (.....) mensgeli, 2012 yili igin (.....) menseli, 2013 yil icinse (.....)
menseli Ureticilere ait oldugu ve bu pazar payinin taraflarin rakibi olan Ureticilere
dagilacagi g6z éniinde bulundurulmalidir. islemin devralan tarafinin ise Tirkiye'ye ihrag
ettigi Urinler Endonezya ve Tayland menseli olup s6z konusu dagitimdan herhangi bir
pay almayacag! anlasiimigtir.

Ote yandan, ilgili pazarda uretim faaliyeti olan, biri Avrupa Serbest Bolgesi'nde faaliyet
goOsteren, U¢ yerli tesebbis daha bulunmaktadir. Bunlardan ilki Zorlu Grubu’na ait
KORTEKS’tir. KORTEKS (.....) gerceklestirmekte, i¢ piyasaya satis yapmamaktadir

Toplam pazar talebinin son u¢ yil igerisinde (.....) ton araliginda gergeklestigi dikkate
alindiginda, (.....) kapasite kullanim orani bulunan KORTEKS'’in bu orani arttirarak ilgili
ardndn satigina baslamasi durumunda birlesik tesebblsun Uzerinde potansiyel anlamda
rekabetci baski uygulayabileceg@i kanaati bulunmaktadir. Yerlesik satis ve dagitim agiyla
kisa sureli teslimatlar yapabilecek yerli bir Uretici konumunda olmasi KORTEKS’in bu
konumunu guglendirebilecektir.

Pazarda Uretim gergeklestiren ikinci yerli tesebbis Avrupa Serbest Bolgesi'nde Uretim
yapan POLYPLEX'tir. ilgili tesebbiisiin tiretim kapasitesi (.....) ton olup, tretim miktarlari
2011 yihinda (.....) ton, 2012 yiinda (.....) ton, 2013 yilinda (.....) ton’dur. Tegsebbusun
ilgili yillardaki kapasite kullanim oranlari (.....) arasinda degismektedir. (.....)

Pazarda uretim yapan bir diger tesebbUs ise, polyester cips Uretimine yeni baglayan KOZA
POLYESTER'dir. ilgili pazara giriste ilk yatirim maliyetinin oldukga ylksek oldugu, orta
Olcekli bir fabrikanin Uretime baslama suresinin 3-3,5 yili bulabildigi, bununla birlikte
Ozellikle Uretim maliyetlerinin dusuk oldugu Uzakdogu kaynakli yogun rekabetin pazardan
kar elde etmeyi zorlastirdigi musteriler ve rakiplerce ifade edilmistir. Bununla birlikte tekstil
sektorinde faaliyet gosteren bir firmanin istiraki olan KOZA POLYESTER, 2013 yilinda
dusuk viskoziteli polyester cips uretimine baglayarak pazara giris yapmistir.

SO0z konusu donemde, INDORAMA VENTURES GRUBU ve INDORAMA
CORPORATION GRUBU disarida tutularak hazirlanmis ithalat verilerine bakildiginda ise;
yerli Ureticiye gore uzun teslimat slresine sahip olmasina ragmen pazarin yaklasik
yarisini olusturan ithalatin bircok Ulkeden gergeklestirildigi goruimektedir. Bu verilerde
ithalatta dne c¢ikan Ulkelerin Cin, Almanya, Hindistan, Pakistan ve Guney Kore oldugu
anlasiimaktadir. 2011, 2012 ve 2013 yillarinda sirasiyla Cin’den toplam pazarin
(«ern)s(--o) (.....); Almanya’dan toplam pazarin (.....),(.....)(.....); Hindistan’dan toplam
pazarin (.....),(.....)(.....); Pakistan’dan toplam pazarin (.....),(.....)(.....); GUney Kore’den
ise toplam pazarin (.....),(.....)(.....) oraninda ithalat yapildigi goérulmektedir.

Pazarin global niteligi ve i¢ pazarda ithalatin dnemli rol oynamasi nedeniyle igslemin
Tarkiye pazari igin etkisi incelenirken, dunya Olgeginde de de@erlendiriimesi yararli
olacaktir. Devralan INDORAMA VENTURES GRUBU’nun, Tayland’'da yer alan tesisinin
polyester cips uretim kapasitesi (.....) ton/yi’dir. INDORAMA COPRORATION
GRUBU’nun ise Endonezya’da yer alan tesisinin (.....) ton/yil polyester cips Uretim
kapasitesi bulunmaktadir. iki grup bir arada degerlendirildiginde islem sonrasinda birlesik
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tesebblsun yaklasik (.....) dusuk viskoziteli polyester cips Uretim kapasitesinin olacagi
gorulmektedir.

Tarkiye'ye ithalatin gerceklestirildigi Ulkelerin dusuk viskoziteli polyester cips uretim
miktarlarina bakildiginda ise ithalatta éne c¢ikan ulkeler olan Cin, Hindistan, Almanya,
Pakistan ve Glney Kore'de 2012 yilinda gergeklestirilen toplam diusUk viskoziteli polyester
cips Uretim miktarinin (.....) ton oldugu ve islem sonrasi taraflarin ulastigi toplam Uretim
kapasitesinin bu rakamin (.....) denk geldigi anlasiimaktadir. Ote yandan, bu tlkelerden
Cin’in tek basina s6z konusu toplam dretimin Ugte birinden fazlasini olusturdugu
gorulmektedir. Ayrica, korunma oOnlemlerinin bulunmadigi bu pazarda Cin’den
gerceklestirilen ithalatin pazar payinin da artis egiliminde oldugu tespit edilmistir.

Tarkiye pazari acgisindan, tekstil sektdrinde genel olarak musterilerin tedarikgi
degistirmelerinin éniinde dnemli bir engel bulunmadigi sdylenebilecektir. Ote yandan,
PET film Ureticilerinin tedarik¢i degistirirken kendi musterilerinden hammaddenin
uygunluguna iligkin olumlu geri dénus almalarinin belirli bir sure gerektirdigi anlasiimistir.
Bununla birlikte, pazarda, munhasir ya da uzun sureli alim sézlesmelerinin bulunmadig,
alimlarin genel itibariyla pazarlik usullyle yapilabildidi ve tesebbuslerin genellikle birden
fazla kaynaktan drin temin ettikleri gorulmektedir. Bunun yani sira ilgili pazarda
gerceklesen ithalatin Ulkeler bazindaki dagihminin da yillar icerisinde degiskenlik
gOsterebildigi anlasiimaktadir.

Polyester cipsin diinyada ¢ogunlukla dikey entegre ve belirli dlgege sahip tesebbuslerce
uretiimesi nedeniyle Turkiye'deki Ureticiler, s6z konusu entegre global rakiplerle daha
etkin sekilde rekabet edebilmek igin entegre bir yapiya ihtiyag duymaktadirlar. Ote
yandan, s6z konusu global rakiplerin birgogu devlet tesviklerinin/stibvansiyonlarin yogun
sekilde verildigi ve iscilik maliyetlerinin disuk oldugu Ulkelerde faaliyet gostermekte olup,
bunun getirdigi maliyet avantajini da fiyatlarina yansitabilmektedir. Yerli Greticilerin distk
kapasite kullanim oranlariyla faaliyette bulunmasinin ve pazar paylarinin degiskenlik
gOstermesinin nedeni, korunma onlemlerinin bulunmadigi pazarda global rakiplerin
yarattigi rekabetci baski seklinde ifade edilebilir.

Netice itibariyla, taraflarin son g yildaki pazar paylari dikkate alindiginda, islem sonrasi
birlesik tesebblsin pazar payinin (.....) arasinda degisebilecegi gérilmektedir. Bununla
birlikte incelemeye konu pazarda korunma 6nlemleri bulunmamakta ve devre konu yerli
Ureticinin pazar payi da yillar icerisinde (.....) asan oranlarda degisebilmektedir. Hakim
durum tespitinde pazar paylarina iliskin yapilan degerlendirmelerde pazar paylarinin
seviyesinin yani sira sureklilik tasiyip tasimadigi hususu da énem arz etmektedir. Ote
yandan, musterilerin pazarin genelindeki alim davraniglari da dikkate alindiginda, ilgili
pazar bakimindan ithalatin énemli bir rekabetci baski olusturdugu sodylenebilecektir.
Devralan tesebblsun de Turkiye’'ye ihracatinin oldugu dikkate alinarak, birlesik
tesebbUsun ulasacagi uretim kapasitesi, ithalatta 6nemli paya sahip olan diger Ulkelerdeki
uretim miktarlari ile karsilastirlmis ve bunun sonucunda islem sonrasinda ithalatin
rekabet¢i baskisinin devam edeceg@i anlasiimistir. Buna ilaveten, hélihazirda satis
gerceklestirmemekle birlikte Uretim miktar ve kapasitesi dikkate alindiginda basta
KORTEKS olmak Uzere yerli Ureticilerin de islem sonrasinda birlesik tesebbus Gzerinde
potansiyel rekabet baskisi olugturmasi muamkundur. Bu ¢ergevede ilgili islemin, anilan ilgili
pazar bakimindan hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun
guglendiriimesi ve bdylece ilgili pazarda rekabetin dnemli dlglide azaltilmasi sonucunu
dogurmayacagi kanaatine variimistir.
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G.4.2.2.3. Polyester Kesikli Elyaf Pazari

Polyester kesikli elyaf pazarinda SASA haricinde faaliyet gosteren yerli Ureticiler rejenere
(geri donusum) elyaf Uretmektedir. Agagidaki tablolarda, s6z konusu Ureticiler, taraflar ve

ithalatin ilgili pazardan aldiklari paylar gorulebilmektedir.

Tablo 4: Polyester Kesikli Elyaf Pazarinda Birlesme Oncesi ve Sonrasi Pazar Paylari (%)

2011 2012 2013
SASA (.....) (.....) (.....)
INDORAMA VENTURES (.....) (.....) (.....)
INDORAMA CORPORATION (.....) (.....) (.....)
INDORAMA VENTURES +INDORAMA CORPORATION (.....) (.....) (.....)
SASA+INDORAMA VENTURES +INDORAMA CORPORATION
(Birlesme Sonrasi) (-..nr) (-..nr) (-..nr)
BOZOGLU (....) (....) (....)
PETFIBER (.....) (.....) (.....)
RITAS (.....) (.....) (.....)
Diger (.....) (.....) (.....)
Ithalat Toplam (Taraflar Harig) (.....) (.....) (.....)
Toplam Pazar 100 100 100
Tablo 5: Polyester Kesikli Elyaf Pazarinda Birlesme Oncesi Pazar Paylari (Rakipleri Gosterir) (%)
2011 2012 2013
SASA (S (.....) (.....)
INDORAMA VENTURES +INDORAMA CORPORATION (S (.....) (.....)
Yerli Ureticiler (... (....) (....)
Far Eastern New Century Corporation (Tayvan) (..... (.....) (.....)
Reliance Industries Limited (Hindistan) + Recron Sdn. Bhd. (Malezya) (..... (.....) (.....)
Shanghai Hengyi Polyester Fiber Co. Ltd. (Cin) (..... (.....) (.....)
Jiangyin Changlong Chemical Fiber (Cin, Vietnam) (..... (.....) (.....)
Jiangyin Hailun Chemical Fibre Co. Ltd. (Cin) (..... (.....) (.....)
Jiangyin Huahong Chemical Fiber Co. Ltd. (Cin) (..... (.....) (.....)
M&G Fibras Brasil S.A. (Brezilya) (..... (.....) (.....)
Sadat City Chemical Fiber Textile Ltd. (Misir) (..... (.....) (.....)
Syna Fiber Delijan (iran) (..... (.....) (.....)
Petrovietnam Petrochemical and Tex. Fiber JSC (Vietnam) - (.....)
Silco SA. (Araci Sirket) (..... (.....) (.....)
Traside SA. (Araci Sirket) (..... (.....) (.....)
ithalat Diger (... (....) (....)
Toplam Pazar 100,00 100,00 100,00

Yerli Ureticilerin pazardan aldiklari pay, 2011 yilhinda %(.....), 2012 yilinda (.....), 2013
yilinda (.....) olarak gerceklesmis olup, ithalatin pazardan aldigi pay, 2011 yilinda (.....),
2012 yilinda (.....), 2013 yilinda (.....)olarak gerceklesmistir. INDORAMA VENTURES
GRUBU’nun INDORAMA CORPORATION GRUBU ile ayni ekonomik butunlik igerisinde
bulundugu varsayildiginda devralma islemi sonrasinda SASA’nin pazar payinin en fazla
(.....) oraninda artacagi gorulmektedir.

Ayrica ilgili Gran pazarlarinda faaliyet gosteren birgok araci sirketin oldugu anlasgiimis olup
yukaridaki tabloda bu sirketlerden yurtdisi merkezli Silco SA. (SILCO) ve Traside SA.'nin
(TRASIDE) pazar paylarina yer verilmistir. SILCO’ya atfedilen pazar payinin 2011 yili igin
(.....)menseli, 2012 yiliigin (.....) mengeli, 2013 yiliigin (.....)mengeli Ureticilere ait olup bu
pazar payinin taraflarin rakibi olan ureticilere dagilacagi g6z énunde bulundurulmalidir.
TRASIDE’a atfedilen pazar payinin 2011 yili i¢in (.....) mengeli, 2012 yili igin (.....)
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menseli, 2013 yili i¢in (.....) menseli Ureticilere ait olup, bu pazar payinin da taraflarin
rakibi olan Ureticilere dagilacagi dikkate alinmalidir. iglemin devralan tarafinin ise
Tarkiye'ye ihrag ettigi trlnler Tayland ve Endonezya menseli olup s6z konusu dagitimdan
herhangi bir pay almayacagi belirtiimelidir.

Bahse konu pazarda yerli Ureticiyi uluslararasi rekabetten korumayi1 amaglayan korunma
onlemleri bulunmaktadir. Bu 6nlemler devralan firmanin faaliyet gosterdigi ulkeleri de
kapsamaktadir. Ayrica, ilgili pazarda, global Ureticilerin yaptiklari ithalatlar vasitasiyla
pazardan aldiklari paylarin degiskenlik gosterebilmesine ragmen en az U¢ tesebblsin
surekli olarak devralan taraftan daha yuksek pazar payl aldigi ve her yil baska
tesebbuUslerin de devralan tarafin pazar payinin Gzerine ¢ikabildigi gézlemlenebilmektedir.

incelemeye konu pazarda, belirli Ulkelerden yapilan ithalatta CIF degerinin (mal
bedeli, sigorta ve navlun) belirli bir yizdesi oraninda anti-damping vergisi uygulanmakta
ve bu sekilde ithalata kargi yerli Uretici korunmaktadir. Buna gore, taraflarin yukaridaki
pazar paylarinin gergeklestigi ilgili donemlerde INDORAMA VENTURES GRUBU’nun
faaliyet gosterdigi Tayland icin %15-22, INDORAMA CORPORATION GRUBU’nun
faaliyet gosterdigi Endonezya igin %6,2-12 oraninda anti-damping vergisi
uygulanmaktadir. Ayni ddonemde Guney Kore (%10), Cin (0,21 ABD Dolari/kg), Tayvan
(%6,4-%20,1), Hindistan (%16,5-23,9) da Onlem uygulanan ulkeler arasindadir.
Onumizdeki dénemde ise anti-damping vergisinin, Endonezya, Giiney Kore ve Iran
(%20,55-22) icin 2017 yiina kadar; Cin icin 2018 yilina kadar yururlikte kalacagi
anlasiimistir. Tayland, Tayvan ve Hindistan igin ise Nisan 2014’de sona ermesi dngorulen
onlem hélihazirda uygulanmakta olup, s6z konusu 6nlemin uygulamasinin devam edip
etmeyecegi yurutilmekte olan nihai gdzden gegirme sorusturmasinin sonunda
belirlenecektir.

S0z konusu 6nlemlerin varligi, devralan tarafin son u¢ yilda sahip oldugu (.....) oranindaki
pazar payinin olmasi gerekenin altinda ve SASA’'nin (.....) araligindaki pazar payinin
olmasi gerekenin Ustiinde gergeklesti§i sonucuna da yol agmaktadir. Ote yandan,
korunma Onlemlerine karsin pazarda ithalat (.....) seviyesinde pay almakta ve
musterilerden elde edilen bilgilere gore ithal Grtinler SASA’nin Gridnlerinden daha dusik
fiyatla temin edilebilmektedir. Musterilerce SASA’nin Urunlerinin; korunma énlemlerinin
varliginin yani sira, kalitede devamlihdin saglanmasi, gumrik iglemlerine ihtiyag
duyulmamasi, teslimat surelerinin ithal UrUnlere kiyasla kisa olmasi nedeniyle tedarik
kolayligi ve stok tutma gerekliliginin olmamasi ile SASA’nin satis sonrasi hizmetler ve
teknik destek sunmasi gibi nedenlerle tercih edildigi belirtiimistir. Bununla birlikte,
SASA’dan polyester kesikli elyaf temin eden musterilerin gogunlugu tarafindan iglem
sonrasinda daithal Grlnler bakimindan yeterli dizeyde alternatif temin kaynaginin mevcut
olacag! ifade edilmektedir. Ayrica, pazarda minhasir ya da uzun sureli alm
sozlesmelerinin bulunmadigi ve tesebbuslerin genellikle birden fazla kaynaktan Grun
temin ettikleri anlagilmaktadir. ithalatta 6ne cikan Ulkelere bakildiginda Turkiye toplam
pazarindan 2011, 2012 ve 2013 vyillarinda sirasiyla Cin’in (.....),(.....)oraninda;
Malezya’nin (.....),(.....) oraninda; Vietnam’in (.....) oraninda; Tayvan’in (.....) oraninda;
iran’in (.....) oraninda pay aldi§i anlasiimaktadir.

islemin etkileri diinya odlgeginde degerlendirildiginde ise, INDORAMA VENTURES
GRUBU'nun irlanda (.....) ABD (.....), Meksika (24.000 ton/yil), Tayland (.....) ve
Almanya’da (.....) yer alan (.....) tesisinin polyester kesikli elyaf GUretim kapasitesi olup bu
kapasitelerin toplaminin (.....) oldugu gorulmektedir. INDORAMA COPRORATION
GRUBU’'nun Endonezya’da yer alan tesisinde ise kesikli elyaf Uretim kapasitesi (.....).
Devralma islemi sonrasinda ise birlesik tesebblsun toplam Uretim kapasitesi (.....)
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Polyester kesikli elyaf pazarinda ithalat gergeklestirilen Ulkelerdeki Uretim kapasitelerine
bakildiginda, ithalatta 6ne gikan Ulkeler olan Cin, Malezya, Vietnam ve iran’in 2012 yili
toplam polyester kesikli elyaf Uretim kapasitesinin (.....) ton/yil oldugu ve taraflarin iglem
sonrasinda ulastigi toplam Uretim kapasitesinin bu miktarin yaklasik (.....) kargilik geldigi
gorulmektedir. S6z konusu Ulkelerden Malezya ve Vietnam igin korunma Onlemi
bulunmamaktadir. Ayrica, 2012 yili itibariyla Tarkiye'ye ihracati olan ve Cin'de faaliyet
gosteren Jiangsu Jiangnan Hi-tech (.....) ton/yil, Jiangsu Sanfangxiang (.....) ton/yil,
Malezya ve Hindistan’da faaliyet gosteren RELIANCE toplam (.....) ton/yil, Tayvan’da
faaliyet gosteren Far Eastern (.....) ton/yil Uretim kapasitesine sahiptir.

Polyester kesikli elyaf tUretim kapasitesi (.....) ve 2013 yili kapasite kullanim orani (.....)
olan SASA haricindeki yerli Gretime bakildiginda pazarda rejenere (geri dontsim) Uretim
kapasitesi yaklagik toplam (.....) ton/yil olan ve ortalama (.....) kapasite kullanim oraniyla
¢alisan (.....) adet tesebbus bulundugu gorulmektedir. Bununla birlikte, bu yil itibariyla
KOZA POLYESTER (.....) kapasiteye sahip polyester kesikli elyaf Uretim tesisi kurmus ve
2014 yili Nisan ayindan itibaren (.....) ton saf polyester kesikli elyaf Gretmistir. Tesebbus,
(.....) Ancak, KORTEKS tarafindan, (.....) ifade edilmigtir. (.....), pazarin ithalat baskisi
nedeniyle kar elde edilmesi zor ve bu anlamda global pazarin tam rekabet¢i piyasaya
yakin bir yapida olduguna isaret etmektedir.

Raportorlerce yapilan goérismede KORTEKS tarafindan, (.....) elyafta Uzakdogulu ve
Hintli Greticilerin dusuk maliyetleri ve yuksek uretim kapasiteleri karsisinda mevcut
maliyetlerle rekabet etmenin zor olmasi (.....) ifade edilmistir. Bununla birlikte, (.....)
belirtiimigtir. Ayrica, diger rakip ve musterilerle yapilan gorismelerde, Turkiye’de KOZA
POLYESTER’in yaptigi gibi elyaf Gretimi icin dikey entegre olabilecek finansal glice sahip
alici tesebbuslerin bulundugu, ancak elyaf Uretiminin ithalatin yarattigi rekabetci baskidan
dolayi karli faaliyet gostermenin zor oldugu bir alan olmasi nedeniyle Uretim kapasitesi
yuksek olmakla birlikte (.....) Uretim yaptigi vurgulanmigtir.

Gergeklestirilen gorismelerde ayrica, pazardaki global c¢apta en buylk firmanin
RELIANCE oldugu ve INDORAMA ile yogun rekabet halinde bulundugu, RELIANCE
disinda Cinli tesebbuslerin de hem kapasite hem satis miktarlar bakimindan ¢ok gugli ve
blyuk rakipler olduklari belirtilmistir.

Yapilan gérismelerde; SASA’nin kalite ve gesitlilik bakimindan renkli saf elyaf Gretiminde
global anlamda dnemli bir konumu oldugu, kurmus oldugu ge¢mis ortakliklarla bu alanda
onemli bir bilgi birikimine sahip bulundug@u, renkli saf elyafin kalitesinin 6zellikle giyim
tekstilinde kullanilacak ipliklerin Uretimi bakimindan 6nemli oldugu belirtiimistir. Buna
karsin, beyaz elyafin boyanmasi suretiyle de ¢ok daha genis yelpazede renkli elyaf elde
edilebildigi ve bu baglamda diinyada ekru elyaf satisinin renkli elyafa kiyasla daha fazla
oldugu da bazi taraflarca ifade edilmistir. Halihazirda, INDORAMA’nin renkli saf elyaf
uretimi  bulunmamaktadir. Dolayisiyla, islemle birlikte bu Urin ¢esidi bakimindan
pazardaki bir rakibin ortadan kaldiriimasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine varilmigtir.

Raportorlerce gorusuilen sikayetci ve bazi tesebbulslerce, islem sonrasinda bazi Grinlerin
dretiminin durdurulmasi veya uretim tesislerinin tamamen kapatiimasi ve INDORAMA
arunlerinin daha ucuz maliyetle Uretim yapilan yurtdigindaki tesislerinden tedarik edilerek
piyasaya sunulmasi yonundeki endiseler dile getirilmistir. Turkiye’de yerli Gretimin
durmasinin, drtnlerin temin suresi ile ilgili sorunlar dogurabilecegi, bunun ise Turk tekstil
sektorinin global tekstil pazarinda maliyet avantajina sahip Uzakdogulu dreticilere karsi
sahip oldugu rekabet avantajini kaybetmesine yol agabilecedi vurgulanmistir. S6z konusu
rekabet avantajinin, buyuk perakende zincirlerinin modaya bagl hizli degisim gegiren renk
ve modeller nedeniyle hizla degisen taleplerine, kisa teslim sureleri iginde hizlica cevap
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verebilmek oldugu belirtilmistir. S6z konusu kaygilarin i¢c piyasaya donuk rekabetgi
kaygilardan ziyade, yerli tekstil Ureticilerinin yabanci Ureticiler karsisindaki ihracatgi
gucundn/rekabet avantajinin azalmasi ile ilgili oldugu degerlendiriimektedir. Bu nedenle,
gorasulen taraflarin gogu, yerli Gretimin yatirimlar yoluyla gelistirilerek strdiriimesinin bu
islem sonrasina iliskin en 6nemli beklentileri oldugunu ifade etmigtir.

ilgili pazarda ithalatta haksiz rekabetten korunma énlemleri bulunmaktadir. Halihazirda
musterilerin bir kismi tarafindan SASA’nin yuksek fiyatll Grin satmasina ragmen yerli bir
deder olarak kalmasini saglamak amaciyla korunma onlemlerinin getirilmesine aktif
destek verildigi anlagiimaktadir. islem sonrasi korunma 6énlemlerinin devamlilik gésterip
gostermeyecegine iligkin belirlilik bulunmamakla birlikte yapilan gériasmelerde agirlikl
olarak islem sonrasi korunma 6nlemlerinin kalkmasi gerektigi belirtilmigtir.

ilgili pazara déniik hukuki veya dogal bir giris engelinin bulunmadidi, ancak ilk yatirim
maliyetinin yuksekligi, nitelikli isgucl ile etkin bir satis ve dagitim aginin kurulmasi
ihtiyacinin rakiplerce pazara giris engelleri arasinda sayildigi goérilmekle birlikte, yakin
dénemde pazara giris yapan tesebbuslerin oldugu anlasiimistir. islem sonrasinda
rejenere elyaf Ureticilerinin mevcut kapasitelerinin bir kismini normal Urln Uretimi igin de
degerlendirme imkaninin bulundugu, KOZA POLYESTER'in kurulu kapasitesini zaman
icerisinde daha ylksek oranda kullanmasinin mimkidn oldugu ve KORTEKS’in de
potansiyel bir rekabetgi baski olusturabilecegi sonucuna variimistir.

islem sonrasinda SASA’nin (.....) bandindaki pazar payinin (.....) oraninda yiikselecegi
g6rilmektedir. Ote yandan pazarda, islemin devralan tarafini da kapsayan ithalatta haksiz
rekabetten korunma dnlemleri bulunmaktadir. Ancak bu énlemlere ragmen daha dnce de
belirtildigi Uzere ithalat pazardan énemli pay almaktadir. Ayrica islem taraflarinin
musterilerince, fiyat bakimindan uygun Uranlerin ithalat yoluyla temin edilmesinin mimkin
oldugu belirtilmistir. Turkiye’ye ihracati olan Ulkeler ve global nitelikli oyuncularin
faaliyetleri incelendiginde ise islem sonrasi pazarda ithalatin rekabetgi baskisinin surecegi
kanaati olugsmaktadir. Bu cgergevede, islem sonrasinda ilgili pazarda hakim durum
yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi ve bodylece ilgili pazarda
rekabetin dnemli dl¢lide azaltilmasi sonucunun dogmayacagi kanaatine ulasiimigtir.

G.4.2.2.4. Polyester Filament iplik Pazar

Dosya mevcudunda yer alan pazar payi tablolarinda, islem 6ncesinde SASA'nin 2011,
2012 ve 2013 yillarindaki pazar paylarinin sirasiyla (.....); INDORAMA VENTURES
GRUBU ve INDORAMA CORPORATION GRUBU'nun ise (.....) oranlarinda oldugu
gorulmektedir. INDORAMA VENTURES GRUBUnun INDORAMA CORPORATION
GRUBU ile ayni ekonomik butunluk icerisinde bulundugu varsayildiginda islem
sonrasinda birlesik tesebblsin pazar payinin, (.....) oraninda olacagi anlasiimaktadir.
ithalatin pazarin (.....) olusturdugu pazarda, son (i¢ yilda KORTEKS'’in %(.....) arasinda
degisen oranlarda, diger yerli Ureticilerin ise (.....) arasinda degisen oranlarda pazar pay!
elde ettigi anlasiimistir.

incelemeye konu pazarda, tekstirize iplikler bakimindan anti-damping vergisi olarak
uygulanan korunma oOnlemleri bulunmaktadir. Buna goére taraflarin yukaridaki pazar
paylarinin gerceklestigi donemde INDORAMA VENTURES GRUBUnun faaliyet
gosterdigi Tayland i¢in 198-300 ABD Dolari/ton, INDORAMA CORPORATION
GRUBU’nun faaliyet gosterdigi Endonezya icin 48-240 ABD Dolari/ton tutarinda anti-
damping vergisi uygulanmistir. Endonezya icin uygulanan énlem halen yurGrlikte olup
yenilenmesi igin inceleme sureci devam etmektedir. Tayland igin ise énlem 31.12.2013
tarihinde sona ermis ve yenilenmesi yerli Ureticilerce talep edilmemistir. Bunun haricinde
halihazirda gegerli olan diger dnlemler; Cin icin 268-351 ABD Dolari/ton Malezya igin 276
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ABD Dolari/ton; Tayvanicin %9,9 - %28,6 oraninda; Hindistan i¢in %6,8 - %20,3 oraninda
uygulanmaktadir. Duz iplikler i¢in ise 16.10.2014 tarihinde Malezya, Cin ve Hindistan igin
0,15-0,17 ABD Dolari/kg tutarinda énlem yururlage konulmustur.

ithalatta 6ne cikan llkelere bakildiginda, Tiirkiye’deki toplam pazarin 2011, 2012 ve 2013
yilllarinda sirasiyla; (.....) kismini Cin’den, (.....) kismini Hindistan’dan, (.....) kismini
Vietnam’'dan yapilan ithalatin olusturdugu anlasiimaktadir. Miusterilerce de yurtdigindaki
tedarikgilerin islem taraflarina etkin birer alternatif olusturabildigi hususu belirtiimigtir.

INDORAMA VENTURES GRUBU’nun Endonezya, Tayland ve Aimanya’da yer alan (.....)
tesisinin polyester filament iplik Uretim kapasitesi toplaminin (.....) oldugu goériimektedir.
Ayrica INDORAMA COPRORATION GRUBU’nun Endonezya’da yer alan tesisinde de
(.....) polyester filament iplik tretim kapasitesi bulunmaktadir. islem sonrasinda birlesik
tesebbUsun ulasacagi toplam kapasite ise (.....) ton/yildir.

ithalatta 6ne ¢ikan Ulkeler olan Cin, Hindistan ve Vietnam'in 2012 yilindaki toplam
polyester filament iplik Uretim kapasitesinin (.....) ton/yil oldugu anlasiimistir. islem
sonrasinda taraflarin ulastigi toplam (.....) ton/yil Gretim kapasitesi ise bu kapasitenin (.....)
karsilik gelmektedir.

Bu c¢ercevede, polyester filament iplik pazarina etkileri bakimindan degerlendirildiginde
islem sonrasinda taraflarin ulagacagi pazar payinin (.....) oraninda olacagi, taraflarin
dinya genelinde elde edecegi Uretim kapasitesinin ise, Turkiye'ye yapilan ithalatta 6ne
cikan Ulkelerdeki toplam Uretim kapasitesinin (.....) karsilik geldigi gorulmektedir. Bu
cercevede islemin polyester filament iplik pazarinda herhangi bir rekabetgi endise
yaratmayacag@i kanaatine varilmigtir.

Dosya bakimindan yeni bir dikey butlinlesme yaratiimamakla birlikte; islemin dugik
viskoziteli polyester cips ve polyester kesikli elyaf ile polyester filament iplik pazarlari
arasindaki dikey iligkilerin de degerlendiriimesi gerekmektedir. SASA ve devralan taraf
halihazirda dikey butlnlesik olarak faaliyet gdstermektedir. Bu cgergevede, onceki
bélumlerde deginilen hususlar 1s1dinda, dusuk viskoziteli polyester cipsin; elyaf Uretimi
haricinde dogrudan iplik Uretimi ya da PET film Gretiminde alternatif olarak kullanilabildigi
belirtiimelidir. Taraflarin islem sonrasinda iplik bakimindan dusuk bir pazar payina sahip
olacagi, PET film bakimindan da halihazirda Turkiye'de faaliyetlerinin bulunmadigi
degerlendirildiginde polyester cipsin alternatif masterilerinin  bulundugu ve musteri
kisittamasinin olasi olmadigi sonucuna ulasiimaktadir. Buna ilaveten, girdi kisittamasi
riskine iliskin degerlendirmede, son yillarda, cipsten ve elyaftan polyester filament iplik
uretiminin maliyetli olmasi sebebiyle PTA’dan dogrudan uretim yontemine gecildigi g6z
onunde bulundurulmasi gereken bir husustur. Taraflardan elde edilen bilgilere gore;
Ozellikle global kesikli elyaf ve filament iplik Ureticileri bakimindan, bu tip bir Gretim
teknigine sahip tesebbus, piyasadaki talebe gore Uretimini ve satisini disuk viskoziteli
cipse kaydirma imkanina sahiptir. Bu baglamda islemin PTA pazari ile dikey entegrasyon
bakimindan rekabet¢i endise dogurmayacagdl sonucuna ulasildigl da dikkate alinarak,
polyester kesikli elyaf/polyester filament iplik Gretimi gergeklestiren ya da pazara giris
yapabilecek tesebbuslerin, islem sonrasinda da dusuk viskoziteli cipsi islem taraflarina
alternatif olarak ithalat yoluyla temin edebilecekleri belirtiimelidir. Dolayisiyla dikey
batlnlesik olarak faaliyet gosterilen pazarlar bakimindan islemin girdi veya musteri
kisittamasi bakimindan rekabetci endise dogurmayacagi sonucuna ulagiimistir.

H. SAVUNMALAR

islem taraflarinin vekillerince birlikte hazirlanan ilk yazili gériste yer alan savunmanin
Ozetine asagida yer verilmigtir.
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H.1. INDORAMA VENTURES GRUBU ve INDORAMA CORPORATION GRUBU
Arasindaki lligkiye Dair Gorligler

(97) Bu hususa iligkin olarak;

iki grubun faaliyetlerinin kesistigi tek pazar olan polyester pazarinda INDORAMA
CORPORATION GRUBU’nun tek istirakinin halka acik bir sirket olan PT Indorama
Synthetics Tbk. oldugu ve her iki grubun sirketlerinin de halka agik sirketler olmalari
nedeniyle karar mekanizmasinda s6z sahibi olan yoneticilerin kigik hissedarlara
kargi temsil yukamlUlGklerinin bulundugu ve bu sebeple taraflarin buglne kadar
faaliyetlerinin kesistigi tim pazarlarda, birbirlerine karsi herhangi bir rakipten farksiz
davranmamis oldugu ve higbir zaman ¢ikar birligi icerisinde hareket etmemis oldugu,

Taraflar arasindaki karsilikli hissedarlik iliskilerinin tek tarafli oldugu, karsilikli ve girift
hissedarlik iligkilerinin bulunmadigi, taraflarin ayni ekonomik butinluk icinde olmalari
halinde, CANOPUS'taki gibi karmasik ve detayli kontrol mekanizmalari kurulmasina
ihtiya¢ duyulmayacaginin beklenecegi

Tdm bu sebeplerle ilgili pazarlardaki pazar payr hesaplamalarinda INDORAMA
CORPORATION GRUBU’nun pazar payinin islem taraflarinin pazar payina dahil
edilmemesi gerektigi

ifade edilmigtir.

H.2. Etkilenen Pazarlardaki Yatay Seviyedeki Rekabete Dair Gorusgler

(98) Bu konuya ydnelik olarak;

Polyester filament iplik pazarinda, INDORAMA CORPORATION GRUBU
hesaplamaya katildiginda dahi, islem sonrasindaki birlesik tesebbusun toplam pazar
payl %5-6 seviyesine ancak ulastigindan 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi uyarinca
hakim durum yaratma veya mevcut bir hakim durumu guglendirme riskini
dogurmadig,

Polyester kesikli elyaf pazarinda, taraflarin toplam pazar payinin her ihtimalde
Rekabet Kurumu tarafindan ¢ok ylksek pazar payi esigi olarak kabul edilen %50'nin
altinda kaldidi, islemden kaynaklanan pazar payi artisinin %1,5 ile sinirli oldugu ve
islem sonrasindaki birlesik tesebblisin hakim duruma gelmesine veya mevcut bir
hakim durumun gug¢lendiriimesine imkan bulunmadigi,

Dusuk viskoziteli polyester cips pazarinda, INDORAMA CORPORATION GRUBU'nun
satislari gikarildiginda SASA'nin pazar payindaki artisin %5'in Gzerinde olamayacagi,
dusuk viskoziteli polyester cips pazarinin olduk¢a degisken bir yapida oldugu ve bu
pazarda pazar paylarinin zaman igerisinde Onemli derecede degisebildigi ve
bdylesine degisken yapili bir pazarda %5’lik bir pazar pay! artisinin hakim durum
yaratmasi ya da mevcut bir hakim durumu guglendirerek piyasadaki rekabeti dnemli
Olclde azaltmasinin imkansiz oldugu,

lgili Grinlerin gemi yoluyla ylksek miktarlarda tasinabilen, ithalati kolay Urlnler
oldugu, diinya genelindeki disuk navlun maliyetleri ve uluslararasi dlgekteki firmalarin
kapsam ekonomisinden yararlanmasi gibi sebeplerle, ithalat fiyatlarinin yerli
ureticilerin fiyatlariyla ciddi bicimde rekabet edebildigi ve dinya genelindeki bu
durumun Turkiye pazari agisindan da gecerli oldugu, ithalat kanaliyla gelen urlnlerin
gerek fiyat gerekse kalite olarak musteriler icin ciddi bir alternatif olusturdugu, Kurulun
yodun ithalat baskisi nedeniyle Turkiye'deki tek yerli Ureticinin hakim durumda
olmadigi sonucuna ulastigi kararlarinin bulundugu,
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— Etkilenen pazarlardaki neredeyse higbir oyuncunun tam kapasite ile ¢alismadigi, ote
yandan etkilenen pazarlardaki Ureticilerin Uretim sdrecglerinde kapasitelerinin
tamamini  kullanabilmelerinin  6ntinde bir engelin bulunmadigi, INDORAMA
VENTURES GRUBU’nun Tayland'daki polyester tesislerinin tam kapasite ile tretim
gerceklestirdigi,

— SASA'nin yillik kapasite kullaniminin ortalama olarak %83-84 civarinda oldugu ve
islem sonrasinda kapasite kullaniminin %100'e ¢cikmasinin énande herhangi bir engel
bulunmadigi, 6te yandan rakiplerin de islem sonrasinda SASA'nin uygulamalarina atil
kapasitelerini devreye alarak kolaylikla yanit verebilecegdi ve SASA Uzerinde dnemli
bir rekabet baskisI yaratmaya devam edecegi ve bu durumun sirketi daha rekabetci
kilacag,

— Etkilenen pazarlarin, gerekli sermaye yatirimini kargilayan tim tesebbuslerin kisa bir
surede pazara giris yapabildigi piyasalar oldugu,

— Etkilenen pazarlarda hammaddeye erisim olanaklarinin da c¢esitli oldugu, etkilenen
pazarlarin ayni zamanda ithalat yogun pazarlar oldugu, farkli Glkelerden yapilan
ithalatlara kargi zaman zaman korunma onlemleri getirilmesine ragmen, devreye
hemen yeni Ulkelerin girmesi ile talep agiginin kapandigi ve genel olarak ithalat
rakamlarinda hi¢bir zaman dusls yasanmadigi, etkilenen pazarlarda Uretim veya
satista munhasir haklarin bulunmadigi, uygulamada her bir migterinin en az iki
kaynaktan drin temin ettigi,

— Etkilenen pazarlarda teknik ve teknolojiye erisimin kolay ve ucuz oldugu, ciddi patent
korumalari ve yuksek lisans bedellerinin bulunmadigdi, marka bilinirligi ve taninirliginin
da bir 6neminin bulunmadigi,

— Ayrica son Ug¢ yilda pazarlara yerli tesebbuslerin yaninda, ithalat yoluyla da pek ¢ok
yeni tesebbusin giris yaptigi, pazara giris ve ithalat baskisina érnek olarak Cin'in
verilebilecegi, 2016 yilinda toplam dunya dusuk viskoziteli cips ihracatinin yarisini
karsilayacaginin tahmin edildigi,

— Pazarlardaki alicilarin tamamina yakininin SANKO, POLYTEKS, YUnSA, KiPAS gibi
blyuk ¢apli tesebbusler oldugu ve alicilarin saglayici degistirmelerinin dninde higbir
engel olmadigi hususu dikkate alindiginda alicilarin Ureticiler Gzerinde ciddi dlgude
dengeleyici alici gucu uygulayabilecekleri,

— Polyester kesikli elyaf ve polyester filament iplik pazarlarinda, fiyat seviyelerine gore
musterilerin dogal elyaflara (pamuk, yun) ve diger sentetik elyaflara (akrilik, viskoz,
sellloz, naylon, olefin vb.) gecis yapabildikleri, disuk viskoziteli polyester cips
pazarinda ise, ilgili Grinin alternatifleri olarak PTA, DMT ve PET sise atiklarinin
sayllabilecegi, ayrica global kesikli elyaf ve filament iplik Ureticilerinin, sahip olduklari
birden fazla Uretim tesisi sayesinde piyasadaki talebe gore Uretimlerini ve satiglarini
dusuk viskoziteli cipse kaydirma imkanina sahip olduklari,

— SASA'nin etkilenen pazarlardaki pazar paylarinin olduk¢a dalgali ve degisken oldugu,
SASA'nin dusuk viskoziteli cips pazarinda pazar payinin %50'yi buldugu 2012 yilinda,
pazarin geneli igin olagandigi bir déonem yasandigi ve toplam pazar talebinin
kUguldugu, SASA'nin da pazar payi artarken karlihiginin eksilere dustugu, bu nedenle
pazar paylarinin degerlendiriimesinde 2012 yilinin dikkate alinmamasinin objektiflik
saglayabilecegi, pazar paylarinin sureklilik arz etmemesinin pazar gucunun
olmadigina isaret ettigi,
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— Etkilenen pazarlarin kiresel yapisinin, blyume egiliminde olmasinin, Asya Ulkeleri ve
Cin gibi ucuz Uran Ureten Ulkelerdeki sirketlerin pazarlara her gun daha fazla dahil
olmasinin ve fiyatlari agsagi cekme egiliminde olmalarinin, pazardaki oyuncu sayisinin
fazlaligi ve yogun fiyat rekabeti dikkate alindiginda, etkilenen pazarlarda gerek yerel
gerekse global rakipler arasinda koordinasyonun ortaya ¢ikma ihtimalinin oldukga
dusuk oldugu,

— Ayrica Turkiye ve dunyanin bagka Ulkelerinde uygulanan anti-damping vergileri ve
korunma onlemlerinin getiriilmesindeki temel gerekg¢e dusunuldaginde, etkilenen
pazarlarda ciddi bir fiyat rekabetinin oldugunun anlasildigi ve bu nedenle
koordinasyon ihtimalinin rasyonel olmadigi, ayrica sektdrde vyatay igbirligi
anlasmalarinin da yaygin olmadigi, INDORAMA VENTURES GRUBU’nun ya da
INDORAMA CORPORATION GRUBU'nun da higbir global ya da yerel rakibi ile
arasinda yatay bir isbirligi anlagsmasi ya da dikey anlasmanin bulunmadigi,

— Turkiye'ye en ¢ok ithalat yapan Ulkelerde faaliyet gosteren tesebbuslerin bayuk gapli
uretim yapan ve kapasite sinirlamasi olmayan, dolayisiyla Turkiye pazari bakimindan
onemli satis potansiyeli tagiyan rakipler oldugu ve INDORAMA VENTURES GRUBU
ile INDORAMA CORPORATION GRUBU’nun Turkiye'ye yaptidi ithalat rakamlarinin
bu rakamlar yaninda oldukg¢a dusuk kaldig,

— INDORAMA VENTURES GRUBU’nun iglem sonrasinda SASA'yir atil birakacagi
yonundeki endiselerin  yersiz oldugu, INDORAMA VENTURES GRUBU’nun
gerceklestirmeyi disundugu yatirnrmlardan birinin yeni teknoloji kdmur yakmali kazan
sisteminin kurulmasi oldugu, bu sayede mevcut kazana gore daha fazla enerji
tasarrufu ve dolayisiyla mali acidan etkinlik saglanacagi, INDORAMA VENTURES
GRUBU’nun, SASA tesislerinde yuksek katma dederli Grtnler Greterek SASA'nin Grin
portfdylnu genisletmeyi hedefledidi, bu yuksek katma dederli Grtnler ile INDORAMA
VENTURES GRUBU’nun bu Uranlere yonelik planlari arasinda;

a) INDORAMA VENTURES GRUBU’nun, Avrupa'da, otomobillerin i¢ alanlari igin
urettigi 6zel ipliklerin Gretimini hélihazirda atil POY donamini olan SASA'ya
kaydirmanin,

b) SASA’nin gcekme ve donustlirme “tow for tow - to top conversion” konusunda kaliteli
uretim sureglerine erigsim saglamasinin

c) SASA'nin polimer sureglerine iliskin 6nemli Ar&Ge faaliyetlerine erigim
saglamasinin,

d) SASA'nin ylksek dayanikli polyester iplikler Gretmek igin gerekli 6zel Uretim
sureclerine erisim saglamasinin,

e) DMT bazli polimerlerin INDORAMA VENTURES GRUBU tarafindan tedarik
edilmesi suretiyle SASA'nin polimer kullanim oranlarini arttirmanin saglanmasinin,

f) SASA’'nin, emniyet kemerleri icin Uretilen endustriyel ipliklerin daha Ust dizey
kullanimina uygun polimerler elde etmeye yarayan karbon karigsimi “carbon slurry"
Uretim sureglerine erisim saglamasinin,

g) SASA’nin hijyen urunleri igin Uretilen dokumasiz elyaflarin Uretim teknolojilerine
erisim saglamasinin

yer aldigi ve bu sayede SASA’nin urlin cgesitliligi ve kalitesi artarken maliyetlerinin
dusecegi ifade edilmigtir.
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H.3. Etkilenen Pazarlardaki Dikey Seviyedeki Rekabete Dair Gorugler

(99) Bu hususa iligkin olarak;

Dogrudan eritme teknolojisi ile PTA’dan veya DMT’den dogrudan Uretim mimkuin
oldugundan polyester kesikli elyaf ve polyester filament iplik pazarlarinda dusik
viskoziteli polyester cipsi hammadde olarak yalnizca orta ve kiguk olgekli birkag
polyester filament iplik Ureticisinin kullandigi, POLYTEKS haricinde, bu Ureticilerden
higbirinin bugune kadar SASA veya INDORAMA VENTURES GRUBU’ndan dusuk
viskoziteli polyester cipsi alimi konusunda bir talepte bulunmadidi, POLYTEKS’in
ciddi bir alici gucu oldugu,

Dusuk viskoziteli polyester cips Urtnlerinin hammadde olarak kullanildigi asil alanin
ambalaj filmi Uretimi oldugu, film Uretimi ve satisi ile istigal eden musterilerin hepsinin
ciddi alici gucine sahip buyuk endustriyel sirketler oldugu,

Dogrudan eritme teknoloijisi ile polyester kesikli elyaf ve filament iplik Greten tesislerin,
uretim sureclerine cips kesme tecghizati eklemek suretiyle, Uretimlerini ve satiglarini
dusuk viskoziteli cipslere kaydirabilecekleri, halihazirda PTA kullanarak uretim yapan
yerli Ureticilerin ve global tesislerin neredeyse timinde s6z konusu ek teghizatin ve
dolayisiyla uretim yapma imkaninin bulundugu,

Dolayisiyla, s6z konusu pazarin islem sonrasinda girdi ya da musteri bazinda
kapatiimasinin mimkun gérinmedigi,

PTA pazari bakimindan da PTA'nin Ug farkli alternatifinin bulundugu ve INDORAMA
VENTURES GRUBU’nun PTA pazarinda sahip oldugu %Z2’lik pazar pay! gdéz énine
alindiginda pazari kapatmasinin imkansiz oldugu

ifade edilmigtir.

H.4. islem Sonrasinda Devre Konu Tesisin Kapatilmasi ve Devralan Tegebbusiin
Uretimi Sinirlama ya da Sonlandirma Karar1 Almasi lhtimaline lligkin Gorusler

(100) Bu konuya ydnelik olarak;

INDORAMA VENTURES GRUBU’nun, Rekabet Kurumunda 25.07.2014 tarihinde
gergeklestirilen toplantida, bu yonde bir amaci olmadidini agikga beyan ettigi, aksine
INDORAMA VENTURES GRUBU’nun Turkiye ve SASA ile ilgili 6nemli yatirim
planlarinin bulundugu, kiresel bir oyuncu oldugu, dinyanin blyidyen ekonomilerinde
uygun isletmelere yatinm yaparak ve onemli Olgide katma deger ekleyerek bu
isletmelerin rekabet gulglerini arttirdigi, SASA’nin stratejik konumu ve hitap ettigi
pazarlarin  potansiyeli itibariyla INDORAMA VENTURES GRUBU'nun bu
cografyadaki merkezi haline getiriimek istendigi, INDORAMA VENTURES
GRUBU’nun, Avrupa, Kuzey Afrika, Orta Asya ve Orta Dogu'ya hitap eden essiz
cografi konumu, Tarkiye ve hitap ettigi diger bolgelerdeki elyaf Grtinlerinde yasanan
%6’lik talep artigi, Gran portfoylunu gesitlendirecek olan katma dederli Grtnleri ve kendi
hammadde (DMT) Uretim tesislerine sahip olmasinin yaratacagi dikey entegrasyonun
doguracagi etkinlikler agisindan SASA'nin polyester pazarinda olduk¢a dnemli ve
degerli bir oyuncu oldugu goérisune sahip oldugu,

INDORAMA VENTURES GRUBU’nun yatirrm yapmak icin devraldigi ilk tesebbusun
SASA olmayacagi, 6rnegin 2008 yilinda Indorama Polymers Rotterdam'i devraldiktan
sonra bu tesebbuse 90 milyon ABD Dolari, IRHE Netherlands'i devraldiktan sonra ise
bu tesebbuse 150 milyon ABD Dolari tutarinda yatirim yaptigi, 2011 yilinda devralinan
GIVL China tesebbusune devir isleminden sonra 40 milyon ABD Dolari, 2012 yilinda
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devralinan IVOG'a (Old World Chemicals) 45 milyon ABD Dolari yatirim yapildigi,
INDORAMA VENTURES GRUBU’nun genel politikasi halini alan bu uygulama
orneklerinin  sayisinin  kolaylikla arttirilabilecegi, INDORAMA VENTURES
GRUBU’nun bu sekilde yatirrm yaparak blyumesini sagladigi Trevira Europe gibi
baska birgok tesebbisiin daha bulundugu, Trevira ve Wellman’in gruba dahil olduktan
sonra devir dncesine oranla ¢ok daha aktif bir sekilde faaliyet gdsterdidi,

Tarkiye'nin polyester urlnleri bakimindan global pazarlardaki pazar payinin %1'in de
altinda kaldigi, INDORAMA VENTURES GRUBU’nun elinde bulundurdugu yatirm
imkanlari, uluslararasi agi ve tecrubesi ile bu pazar payini artirmayi hedefledigi ve
islemin Tark tekstil sektdoriniun guglendiriimesine yardimci olacagi, islem sonrasinda
SASA'nin maliyetlerinin, INDORAMA VENTURES GRUBU’nun tecribeleri ve global
niteligi sayesinde daha da dusecedi boylece SASA'nin rekabet edebilme
potansiyelinin artacagi,

Aloke LOHIA’nin 10.04.2014 tarihinde islem ile ilgili olarak dinya medyasina yaptigdi
aciklamada devralma islemiyle SASA’nin yuksek katma degerli Uretim tesislerinin
gelistirileceginin, Grln portféylnun genisletileceginin, hem Turkiye pazarinda hem de
yakin Ulke pazarlarinda buyumenin hedeflendiginin ifade edildidi,

INDORAMA VENTURES GRUBU’nun ilk etapta 35-40 milyon Dolar tutarinda bir
yatirim yaparak SASA'nin teknolojisini yenilenmeyi ve urln portfoylinu gelistirmeyi,
yeni teknoloji kdmur yakmali kazan sistemi kurmayi, 4 ila 5 yil iginde ise, temel
polyester hammaddesi Uretimine dair 1-1.2 milyar Dolar tutarinda bir yatirnm
gerceklestirmeyi planladig,

Butun bu hususlar dikkate alindiginda, arz guvenliginin saglanmasi bakimindan, islem
sonrasinda devre konu tesisin kapatiimasi ve devralan tesebbusun Tarkiye'de Uretimi
sinirlama ya da sonlandirma karari almasi ihtimalinin s6z konusu olmadigi, nitekim
bdyle bir olasiligin ticari ve rasyonel agidan da makul bir izahinin bulunmadigi, aksine
SASA’nin, sahip oldugu konumdan 6turid INDORAMA VENTURES GRUBU gibi
kuresel bir sirketin bolgedeki merkezi haline gelecedi

ifade edilmigtir.

H.5. ilgili Pazarlardaki Korunma Onlemlerinin _ islem Sonrasinda Kalkmasi
Durumunda Taraflarin Ulagsacagi Pazar Paylarina lligkin Belirsizlik Bulunduguna
Dair Degerlendirmeye Yonelik Gorusler

(101) Bu hususa iligkin olarak;

Farkh Ulkelerden yapilan ithalatlara karsi zaman zaman korunma &nlemleri
getiriimesine ragmen, devreye hemen yeni Ulkelerin girdigi ve talep acigini kapadigi,
bu nedenle de genel olarak ithalat rakamlarinda hi¢bir zaman dists yasanmadigi,
Tayland'dan gelen ithalatlara kargi herhangi bir korunma 6nlemi bulunmadigindan
INDORAMA VENTURES GRUBU’nun iglem sonrasinda korunma &nlemlerinin
kalkmasi sonrasinda Turkiye pazarina ithalat yoluyla satislarini artirmasi gibi bir
olasiligin bulunmadigi,

INDORAMA CORPORATION GRUBU bakimindan ise, 6nlemlerin getirildigi 2012 yili
oncesinde polyester kesikli elyaf pazarindaki payina bakildiginda 2011 yilindaki pazar
payinin %1,20 oldugu, yasal engel olmadigi durumlarda dahi Turkiye'ye yoénelik
satislarin her zaman c¢ok clzi miktarlarda kaldigi, INDORAMA CORPORATION
GRUBU’nun hesaba katilmasi halinde dahi, SASA'nin islem sonrasindaki pazar
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payinin %1,20 oraninda artacagi dikkate alindiginda, bu artisin herhangi bir pazarda
ciddi yogunlagsma gliindeme getirmesinin mimkin olmadigi,

— INDORAMA CORPORATION GRUBU’nun iglem sonrasinda vyerli Uretici olarak
faaliyetlerine devam edecegi, anti-damping onlemlerinin suresi sona erdiginde bu
onlemlerin tekrar getiriimesi igin yeni basvurular yapacagi,

— Korunma énlemlerinin devam ediyor olmasinin dnemli oldugu, zira 6nlemlerin yeniden
degerlendiriimesi surecine kadar pazara yeni birgok oyuncunun girebilecedi,
teknolojinin degisebilecegi, yeni yatirimlarin s6z konusu olabilecegi ve bdylelikle
SASA'nin héalihazirdaki pazar konumunun degisebilecedi

ifade edilmigtir.

H.6. Rejenere Polyester Elyaf ile Saf Polyester Elyaf Arasindaki ikame Ozelliklerinin
Daha Detayli incelenmesi Gerektigine Dair Degerlendirmeye lliskin Gorusler

(102) Bu hususa iligkin olarak;

— Polyester cipsten elyaf Uretimi ile rejenere elyaf Gretimi surecinin birbirinden ¢ok farkl
olmadi@i, girdi tercihine gore iki Uretim sUreci arasinda gegislerin mimkuin oldugu ve
dolayisiyla rejenere ve saf polyester elyaf arasinda arz ikamesi oldugu, kullanim
alanlarinin da genellikle ayni oldugu, her ikisinin de giyim tekstili, ev tekstili ve dokusuz
kumas sektorlerinde kullanildigi,

— Turkiye'de yerlesik rejenere elyaf Ureticilerinin renkli elyaf Gretimi yapabildikleri, s6z
konusu Urunlerin kalite kaygisi ¢ok ylksek olmayan bazi giyim tekstili Ureticileri
tarafindan da tercih edilebildigi,

— Global ¢aptaki birgok rejenere polyester elyaf Ureticisinin, saf polyester elyaf ile ayni
kalitede Urun Uretebildigi, sporcu kiyafetleri gibi 6zellikli giyim tekstili Granlerinde dahi
siklikla rejenere polyester elyaf kullanilmaya baslandigi, érnegin, diinyanin en buyuk
spor kiyafet Ureticilerinden biri olan Nike’in Urettigi sortlarin %100, tisortlerin %96 ve
coraplarin %78 oraninda rejenere elyaf/iplik kullanilarak Uretildigi,

— SASA'nin birgok polyester elyaf musterisinin ayni zamanda rejenere elyaf da
kullandigi ve duruma gore Urlnler arasinda gegis yapabildigi,

— Rejenere polyester elyaf ile saf polyester elyafin, gerek arz gerekse talep bakimindan
birbirlerine tam ikame olmasi nedeniyle ayni ilgili irin pazarinda yer almasi gerektigi

ifade edilmigtir.
|. GENEL DEGERLENDIRME

(103) Son yillarda basta Cin olmak Uzere sentetik liflerden polyester ve viskoz Uretiminde artig
gerceklesmigstir. Buna ilaveten, tekstilde polyester kesikli elyafin veya filament ipligin
genellikle pamuk veya baska dogal/yapay elyaf/ipliklerle karigtirilarak kullanildigi,
dolayisiyla polyester kesikli elyafin veya filament ipligin fiyat seviyelerine goére
kullanicilarin dogal elyaflara (pamuk, yun) ve diger sentetik elyaflara (akrilik, viskoz,
sellloz, naylon, olefin vb.) gegis yapabilme imkani oldugu, dolayisiyla s6z konusu trinler
arasinda talep gecislerinin bulundugu anlasiimaktadir. Yapilan dederlendirmede dikkate
alinmasi gereken bir diger husus ise yerli Ureticiyi ithalat baskisindan koruma amaciyla
belirli Ulkelerden yapilan ithalata ilave vergiler getiriimesine ragmen yerli Ureticilerin karh
olarak faaliyet gostermekte zorlanmalari ve pazardaki bayume egilimi ile beklentisinin
devam ediyor olmasidir. Bu hususta PCI RAPORU’nda, dinya polyester pazarinin 2013-
2023 yillar1 arasinda yaklasik %6 blyume egiliminde oldugu, 2013-2016 yillari arasinda
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dunyadaki polyester cips Uretiminin %7,56, polyester elyaf Uretiminin %7, polyester
filament iplik Gretiminin ise %9 oraninda artacagi, Turkiye polyester pazarinin ise dinya
genelindeki buyimenin tzerinde blyume egiliminin bulundugu, Avrupa ve Uzakdogu
pazarlarina ek olarak Turkiye pazarinin da buylyeceg@i 6ngorusunin hakim oldugu ifade
edilmistir.

(104) Musteriler ve rakiplerden elde edilen bilgiler gergevesinde; SASA’nin halihazirda Uretimini
esas olarak dinya genelinde yavas yavas terk edilmekte olan DMT hammaddesini
kullanarak gercgeklestirdigi, global olarak distUk maliyetli ve ylksek miktarli Gretimin
yapildigi PTA temelli Uretim metoduna gecis yapmadidi anlagiimaktadir. islemden
etkilenen pazarlarda global capta faaliyet gosteren dikey entegre tesebbuslerin
bulundugu, bu baglamda basta Cin kaynakli olmak (zere ithalatin tUm pazarlar
bakimindan rekabet baskisi yarattigi gérulmektedir. (.....)

(105) Rakipler ve musteriler tarafindan isleme iliskin siklikla belirtilen endiselerden bir digerinin,
devralan firmanin global pazarlara odaklanarak Turkiye pazarini bir ithalat istasyonu
olarak degerlendirmesi ve devraldigi tesise herhangi bir yatirnm yapmayarak faaliyetini
daha etkin hale getirmemesi ya da durdurmasi oldudu gorulmektedir. Taraflarca
gonderilen yazili goruste, (.....) ifade edilmigtir. Ayrica taraflar s6zlu gorus toplantisinda;
(.....) belitmiglerdir. Bu gergevede, taraflarin s6z konusu agiklamalari da dikkate alinarak,
bildirim konusu iglemin anilan pazarlar bakimindan rekabet¢i endise yaratmayacagi
kanaatine ulagiimistir.

J. SONUC

(106) 02.07.2014 tarih, 14-23/465-M sayili Kurul karari uyarinca yiritilen Nihai Inceleme ile
ilgili olarak dizenlenen Rapor’a ve s6zli gorus toplantisinda yapilan agiklamalara ve
incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7.
maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayili “Rekabet Kurulundan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§” kapsaminda izne tabi
olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan nitelikte hakim durum
yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin
onemli dlgude azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine
OYCOKLUGU ile karar verilmistir. Rekabet Kurulu’nun 08.01.2015 Tarih ve 15-
02/24-10 Sayili Kararina
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KARSI OY GEREKGESI

Kurulumuz, 08.01.2015 tarih ve 15-02/24-10 sayili kararinda Sasa Polyester Sanayi A.S.
(SASA)'nin %51 oranindaki hisselerinin ve kontrolinin Indorama Netherlands B.V.
(Indorama) tarafindan Haci Omer Sabanci Holding A.S.’den devralinmasi islemine izin
verilmesi talebini degerlendirmis ve yapilan oylama sonucunda;

- Bildirim konusu iglemin 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye
dayanilarak cikarilan 2010/4 sayili “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§” kapsaminda izne tabi olduguna;

- Islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan nitelikte hakim durum
yaratimasinin veya mevcut hakim durumun gulgclendiriimesinin ve bdylece
rekabetin 6nemli dlgude azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin
verilmesine OYCOKLUGU ile

karar vermistir. Bu gergevede, dncelikle usul yoninden, nihai inceleme karari alinirken
raportorlerin Kurul karari yerine Bagkanlikga belirlenmesi hususunu ilgilendiren karsi
oyumuz Uzerinde durulacak, daha sonra ise, esas yonunden karsi oyumuzu olusturan
isleme izin verilmesi seklindeki Kurul’'un ¢ogunluk kararina itirazimiza iligskin gerekgelere

yer verilecektir.

USUL YONUNDEN

Sorusturma karari alinirken Raportérlerin Kurul karari ile belirlenmesi gerekirken,
Baskanlik¢a belirlenmesi hataldir.

Kurulumuz dosya konusu olayla ilgili olarak, usul yoninden karsi oy kullandigimiz
02.07.2014 tarih, 14-23/465-M sayili karariyla nihai inceleme yapilmasina karar vermigtir.
Ancak, nihai inceleme karari ile raportorler, asagida genis olarak agiklanacagi Uzere,
yasaya aykiri olarak Baskanlik makaminca gorevlendirilmis olup, oncelikle karara bu
nedenle usul yoninden katiimiyoruz.

4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanunun 40.maddesinde; Kurulun, resen
veya kendisine intikal eden basvurular Uzerine dogrudan sorusturma agilmasina ya da
sorusturma acgilmasina gerek olup olmadiginin tespiti icin dnarastirma yapilmasina karar
verecedi, Onarastirma yapilmasina karar verildigi takdirde Kurul Baskaninin, meslek
personeli uzmanlardan bir ya da birkagini raportor olarak gorevlendirecegi, ayni yasanin
43.maddesinde; Sorusturma yapilmasina karar verildigi takdirde, Kurul, ilgili daire
baskaninin gdzetiminde sorusturmayi yurutecek raportdr veya raportorleri belirleyecegi
yine ayni yasanin 44.maddesinde ise; Kurul adina hareket eden ve Kurul tarafindan
belirlenip gorevlendirilen raportdrlerden olusan bir heyet, sorusturma safhasinda bu
Kanunun 14 Gncu maddesinde dizenlenen bilgi isteme ve 15 inci maddesinde dizenlenen
yerinde inceleme yetkilerini kullanabilece@i hukim altina alinmigtir.

Bilindigi gibi, Ceza Muhakemesi Kanunu, sanikla ilgili tahkikatin buatinunu bagka bir
ifadeyle su¢ sUphesinin 6grenilmesinden hikmin kesinlesmesine kadar olan sureci iki
bdlim olarak dizenlemis, adi gegen yasanin 2.maddesine gore; sorusturma “kanuna gore
yetkili mercilerce sug¢ suphesinin 6grenilmesinden iddianamenin kabuline kadar gegcen
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evreyi’, kovusturma ise; “iddianamenin kabull ile baslayip, hikmun kesinlesmesine kadar
gecgen evreyi” ifade etmektedir.

Basite indirecek olursak, sorusturma; ceza davasinin hazirlanmasi asamasini,
kovusturma ise; savci tarafindan dizenlenen iddianamenin kabulinden ceza
mahkemesinin karar vermesine kadar gegen sureci anlatmaktadir.

Yukarida hukumleri agiklanan maddelerde gorulecedi Uzere Yasa Koyucu Rekabet
Hukukunda da, tum tahkikat sirecini Ceza Muhakemesinde oldugu gibi iki bolim halinde
diisinmis, kabahatin herhangi bir sekilde (ihbar, sikayet, bakanlik bagvurusu ve resen)
ogrenilmesinden sorusturma acgilmasina veya agllmamasina kadar olan sureci
ONARASTIRMA, sorusturma agilmasindan nihai kararin verilmesine kadar olan sireci de
SORUSTURMA olarak adlandirmistir.(istisnasi tek asama olmasi hali ise 4054/Md.40
dogrudan sorusturma agilmasidir) Her iki sure¢ birbirinden farkli hikimlere tabi olup,
Onarastirma, sorusturma acilmasina veya agilmamasina karar verebilmek adina yapilan
hazirlik asamasini, bir anlamda suphenin bir takim belgesel ve bilgisel anlamda kanitlara
doénusmesi evresini, sorusturma ise, dnarastirma ile elde edilen ve kabahatin iglendigine
iliskin makul ve ciddi stphelerin derinlemesine incelenmesine ve degerlendiriimesine
iliskin sureci isaret etmektir. Bu nedenle Yasa Koyucuya gore, 6narastirmanin agilabilmesi
icin 4054 Sayil Yasa kapsamina giren rekabet ihlalini iceren bir islem veya eylemi sadece
yukarida belirtilen yollarla 6grenme yeterli olup, (dogrudan sorusturma agiimasi istisnasi
farkll) sorusturma asamasina gegebilmek icin ise bir takim belge ve bilgilere goére, ciddi
ve makul stuphelerin bulunmasi, Kurulun rekabet ihlali olmadigina iliskin tam bir kanaate
sahip olmamasi‘® gerekir.

Bu nedenlerle, yasa koyucu bu iki asamanin onemini ve agirhdini dikkate alarak,
raportdrler yoniinden farkli bir secim sistemi 6éngoérmistiir. Onarastirma yapilmasina
iliskin kararlarda raportorleri Kurul Baskaninin, sorusturma acilmasi kararlarinda ise
Sorusturma Heyetini olusturan raportorleri, Rekabet Kurulunun se¢gmesini bagh yetki
olarak adi gegen idari makamlara vermistir. Bu makamlarin raportdr sec¢imi yetkisini
devretme konusunda bir takdir yetkisi bulunmamaktadir. Ayrica, idare hukukunda yetki
devrinin varhgi icin agik¢a bir hikim bulunmasi zorunlulugu karsisinda, yasada bdyle bir
hikim de olmadidindan, raportdr se¢imi konusunda yetki devri asla s6z konusu olamaz.
Ayrica Baskanlik Makaminin, kendisine yasayla verilmeyen bir yetkiyi de aksine hikim
yok saviyla hareket ederek kullanmasi da olanakli degildir.

Bu dosya ile ilgili nihai kararimiza esas olan, sorusturma acgilmasina iliskin 02.07.2014
tarih, 14-23/465-M sayili ara kararimizda, Sorusturma Heyetini teskil eden raportorlerin
segimi konusunda; “iigili islemler sirasinda uygulanmak tzere, 4054 sayili Kanun'un 14,
ve 15. maddeleri gergevesinde Baskanhgin gorevlendiriimesine; Kanun'un 16. ve 17.
maddeleri ile diger ilgili maddelerinin géz 6nunde bulundurulmasina“ seklinde karar
verilmis olup, bu karar yukarida agiklanan hukimlere aykiri olup, islemi usul yonunden
sakatlamaktadir. Oncelikle karara bu usul hatasi nedeniyle karslyiz. Bu hususu ara
kararimiza kars! verilen kargl oyda da kisaca belirtmistik. Gerek sikayetci ve gerekse

(®) Danistay 13.Dairesinin 07.02.2011 giin ve E.2010-4155,K.2011-492 sayil karari
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hakkinda sorusturma yapilan taraflarin bu hususu 6drenmesi ve olasi bir idari yargi
denetiminde ileri sUrulebilmesi igin burada da genis olarak agiklanmigtir.

Burada yeri gelmisken sunu da belirtmekte yarar gortyoruz. 2 Kasim 2011 gun ve 28103
sayili Resmi Gazetenin mikerrer sayisinda yayimlanan; 661 Sayili Kanun Hikmunde
Kararnamenin 55.maddesi ile 4054 sayili Yasanin Kurulun goérev ve yetkilerini belirleyen
27 nci maddesinin birinci fikrasinin  (e) bendi “Bagkan Yardimcilari ve Bas Hukuk
Musavirini Baskanin teklifi Gzerine atamak® seklinde degistirilmis ve (j) bendi yururlukten
kaldirilmigtir. Bu hiktdmlere paralel olarak yine ayni K.H.K'nin 56.maddesi ile de
Bagkanligin gorev ve yetkilerini belileyen 30 uncu maddenin birinci fikrasina; “Bagkan
Yardimcilari ve Bas Hukuk Musaviri haric Kurum personelini atamak.” seklinde
degistiriimistir. Daha 6nce, halen yasanin 27.maddesinin (1) fikrasinda yer alan ancak,
yeni kanun dedisikligi ile zimnen ilga olan butin personelin atamalari, gorevde
yukselmeleri vb. bir baska deyisle tim 6zluk haklarina iligkin tasarruf yetkisi bu hikme
gore Rekabet Kurulunda iken Kurul baypas edilerek bu konudaki tim yetkiler Baskanliga
verilmigtir. Bu Yasa Koyucunun kendi sec¢imi olup, Anayasa’dan aldigi yetkisini kullanarak
duzenlemeyi yapmistir. Bu konuda sdyleyebilecegimiz tek sey, sadece bu dizenlemenin
ve bu duzenleme ile Kurulumuzun verdigi ve usul yoninden karsi oldugumuz karar
arasindaki iligkiyi ve dogmasi kuvvetle olasi sakincalari ortaya koymaktir.

Bilindigi gibi, yukarida da kisaca agiklandigi Uzere 4054 sayili Yasanin ilgili hUkimlerine
gore Kurul adina hareket eden Rekabet Uzmanlari, sorusturmasini yaptiklar
tesebbUs/tesebbuslerin igyerlerinde rekabet ihlali olup olmadigi saptanmasi agisindan
yerinde inceleme yapmakta ve konuya iligkin olarak topladigi bilgi ve belgeleri
degerlendirerek, kendi bilgi ve birikimini de katarak Sorusturma Raporunu hazirlamakta
ve sonugta Kurula da ceza verilip verilmemesi yolunda bir dneri ile gelmektedirler. Sonug
olarak, Kurul Sorusturma Raporunu ve ek bilgi ve belgeleri dikkate alarak nihai karar
vermektedir. Dosyada mevcut ve 6nlne getirilen/getiriimeyen bilgi ve belgelere gore,
tesebbuslerin karardan bir dnceki yil cirolarinin % 10 una kadar idari para cezasi verme
yetkisine sahip olan Kurul kadar sorusturmayi yapan raportorlerin de bu kararin
olusmasinda 6nemli rolu oldugu agiktir. Cunkl Rekabet Kurulu dosyasina giren/girmeyen
bilgi ve belgeleri dederlendirerek sonuca ulagmaktadir, bir baska anlamda Rekabet Kurulu
Kanuna ve bu bilgi ve belgelere bagimli olarak karar vermektedir. Bu bilgi ve belgelerin
saglayicisi da raportorler (Rekabet Uzmanlari) dir. Bu nedenle Rekabet Uzmanlarinin
oncelikle bagimsiz olmalari, higbir etki ve atama tehdidi altinda kalmaksizin bu gérevlerini
yapma olanagi saglanmalidir. Yari yargisal durumu da dikkate alinarak, ekonominin bir
anlamda yargisi olarak nitelendirilebilecek Rekabet Kurumunda, raportorlerin meslege
alinmalari, gérevde yukselmeleri, idari gérevlere atanmalari ve sonug olarak kariyerlerine
iliskin tum kararlar hukuk gercevesinde liyakati gézeterek ve objektif kistaslara dayali
olarak alinmalidir. Bunu saglayabilecek tek organ kanimca Rekabet Kuruludur. Clnkd,
karar veren sayisi arttikga, bir baska deyisle gorev ve sorumluluk daha fazla kisiye
yayildik¢a hukuk disi nedenlerle etki olasiliginin azalacagi agiktir.

Bu nedenle, higbir kisi ve grubu hedef almaksizin yaptigimiz bu ilkesel irdeleme de,
rekabet uzmanlarinin meslege alinmasina iligkin sinavi yapan Sinav Kurulunun
olusumunun, Baskanhiga yani Kurum Baskanina birakilmasi, Sinav Kurulunun
¢ogunlugunun, 6zlik haklari Baskan tarafindan kullanilan kisilerden olugsmasi, yine
uzmanlarin Kkariyerlerine iligkin tUm konularda bir anlamda kariyerinde olabilecek
yukselmeye iliskin tum kararlarda Baskanin tek karar verici olmasi kanimca raportor
bagimsizli§i adina sakincali bir durumdur. Bu yetkilerin kotu niyetli kigilerin eline gegmesi
halinde, birtakim olumsuzluklarin gikmasi da belirtilen sebeplerle olasidir.
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Raportdér bagdimsizligi adina sodylenebilecek bir diger husus, Raportorlerin gerek
Onarastirma ve gerekse sorusturma asamalarinda tam bagimsiz hareket etme
serbestisine sahip olup, olmadigidir. 4054 sayili Yasanin 43.maddesinde sorusturmanin
ilgili Daire Bagkaninin GOZETIMINDE raportérlerce yapilacagdi hilkkme baglanmistir. Yasa
koyucu bu hukme, Daire Baskaninin iglevi yonunden 0&zellikle denetim sbézcugunu
kullanmayarak, goézetim sozcugunu kullanmigtir. Gozetimin s6zlik anlami nezaret,
himaye olup, denetim islevine gore daha geride, daha az fonksiyonel bir durumu ifade
etmektedir. Bir galisma ya da uygulama surecini etkinlik ve amaca uygunluk bakimindan
yakindan goézlemleme olarak tanimlayabilecegimiz gdzetim, bir isin devami slresince
yapllabilen bir eylem olmasina ragmen denetim ise islem veya eylem yapildiktan sonra,
s6z konusu islem veya eylemin mevcut mevzuata uygunlugunun veya uygunsuzlugunun
saptanmasidir. Gézetimde, bir bagkas! tarafindan bagimsiz olarak yapilan iglem veya
eylem gbzetim gorevi verilen makam tarafindan gozlemlenecek, eder fahis bir mevzuata
aykirilik s6z konusu olursa mudahil olunabilecektir. Gozetim de asil olan is yapanin tek
basina kendi iradesi ile isi yapmasi, istisnasi da gerektiginde goézetmenin mudahil
olmasidir. Bu acgiklamalarimizin 1s1ginda gézetmen konumundaki bir daire Baskani ile
sorusturmay yuraten Raportor arasindaki goézetim iligkisine bakacak olursak, Raportor
bagimsiz iradesi ile sorusturma ile ilgili tim islem veya eylemleri yapacak, kendisine hig
kimse karismayacak, istedigi sorulari tesebbuslere kendi imzasi ile yazdigi yazi ile
soracak veya isteyecek, eger fahis bir hata yapiyorsa 6rnedin 14.maddeye goére bilgi
istemeye iligkin olayla uzaktan yakindan ilgisi olmayan bir konuyu soruyorsa veya ilgili
konuyu sormakla birlikte, ilgisiz bir makamdan soruyorsa bu durumda gbézetmen
konumunda olan Daire baskani muadahil olabilecektir. Tum teftis Kurullarinda hatta
bazilarinda mufettis yardimcilari da olmak Uzere tUm mufettisler bu tlr yazilari yani 6zgur
arastirma iglevlerini bagimsiz olarak kendi imzalari ile yerine getirmektedirler. Tum
dosyalarimizda, taraflara veya ilgili kurumlara sorusturma asamasinda sorusturma ile ilgili
yazilan tum yazilar gbzetim islevini asip denetime girebilecek bir nitelikte Daire
Bagkaninin igcerige mudahalesi ve imzasi ile gitmektedir. Kanimca bu uygulama da, Kurum
Bagkani ile Daire Baskani arasindaki ast-Ust iligskisi de dusundldiginde raportor
bagimsizligina, 6zgur arastirma iglevine ters dusen bir husus oldugu g6z ardi
edilmemelidir.

Arz etmeye calistigim nedenlerle, 661 sayili K.H.K ile yapilan bu yeni dizenleme de
dikkate alindiginda, 4054 sayili Yasanin emredici hUkmU gereg@i Sorusturma Heyeti Yasa
geregi mutlaka Rekabet Kurulunca segilmelidir. Zaten Yasa Koyucu bu nedenlerle hikma
bu sekilde duzenlemistir. Olayimizda oldugu gibi aksine bir uygulama kararimizi mutlak
butlanla sakatlayan esasli bir usul hatasi olarak karsimiza ¢ikacaktir. Danistay’in, 4054
saylll Yasa’nin 5388 sayili yasa ile degismeden Onceki 44.maddesinde 6ngdrulen
Sorusturmaci  Uyenin karara katiimasi halinde saptadi§i yasaya aykirilik kadar,
olayimizda oldugu gibi sorusturmalarda, raportorlerin Kurul yerine Bagkanlik¢a segilmesi
de ayni sekilde hatta daha ciddi bir sekilde agik¢a yasaya aykiridir. Bu nedenlerle
oncelikle usul yoninden karara kargiyim.

Ote yandan, bu karsi oy sahibi Rekabet Kurulu Uyeligine basladigi tarihten kisa bir siire
ve daha sonra ¢esitli tarihlerde, Kurula ve baskanlik makamina, tarafsizlik ve bagimsizlik
adina gerek Onarastirmalarda ve gerekse sorusturmalarda raportorlerin raportorler
arasindaki esit agirlikli hizmet ve gérev yapma unsuru da dikkate alinarak yaptirilacak bir
bilgisayar programi tarafindan secilmesi ve bu gekilde dizenleme yapilmasi hususu
defaatle sdylemesine ragmen bu Onerisi Bagkanlikga kabul gérmemis ve dikkate
alinmamistir. Hala ayni disincedeyim. Bunu da ayrica belirtmek isterim.

321740



15-02/24-10

ESAS YONUNDEN

Bildirim konusu iglem 4054 sayili Kanun’un 7.maddesine aykirilik tegkil etmektedir.

4054 sayili Kanun'un 1.maddesinde Kanun’un amaci “mal ve hizmet piyasalarindaki
rekabeti engelleyici, bozucu veya kisitlayici anlasma, karar ve uygulamalari ve piyasaya
hékim olan tesebbdislerin bu héakimiyetlerini kbtiye kullanmalarini énlemek, bunun igin
gerekli diizenleme ve denetlemeleri yaparak rekabetin korunmasini saglamaktir.” seklinde
aciklanmistir. Bir sonraki maddede ise Kanun'un kapsami ele alinmis ve “Tirkiye
Cumbhuriyeti sinirlari iginde mal ve hizmet piyasalarinda faaliyet gbésteren ya da bu
piyasalari etkileyen her tirlii tesebblisiin aralarinda yaptigi rekabeti engelleyici, bozucu
ve kisitlayici anlasma, uygulama ve kararlar ile piyasaya hakim olan tesebbdiislerin bu
hékimiyetlerini kétiiye kullanmalari ve rekabeti 6nemli diglide azaltacak birlesme ve
devralma niteligindeki her tiirlii hukuki islem ve davraniglar, rekabetin korunmasina
ybnelik tedbir, tespit, diizenleme ve denetlemeye iligkin islemler bu Kanun kapsamina
girer.” hukmune yer verilerek mevcut dosya bakimindan endise teskil eden duruma ayrica
dikkat ¢ekilmistir. Bu ¢cergevede kaleme alinan Kanun’un 7.maddesinde “Bir ya da birden
fazla tesebbiisiin hdkim durum yaratmaya veya hakim durumlarini daha da
giiclendirmeye yonelik olarak, llkenin bltiini yahut bir kisminda herhangi bir mal veya
hizmet piyasasindaki rekabetin 6nemli élgilide azaltiimasi sonucunu doguracak
sekilde birlesmeleri veya herhangi bir tesebblistin ya da kisinin diger bir tesebbiistin mal
varligini yahut ortaklik paylarinin tiimdini veya bir kismini ya da kendisine yénetimde hak
sahibi olma yetkisi veren araclari, miras yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak (izere,
devralmasi hukuka aykiri ve yasaktir.” ifadesi kullaniimigtir. Kanun’un madde gerekgesi
incelendiginde, Uzerinde hassasiyetle durulmasi gerektigi digunulen birlesme/devralma
dosyalarinin, tesebbuslerin kendi i¢ dinamikleri ile blyuyerek hakim duruma gelmesinden
daha fazla rekabetin dizeyinin bozulmasina neden olacagi géz 6nunde bulundurulmasi
gereken bir gergektir. Kanun koyucu da bu paralelde disunmektedir ki, hangi tir birlesme
ve devralmalarin hukuki gegerlilik kazanabilecegini tesebbusler acisindan bildirime tabi
tutmakta ve ¢ikaracagi tebliglerle konuya agiklik getirecegini vurgulamaktadir.

2010/4 sayih “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig” (2010/4 sayili Teblig)'in “Birlesme ve devralmalarin degerlendiriimesi”
baslikli 13. Maddesinin ilk fikrasinda “Birlesme ve devralmalar degerlendirilirken
6zellikle; ilgili pazarin yapisi, iilke icinde veya disinda yerlesmis olan tesebblislerin
fiili ve potansiyel rekabeti, tesebbiislerin pazardaki durumu, ekonomik ve mali
glicleri, saglayici ve miisteri bulabilme alternatifleri, arz kaynaklarina ulasabilme
imkani, pazarlara giris engelleri, arz ve talep egilimleri, tiiketicilerin menfaatleri,
tiiketici yararina olan etkinlikler ve diger hususlar géz éniinde tutulur.”, ikinci
fikrasindaise “Tek basina ya da birlikte hakim durum yaratmaya veya hakim durumu
daha da giiclendirmeye yonelik olarak, lilkenin biitiinii yahut bir kisminda rekabetin
6nemli élgiide azaltilmasi sonucunu doguran birlesme veya devralmalara izin
verilmez.” denilerek bildirim konusu iglemlerin hangi sartlar altinda degerlendiriimesi
gerektigine ve hangi tur islemlere izin veriimesinde sakinca bulunduguna agiklik
getiriimektedir. Buna ek olarak, Yatay Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi
Hakkinda Kilavuz (Kilavuz) ile yatay birlesmelerin temelde iki sekilde hakim durum
yaratmak veya mevcut hakim durumu guglendirmek suretiyle rekabeti dnemli olglde
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azaltabilecedi aciklanmigtir. Bu durumlardan ilkini tek tarafli etkiler olusturmaktadir.
Kilavuzda yer verildigi sekliyle tek tarafli etkiler;

(a) “... bir veya daha fazla tesebbliis lizerindeki 6nemli diizeydeki rekabetgi
baskilarin ortadan kaldirilmasi sonucunda hakim durum yaratilmasi ya da
mevcut hakim durumun giig¢lendirilmesi (tek basina hakim durum)”

olarak aciklanmaktadir. Ikinci durumda ise birlikte hakimiyet olgusuna dikkat
cekilmektedir. Buna gore birlikte hakim durum;

(b) “ilgili pazarda cereyan eden rekabetin dogasinda degisiklige yol agarak daha
énce davraniglari arasinda koordinasyon bulunmayan tesebblislerin,
koordinasyon iginde bulunmak suretiyle rekabeti 6nemli élglide
engellemeleri (birlikte hakim durum).”

seklinde tanimlanmaktadir. Dahasi, bdyle bir birlesme isleminin, ilgili pazardaki
tesebbusler arasindaki halihazirda mevcut olan koordinasyonu islem éncesi duruma gore
daha kolay, istikrarli ya da etkin hale getirebilecegi ifade edilmektedir.

Bilindigi Uzere birlesme/devralma iglemleri gelecege yonelik olusmasi muhtemel etkilerin,
sonuglarin -basta gegmis tecribeler ve gostergeler olmak Uzere- dngoérilmesi temeline
dayanmaktadir. Bu Ongoruler bahsedildigi Uzere iki temel nokta Uzerinde
yogunlagmaktadir. ilk etki tek tarafli olarak nitelendirilebilecek ve rekabetin ydninin bir
tesebbus veya ekonomik butunlik lehine vuku buldugu durumu temsil etmektedir.
ikincisinde ise birden fazla ve birbirinden bagimsiz tesebbiisiin eylemleri arasindaki
koordinasyon riskinden kaynaklanmaktadir. Her iki durumda da gelecege yonelik
ongoruler ve bu ongoériler gergevesinde olusmasi muhtemel pazar yapilarindan s6z
etmek mumkuanddar.

Birlesme/devralma islemlerinin gelecekte olusmasi muhtemel pazar yapilari agisindan
degerlendiriimesi, sinirlari gizilmis belirli kaliplarin aksine, piyasa dinamiklerini en dogru
sekilde yansitacagi dusunulen parametreler Gzerinden yapilmasi noktasinda énem arz
etmektedir. Bu durumu gostermesi acisindan ilgili dosya bakimindan incelenen
pazarlarin, mevcut ve olasl yapilari Uzerinde durulmahdir. Bu kapsamda yapilan
incelemeler neticesinde asagidaki bulgulara ulasiimaktadir:

Rekabet Uzak Dogu Kaynakli ithalattan Kaynaklanmaktadir

Mevcut dosyaya konu edilen ilgili Grin pazarlari, Uretimin yurt-disi (6zellikle de Uzak
Dogu) menseli tesebbuslerce daha uygun maliyet kosullari ile yapilmasi dolayisiyla disa
bagimlihgin énem arz ettigi bir yapiyir temsil etmektedir. Sektér temsilcileri ile yapilan
gorismelerde;

“...Asya mengeili ve son yillarda artan kapasiteler ile Asya, Kuzey Afrika ve
Orta Dogu mengeili elyaf lretim tesislerinin yerli Ureticinin anti-damping
6nlemleriyle korunmasi ihtiyaci dogurdugu...”

“...yliksek mukavemetli elyaf lretilememesinin 6z sermaye yetersizligi ve
nitelikli isglicli ihtiyacindan kaynaklandigi, rejenere polyester elyaf liretiminde
en blylik sikintinin hammaddeye (hurda pet) erigsim oldugu, ayrica yerli Gretim
maliyetinden daha diglik fiyatla Misir, Malezya ve Vietnam’dan yapilan
polyester elyaf ithalati ile rekabet etmenin oldukga gui¢ oldugu...”
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“...Polyester cipste ve elyafta ithalat baskisinin ¢ok fazla oldugu ve bunun
ithal drtinlerin dlsik fiyatli olmasindan kaynaklandigi...”

ifadelerine yer verilmektedir. Bu ifadelerden de anlasilacagi Uzere, ilgili pazarlardaki
rekabet dizeyi, uygulanan anti-damping vergilerine ragmen, basta Uzak Dogu olmak
Uzere ithalat kaynakl fiyat baskisi ile dengelenmektedir. Ulkemiz agisindan énem arz
eden tekstil, ambalaj gibi sektorlere milli bir Gretici olarak hammadde tedarik eden
SASA’nin s6z konusu tesebbusler ile rekabet halinde oldugu gorilmektedir.

Pazara Giris Konusunda Engeller Bulunmaktadir

Pazara giris konusu, gelecege yonelik anti-rekabet¢i uygulamalar veya piyasa kosullari
Uzerine duyulan endiselerin yine bu piyasa mekanizmasi tarafindan ortadan kaldirilmasi
argimanina dayanmaktadir. Bu gergevede girislerin muhtemel olmasi, kolay olmasi ve
yeterli olmasi gibi kriterlere bakilmaktadir. Ancak en dnemlisi de “pazar gec¢misi’dir.
Pazara gecmis donemde giris olup olmadidi, eger olmussa bunlarin ne dizeyde bir
rekabet getirebildiginin arastiriimasi gerekmektedir. Sektérde SASA disinda yeni kurulan
tam dikey entegre olmayan KOZA ve KORTEKS vardir. Bunlardan ince denye elyaf Uretici
KOZA, henuz piyasaya mal ver(e)memektedir. Ne zaman verebilecegi ise belli degildir.
KOZA tam kapasiteye c¢iktigi zaman (.....) kendi dokunmamis kumaslar (non-woven)
uretimi icin kullanacaktir. Dolayisiyla piyasaya verebilecedi miktar en olumlu sartlarda bile
pazar pay! dengelerini degistirebilecek dl¢lide olmayacaktir. KORTEKS'in ise, (.....). S6z
konusu ureticilerin SASA’ya veya yeni sahibine alternatif bir Griin Greterek pazara sunma
intimali pek olasi gézukmemektedir. Bu firmalara iliskin bir hakikat, mevcut durumda
SASA lzerinde herhangi bir rekabet baskisi olusturmaktan ¢ok uzak olmalaridir.

Sektore giris konusunda know-how bakimindan énemli bir engelin bulunmadigi sektor
temsilcilerince dile getirilmistir. Benzer bir sekilde hammadde kaynaklarina erisimde de
sorun bulunmamaktadir. Ote yandan, satis ve dagitim aglarinin sektére girig igin dnemli
konulardan biri oldugu ve bdyle bir agin olusturulmasinin bayik emek, zaman ve para
harcamayi gerektirdigi ifade edilmigtir. Sektdre giriste ilk yatirrm maliyetleri de oldukga
yuksektir ve bu alanlardaki yatirimlar tesvik disinda tutulmaktadir.

Netice itibariyla SASA’nin polyester elyafa iligkin ilgili pazarlardaki yuksek pazar paylari
yukarida acgiklanan nedenlerin birer yansimasi olarak gorulmektedir. Anti-damping
uygulanan bir sektdérde az sayida milli Ureticinin bulunmasi da bu savi destekler
niteliktedir.

Teslimat Siirelerinin Kisa Olmasi i¢ Piyasa Acgisindan Tercih Sebebidir

inceleme konusu pazarlar agisindan talebin sekillenmesinde en belirgin unsurlardan birisi
de hizh teslimat ve dusuk stok tutma gereksinimleri olarak agiklanmaktadir. Sektor
temsilcilerince yer verilen gorUsler dogrultusunda, Urdn tedarikinin ithalat yolu ile
karsilanmasi durumunda minimum 45 gunluk teslimat suresi bulundugu, bu sure zarfinda
uretimin aksamamasi acisindan yeterli stok birikiminin yapilmasi gerektigi ifade edilmigtir.
Bu durumun buylk olcekte Uretim yapan tekstil, ambalaj firmalarini daha az etkileyecegi
disunilmektedir. Ote yandan, kiiciik ve orta dlgekli isletmelerin degisken talep karsisinda
kargi karsiya kalacaklar stok sorunlarini hizl teslimat suresi ile ortadan kaldiracaklari
ifade edilebilecektir. Bu tip isletmelerin ylksek stok tutma imkanlarinin bulunmamasi da,
kendilerini i¢ piyasada yapilan Gretime bagimli kilmaktadir.
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Talebin esnek olmayan bu yapisi, yapilan anti-damping uygulamalari ile birlikte
dusunuldugunde, SASA’nin mevcut pazarlardaki gucunu gostermektedir. Dolayisiyla,
islem sonrasi durumda bu yapinin bozulmasini beraberinde getirecek olasi sonuglar
sektore ciddi anlamda zarar verebilecektir. Bu ¢ergcevede islem sonrasinda pazar yapisi
hakkinda endise duyulan birtakim hususlar Uzerinde durmakta fayda bulunmaktadir.

INDORAMA’nin SASA’y1 Devralmasi Stratejik Gerekcgelere Sahip Olabilir

Sektor temsilcilerince duyulan endiselerden en 6nemlisini, INDORAMA’nin devralmayi
stratejik gerekgelerle gerceklestirmis olabilecegi ve islem sonrasinda pazari eline
gegirerek fiyat dlzeylerinde olasi artiglarin yasanabilecedi yonundeki goéruslerdir. Bu
goruslerde asagidaki hususlar Gzerinde durulmaktadir. Yapilan gérusmelerde;

SASA’nin kurulu oldugu arazinin degerinin 150-200 milyon ABD Dolari oldugu,
bununla birlikte devralma isleminin degerinin 62 milyon ABD Dolari olarak
degerlendirildigi,

Yapilan devir igsleminde devir bedelinin girketin tekstil pazarindaki degeri ve pazar
payI dikkate alinmadan belirlendigi, fiyatin bu haliyle olmasi gerekenin ¢ok altinda
oldugu,

SASA'nin, Turkiye'de gergeklestirilen elyaf, polyester, pamuk ve viskon Uretimine
iliskin piyasalarda hakim durumdaki Uretici oldugu ve bu hammaddelerin tekstil
sektorinun temel hammaddeleri oldugu, bu islem gibi disa bagimhligi arttiracak
islemlerin Ulke ekonomisine zarar verecedgi,

Tekstil sektorunun temel ihtiyagc maddelerinden olan ekru, elyaf ve renkli elyaf
uretiminin ¢cok az sayidaki Uzakdogu (Tayland, Cin) menseili sirketlerin elinde
oldugu, ve yapilmak istenilen devir iglemi ile TUrk polyester sanayiinde mevcut olan
tekelin, Uzakdogulu bir dreticinin eline gegeceqi,

ilgili satis islemi sonrasinda anti-damping vergisi getirilerek saglanmak istenen
menfaatin tamamen ortadan kalkacagi, yerli Uretici alternatifinin ortadan
kalkmasinin polyester pazarindaki fiyat olusumunda Uzakdogulu Ureticileri
engellenemez bir sekilde hakim duruma getirecegi, tekstil sektdrt igin hammadde
temini bakimindan alternatif kalmayacagi

Bu durumda neredeyse kartel konumundaki yabanci dreticilerin, fiyatlari higbir
denetime tabi olmadan bir baska deyisle i¢ piyasadaki rekabet¢i baski olmadan
belirleme imkanina kavusacagi, dolayisiyla fiyatlarin piyasada serbestce
belirlenmesinin mimkin olmayacagi ve sektorun disa bagimli hale gelecedi,
islem sonrasinda devralan firma tedarik veya fiyatlama politikalarinda strateji
degisikligine giderse firmalarinin ciddi anlamda zarara ugrayabilecegi, bu durumun
nedeninin sureg ve kalite parametrelerinin ve musteri onaylarinin SASA urunu ile
standartlastiriimis olmasi oldugu, yerli Ureticiden Urtn almanin dusuk fiyatli ithalata
kiyasla satig sonrasi hizmet, stok miktarinin dusuk tutulmasi imkani ve teslimat
suresinin kisaligi gibi avantajlar sagladigi,

SASA'nin kisa teslimat siresi nedeniyle tercih edildigi, islemle ilgili endigelerin
INDORAMA VENTURES GRUBU’nun alimi yapilan Gruntn Gretimini durdurmasi
ve neticesinde ithal Grine mecbur kalinmasi oldugu,

Bu tlr uluslararasi pazarlarda rekabet gucl kaybedildiginde piyasada kartel
olusturulmasi riskinin arttigi, c¢ok buyuk dreticilerin uluslararasi karteller
yapabilecekleri ve pazarlari paylasma yoluna gidebilecekleri ve INDORAMA’nIN
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Cinli Ureticilerle bu tUr bir pazar paylasimina girebilecek dlgtide buylk oldugu ve bu
tur sikintilari ancak milli bir sirketin engelleyebilecegi,

- INDORAMA'’nIn s6z konusu devralmayi Avrupa ve Turkiye pazarini elinde tutmak
icin stratejik olarak gergeklestirdigi, nihai hedefinin Turkiye pazarini eline gegirmek
oldugu, pazara niUfuz etmesinin akabinde ucuz satma ihtimali olmakla birlikte
sonrasinda nasil hareket edeceginin belli olmadigi, pazarda tek kalmasi halinde bu
gucunden istifade ederek Urlnlerini pahaliya satabilecegi,

- Tarkiye'de kuguk igsletmelerin SASA’dan mal alirken vadeli bir sekilde ¢alisabildigi,
ancak s6z konusu devralmanin gergeklesmesi sonrasinda bu durumun sikintiya
girebilecedi,

- RELIANCE’In 2 yil 6nce Turkiye'ye gonderilmek tzere gemiye yuklenmis mali, s6z
konusu malin fiyatinin piyasada yukselmesinden dolay: iptal edip gondermedigi,
SASA’nin is yapma anlayisinin INDORAMA ve RELIANCE’tan tamamen farkl
oldugu, SASA’'nin bu gruplardan birine satiimasi durumunda ulkenin en buyuk
stratejik varliklarindan birinin kaybedilecegi,

- SASA'nin Turk tuketiciler agisindan sahip oldugu stratejik 6nem nedeniyle SASA
musterilerinin, alim fiyatlarini arttirmasina ragmen SASA tarafindan agilan anti-
damping sorusturmalarini her zaman destekledikleri ve SASA’nin varligini orta
vadede fiyat istikrari agisindan énemli gérdukleri, yerli firmalarin ithalat yapacaklari
zaman, SASA'nin fiyatlarini pazarlik kozu olarak kullanabildikleri ve islem
gerceklesirse bu imkanin ortadan kalkacagi,

ifadelerine yer verilmektedir. Bu gorusleri 6zetleyecek olursak;

- Mevcut durumda ithalatin yogun oldugu ancak pazarin énemli bir bolimune milli
bir Greticinin sahip oldugu,

- Bu durumun hammadde tedariki gergeklestiren tesebbusler tarafindan gavenilir bir
liman olma iglevini Ustlendigi,

- Bu limanin kendilerine vadeli satislar ve satis sonrasi destek gibi hizmetler
sundudu, ayrica orta vadede fiyat istikrari agisindan gerekli oldugu,

- Hammadde tedarikgilerinin SASA fiyatlarini esas alarak uluslararasi uUreticilerle
pazarlik imkanina kavusabildigi,

-  SASA’nin INDORAMA'ya devri ile s6z konusu guvenilir limanin yurt digi mengeli
bir firmanin eline gegecegi, ve gegmis tecriubelerin de gosterdigi Uzere, sektdrdeki
isleyisin Uzakdogulu Ureticilerin kolaylikla keyfi ve haksiz uygulamalarda
bulunabilecegi bir yapiya donusecegi

hususlari Uzerinde durulabilecektir. Bu durumun dogal bir sonucu olarak tekstil, ambalaj
gibi pazarlarda faaliyet gosteren hammadde tedarikgilerinin yurtdisi menseli tesebbuslerin
inisiyatifine birakilacagi ifade edilebilecektir. Bu durumu raporda yer verilen verilerden de
gérmek mumkundur.

islem Sonrasinda Yurt Disi Menseli Tesebbiislerin Mutlak Héakimiyetinin Séz
Konusu Oldugu Pazar Yapisi Ortaya Cikacaktir

Dusuk viskoziteli polyester cips, PET film, saf polyester kesikli elyaf ve filament iplik
uretimi bakimindan hammadde niteligindedir. Bahse konu pazar ile polyester kesikli elyaf
ve polyester filament iplik pazarlari bakimindan islem ile yeni bir dikey butinlesme
olusmamakta, halihazirda dikey butinlesik yapida olan iki tesebbUs bir araya gelmektedir.
islem sonrasinda pazar yapisi asagidaki sekilde olusacaktir;
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Satis Miktari Bazinda Birlesme Oncesi Pazar Paylari (%)

2011 2012 2013
SASA W ) (...
INDORAMAVENTURES | (.. ) ) (....))
INDORAMA CORPORATION | (... ) ) (.....)
INDORAMA VENTURES + INDORAMA CORPORATION |  (..... )} R ) (-.... )
ithalat Toplam (Taraflar Haric) | (... ) R ) (cr)
Toplam Pazar 100 100 100

Kaynak: Nihai inceleme Raporu

islem dncesinde SASA'nin 2011, 2012 ve 2013 yillarindaki pazar paylarinin sirasiyla
) ve %(.....) oraninda oldugu gériilmektedir. Ote yandan devir sonrasinda

%(.....), %.....
s6z konusu tesebbis INDORAMA ile birlesecek, ve pazarin %(

) kismina sahip

olacaktir. Pazarin kalan kisminin da taraflar digsinda kalan yurt disi menseli Ureticiler
oldugu go6z 6nunde bulunduruldugunda, yukarida bahsi gegen ara UrlUnler agisindan
hayati 6neme sahip bir sektdr tamamen yurt digi Ureticilerin inisiyatifine birakilacaktir.

Polyester kesikli elyaf pazarina baktigimizda SASA haricinde faaliyet gosteren yerli
ureticilerin rejenere (geri dontisum) elyaf Urettikleri gorilmektedir. Asagidaki tabloda, s6z
konusu ureticiler, taraflar ve ithalatin ilgili pazardan aldiklari paylar gérulebilmektedir:

Satis Miktari Bazinda Birlesme Oncesi Pazar Paylari (%)

2011 2012 2013

sasA o G ) ()
INDORAMA VENTURES | L ) I (P ) (ceer)
INDORAMA CORPORATION | L ) I (P ) (-nn)
INDORAMA VENTURES +INDORAMA CORPORATION | (- ) e ) (om0
sozodwu e Yoo (... ) (-....)
PETFIBER e Yoo (... ) (-....)
RITAS e N (. ) (.
Diger |G N (. ) (.
ithalat Toplam (Taraflar Hari¢) | L. ) I (P ) (O
Toplam Pazar 100 100 100

Kaynak: Nihai inceleme Raporu

islem éncesinde SASA'nin 2011, 2012 ve 2013 yillarindaki pazar paylarinin sirasiyla

%(.....), %(.....

) ve %(

) oraninda oldugu gorilmektedir. Ote yandan devir sonrasinda
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s6z konusu tesebbis INDORAMA ile birlesecek, ve pazarin %(.....) kismina sahip
olacaktir. Bu paylara yaklasik olarak %f(.....) duzeyinde seyreden ithalat rakamlari da
eklendiginde pazarin %(.....)’lik kisminin yurt digi menseli Ureticilerin eline gececedi
gorllecektir.

islem Sonucunda Olusacak Piyasa Yapisi Hammadde Tedarikgisi Konumundaki
Tesebbiisleri Zor Durumda Birakacak ve llgili Pazarlardaki Fiyat Seviyelerinde
Artisa Uygun Bir Ortam Hazirlayacaktir

Yukarida yer verilen tespit ve degerlendirmelerde tekstil ve ambalaj sanayiine hammadde
tedarikinde bulunan SASA’'nin dnemi Uzerinde durulmus ve bu tesebbusin varliginin
bulunmadigi bir ortamda olasi anti-rekabetci etkilere kargi savunmasiz bir pazar yapisinin
olugsacagi ongorulmustir. Bu durum sektor temsilcilerince de dile getirilmig, devralan
tesebbus INDORAMA'nIn bu tesisi isletmemesi ve/veya yatirrm yapmamasi durumunda
sektorin zor durumda kalacagi ifade edilmistir. Yine sektdr temsilcilerince yapilan
degerlendirmelerde vurgulanan bir diger husus olarak SASA’nin hammadde tedarikgisi
acisindan her zaman mal tedariki saglanabilecek guvenilir bir liman olma 6zelligi, ve bu
tesebblsun fiyatlarinin yurt disi menseli Ureticilerle yapilacak alim anlagsmalarinda
pazarlik konusu edilebilmesi 6n plana ¢ikmaktadir.

islem sonucunda disiik viskoziteli polyester cips ve polyester kesikli elyaf pazarlarinda
sirasiyla %(.....) ve %(.....) yurt disi menseli tesebbuslerin hakim oldugu pazar yapilari
olusacaktir. Bu durumda karsi arguman olarak;

“S6z konusu pazarlarda ithalatin rekabetci baskisinin islem sonrasinda da
devam edecegr’,

“Polyester cipsin diinyada ¢ogunlukla dikey entegre ve belirli 6lcege sahip
tesebblislerce Uretildigi, bu nedenle Tiirkiye’'deki dreticilerin, global rakiplerle
daha etkin sekilde rekabet edebilmeleri igin entegre bir yapiya ihtiyag
duyduklarr®

sunulabilecektir. Ancak tekrar tekrar ifade etmek gerekir ki, bu gibi bir pazar yapisinin
etkin bir sekilde islemesi ancak yurt icinde gugli bir dreticinin mevcut olmasi
durumunda gecerli olacaktir. Ancak mevcut dosyaya konu devir iglemi global pazarin
en dnemli oyuncularindan birisine yapilacak ve bu durum pazarin gelecegdi agisindan
belirsizligin olusmasina ve olasi fiyat artiglari karsisinda savunmasiz kalmasina
neden olacaktir.

Bdyle bir pazar yapisi ilk planda akla gelen iki 6nemli riski beraberinde getirecektir.
Bunlardan ilkini byuk ¢apli uluslararasi Ureticilerin aralarinda yapacaklari olasi anti-
rekabetci anlasmalar ve uyumlu eylemler olusturmaktadir. Bu gibi bir olayin vuku
bulmasi, Turk tekstii ve ambalaj pazarlarini s6z konusu etkiler karsisinda
savunmasiz birakacak, o pazarin oyuncularini ve nihai tuketicileri buyuk zararlara
ugratacaktir.

ikinci 6nemli risk ise arz glvenligi konusunda ortaya gikacaktir. INDORAMA,
SASA’y1 devraldiktan sonra fiyatlar agisindan daha avantajli olan Avrupa pazarini
hedefleyebilecek ve arzin bu pazara kaydiriimasi s6z konusu olabilecektir. Bu
durum, yurti¢ci pazarlarda hem arz guvenligini tehlikeye dusurecek hem de fiyat

39/40



15-02/24-10

artislarina neden olacaktir. INDORAMA, SASA’'nin sahip oldugu gug ile kendisinin
uluslararasi piyasalarda sahip oldugu gucu birlestirerek ¢ok énemli bir sinerjiye
ulasacaktir. INDORAMA, bu glcu menfi mi misbet mi kullanacadi hususu su
asamada belirsiz olmakla birlikte her igletmenin amacinin kar maksimizasyonu
oldugu dusunuldiginde; INDORAMA'nin da, sahip oldugu pazar gucinden azami
faydayi elde etmek istemesi normal bir durum olacaktir. SONUG

Yukarida yer verilen gorus ve degerlendirmeler i1s1ginda ;

- Kurulumuzun raportorlerin Bagkanlik makaminca belirlenmesi ile ilgili olarak aldig,
02.07.2014 tarih, 14-23/465-M sayili ara kararina usul yonunden,

- 08.01.2015 tarih ve 15-02/24-10 sayi ile aldigi ve Sasa Polyester Sanayi A.S.
(SASA)'nin %51 oranindaki hisselerinin ve kontrolinin Indorama Netherlands B.V.
(Indorama) tarafindan Haci Omer Sabanci Holding A.S.’den devralinmasi igslemine
izin verilmesi talebinin degerlendirildigi karar metninin sonu¢ kisminda “isleme izin
verilmesi” seklinde karara baglanan maddesine, ilgili islemin 4054 sayili Kanun’un
7.maddesi ve 2010/4 sayil Teblig’in ilgili hUkimlerine aykiri oldugu gerekgesiyle,
esas yonunden,

katilmiyorum.

Resit GURPINAR
Kurul Uyesi
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