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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2011-3-94 (Devralma)
Karar Sayisi : 11-31/630-197
Karar Tarihi :17.5.2011

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER
Baskan : Dog. Dr. Mustafa ATES (ikinci Bagkan) _ )
Uyeler : Ismail Hakki KARAKELLE, Dog. Dr. Cevdet llhan GUNAY,
Murat CETINKAYA, Resit GURPINAR

B. RAPORTORLER: Umit GORGULU, Erdem AKTEKIN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN :- Indorama Netherlands B.V.
Temsilcisi: Av. Aycin SUCUOGLU
Suleyman Seba Cad. Siraevler 55 Akaretler
Besiktas / istanbul
D. TARAFLAR :-Indorama Ventures Public Company Limited

75/102 Ocean Tower 2, 37th Flor Sukhumvit Soi 19, Asoke
Road Klong Nua, Wattana BANGKOK

- Sinterama S.p.A _
via Grmsci 5 13876 Sandigliano ITALYA

- Trevira Abwicklungsgesellschaft mbH i.L adina
tasfive memuru Dipl. Kfim. Werner SCHNEIDER
Bahnhofstr 41 89231 Neu Uim ALMANYA

E. DOSYA KONUSU: Trevira GmbH’nin hisselerinin tamaminin Indorama
Ventures Public Company Limited ve Sinterama S.p.A tarafindan, imzalanan
Ortak Girisim Sozlegsmesi uyarinca iglem igin kurulan Trevira Holdings GmbH
araciligiyla devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 14.4.2011 tarih ve 2848 sayi ile giren ve
en son 4.5.2011 tarih ve 3469 sayili yazi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim tzerine,
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ile 2010/4 sayih
“Rekabet Kurulu’'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig”in ilgili hUkUimleri uyarinca yapilan inceleme sonucu duzenlenen 12.5.2011
tarih ve 2011-3-94/0i-11-178.UG sayili Birlesme/Devralma On inceleme Raporu,
13.5.2011 tarih ve REK.0.07.00.00-120.01.05/162 sayili Baskanlik Onergesiile 11-31
sayill Kurul toplantisinda gortsulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da 6zetle; bildirim konusu islemin, 4054
sayill Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayil Teblid
kapsaminda izne tabi bir devir islemi oldugu, bununla birlikte islem sonucunda ayni
Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim
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durumun guglendiriimesinin ve bdylece ilgili pazarlarda rekabetin énemli dl¢tde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilebilecedi,
sonug ve kanaatine ulasildigi ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1.Taraflar
H.1.1. Indorama Ventures Public Company Limited (Indorama)

Tayland kanunlarina goére kurulmus olan Indorama, Morityus kanunlarina gore kurulu
Canopus International Ltd tarafindan kontrol edilen grup sirketleri arasinda yer
almaktadir. Indorama esas olarak icecekler ve sivi Urunler icin ambalaj malzemesi
olarak kullanilan PET resin, PET kalip ve PET sise Uretimi gergeklestirmektedir.
Sirket bu drunlerin yani sira polyester ve PET drunlerinin imalatinda hammadde
olarak kullanilan PTA, polyester tekstil elyafi, kesik elyaf, devamli iplik ve bukme yin
imalati da gergeklestirmektedir. Sirket Turkiye’deki faaliyetlerini dogrudan musterilere
veya arac! sirketlere yapti§i satislar vasitasiyla gerceklestirmektedir. Sirketin 2009’
Tarkiye cirosu ....... TL ve dunya cirosu .......... TL olarak gerceklesmistir.

H.1.2. Sinterama S.p.A (Sinterama)

Compagnie de l'ours Sarl tarafindan kontrol edilen Sinterama italya’da kurulu olup
genel olarak ev tekstili, giyecek, otomotiv ve teknik Urin endustrisi gibi nihai tiketim
kapsaminda kullanilan polyester devamli iplik tretimi gergeklestirmektedir. Sinterama
Tarkiye’deki satiglarini hem dogrudan musterilere hem de acentelerine yapmaktadir.
Sirketin 2009 Turkiye cirosu ......... TL, dunya cirosu ise yaklasik ....... TL olarak
gerceklesmistir.

H.1.3. Trevira Holdings GmbH

Trevira Holdings GmbH hedef girket Trevira GmbH(Trevira)nin devralinmasi
amaclyla Indorama ve Sinterama tarafindan kurulmus bir ortak girisimdir. Ortak
girisimin kurulmasi amaciyla taraflar arasinda 24.1.2011 tarihinde imzalanan Ortak
Girisim Sozlesmesi (OGS) uyarinca, Trevira Holdings Gmbh’nin hisselerinin %75’
Indorama’nin, %25’ ise Sinterama’nin elinde bulunmaktadir.

H.1.4. Trevira GmbH (Trevira)

Trevira, varliklari iflas idarecisinin kontrolinde bulunan Trevira
Abwicklungsgesellschaft mbH iL’ye ait olup ev tekstili giyecek, endustriyel
uygulamalar gibi nihai kullanima uygun polyester tekstil elyafi, kesik elyaf ve devamli
iplik Gretimini alaninda faaliyet gostermektedir. Trevira’nin Polonya’da kurulu ve yine
ayni pazarlarda faaliyet gosteren Trevira Sp. z.0.0. unvanli bagh bir kurulusu
bulunmaktadir.

! Taraflar 2010 yili cirolarinin kesinlesmemis olmasi nedeniyle bu bilgiyi temin edememistir.
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Tarkiye faaliyetlerini mevcut bir acentesi Uzerinden gergeklestiren Trevira,
faaliyetlerinden 2009 yilinda Tarkiye'de ....... TL, dunya genelinde ise yaklasik ........
TL ciro elde etmistir.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazar

Devralma islemlerinde devre konu mal veya hizmetlerle tlketicinin gdézinde fiyati,
kullanim amaglari ve nitelikleri bakimindan ayni sayillan mal veya hizmetlerden
olusan pazar ilgili Grin pazarini olusturmaktadir. Dolayisiyla belirli bir Grin ve onunla
yuksek ikame edilebilirligi olan diger Urlnlerden olusan pazar ilgili Grin pazarinin
taniminda temel alinmaktadir.

incelemeye konu islemde devralan ve devralinan taraflar incelendiginde
tesebbuslerin faaliyetlerinin belirli UrGnlerde kesistigi gorilmektedir. Bu arinler
polyester kesik elyaf, polyester devamli iplik ve polyester tekstil elyafidir.

Polyester tekstil elyafi saf teraftalik asitten (PTA) imal edilen bir yari mamul olup
polyester kesik elyaf ve polyester devamli iplik Gretiminde kullaniimaktadir.

Polyester kesik elyaf ise polyester tekstil elyafindan dretilen kisa uzunluklarda
kesilmis iplik teli demetleridir. Esas olarak giyecek ve ev tekstili Urinlerinin Gretiminde
kullanilan polyester kesik elyaf Gretim strecinde godunlukla pamuk veya diger dogal
ve sentetik elyaflarla kanstiriimaktadir.

Yine polyester tekstil elyafindan Uretilen ve genellikle giyecek ve ev tekstili Gretiminde
kullanilan polyester devamlh iplik, kesik elyafin aksine kesintisiz tellerden
olusmaktadir. Ayni hammaddeden Uretilmelerine ragmen devamli ipligin hem Gretim
sureci hem de kullanim alanlari kesik elyaftan tamamen farklilagmaktadir. Devaml
iplik Uretiminde kullanilan hammaddenin kalitesi de daha yuksek olmakta ve Uretilen
miktar kesik elyafa kiyasla daha az miktarda gerceklesmektedir. Bu nedenle iki
arinun fiyatlarn arasinda da énemli bir fark bulunmaktadir.

Daha dnce degerlendirilen devralma dosyalarinda iki tGrlin arasinda yer alan farkliklar
tespit edilmis ve polyester kesik elyaf ve polyester devaml ipligin ayri ilgili Grin
pazarlarinda yer aldi§i sonucuna ulasiimistir’. Bu cergcevede dosya konusu islem

kapsaminda ilgili Grin pazarlarinin “polyester tekstil elyafi pazar”, “polyester devamli
iplik pazarn” ve “polyester kesik elyaf pazarl” olarak tanimlanmasi mumkundur.

Ote yandan, ilgili Pazarin Tanimlanmasina iliskin Kilavuz’un 20. maddesinde
“...inceleme konusu islem, gerek uUrin gerekse de cografi agidan olasi alternatif
pazar tanimlar ¢ergevesinde rekabet agisindan endiseler yaratmiyor ya da alternatif
tum tanimlar acisindan rekabeti bozucu bir etki s6z konusu oluyorsa pazar tanimi
yapilmayabilir.” denilerek, alternatif pazar tanimlari gergevesinde islem rekabetgi
endise yaratmiyorsa ilgili pazar tanimlanmayabilecegi ifade edilmektedir. Incelemeye
konu iglem yukarida tanimlanan en dar pazar tanimlar kapsaminda rekabetgi bir

29.11.1999 tarih 99-51/556-349 sayili Kurul karari.
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endise yaratmayacagi degerlendirildiginden dosya kapsaminda kesin pazar tanimlari
yapilmasina gerek olmadidi kanaatine varilmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Devralma iglemine konu olan drunler acgisindan pazarda bdlgeler arasi girig
engellerinin bulunmadigi ve arz kaynaklarina ulagma, Uretim, dagitim, pazarlama ve
satis sartlarinin bolgesel farkliliklar gostermedigi dikkate alinarak, ilgili cografi pazar
“Turkiye” olarak belirlenmistir.

H.2.3. Etkilenen Pazarlar

Etkilenen pazar kavrami 2010/4 sayili Tebli§d’'in ekinde yer alan Bildirim Formu’nun
besinci maddesinde; “Bildirim konusu islemden etkilenme ihtimali olan ve

a) Taraflardan iki veya daha fazlasinin ayni Urlin pazarinda faaliyette bulundugu
(vatay iligki),

b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gésterdigi herhangi bir (rin
pazarinin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey iligki) ilgili (rtin
pazarlari” olarak tanimlanmaktadir.

Bildirim konusu islem bakimindan Turkiye cografi pazarinda; Indorama ve Trevira
polyester kesik elyaf pazarinda; Indorama, Sinterama ve Trevira polyester devaml
iplik pazarinda ve Indorama polyester tekstil elyafl pazarinda faaliyet géstermektedir.
Polyester kesik elyaf ve polyester devamli iplik pazarlari taraflardan en az ikisinin
faaliyetlerinin 6rtismesi nedeniyle; polyester tekstil elyafi pazari ise iglem taraflardan
Indorama’nin Sinterama ve Trevira’nin faaliyet gosterdidi ilgili Grin pazarinin Ust
pazarinda ticari faaliyette bulunmasi nedeniyle etkilenen pazar niteligine sahiptir.

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

Dosya konusu iglem, Trevira hisselerinin tamaminin Indorama ve Sinterama arasinda
imzalanan OGS kapsaminda islem igin kurulan Trevira Holdings GmbH tarafindan
devralinmasidir.

24.1.2011 tarihinde Indorama ve Sinterama arasinda imzalanan OGS uyarinca
kurulan Trevira Holding GmbH taraflarin ortak kontrolu altinda bulunmaktadir. Trevira
Holdings GmbH ile devreden konumundaki Trevira Abwicklungsgesellschaft mbH i.
L’nin iflas yOneticisi arasinda Trevira'nin devrine iligkin 4.2.2011 tarihinde bir Hisse
Allm Sézlesmesi (HAS) imzalanmistir.

Bildirime konu islem sonucunda Trevira’nin mulkiyeti Trevira Holdings GmbH’ye ve
bdylelikle Indorama ve Sinterama’nin ortak kontrolline gegecektir.

H.3.2. 2010/4 sayili Teblig Kapsaminda Degerlendirme
2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin (3) bendine goére; “Bagimsiz bir iktisadi varligin

tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girigsim olugturulmasi” birlesme
veya devralma sayilan hallerden kabul edilmektedir. Bu tanim c¢ercevesinde bir ortak
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girisimin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda birlesme ve devralma sayilabilmesi icin
ortak kontrol altinda bir tesebblsun bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi
varlik olarak ortaya c¢ikmasi seklinde iki unsurun birlikte gerceklesmesi
gerekmektedir.

H.3.2.1. Ortak Kontrol

islem sonucunda Trevira’nin kontrolli islem igin kurulan Trevira Holdings GmbH’nin
kontroliine gececektir. Dosya mevcudu bilgi ve belgede; islemin asil devralan
taraflar olan Indorama ve Sinterama’nin bu sirket Uzerinde ortak kontrole sahip
olacag! belirtiimektedir.

Bir ortak girisimde ortak kontrolden séz edilebilmesi i¢in genel olarak taraflarin esit
sayida hisseye sahip olmalari gerekmektedir. Ancak esit hisseye sahip olunmasa
dahi, taraflarin alinan kararlarda esit oy hakkina sahip olmasi ya da stratejik
kararlarin alinmasinda taraflarin veto haklarinin bulunmasi ortak kontrol i¢in yeterli
olmaktadir.

Bltcenin ve isletme ¢alisma planinin onaylanmasina, buydk ¢apli yatirim kararlarinin
alinmasina ve ust diuzey yoneticilerin atanmasina iligkin kararlarda etkili olan veto
haklari, ortak girisim Uzerinde ortak kontrol saglayan en belirgin haklardandir.

Trevira Holdings GmbH’nin kurucu soézlesmesi olan OGS’nin 7.1.2. ve 7.1.3.
maddeleri uyarinca sirket ana so6zlesmesinin degistirilmesi, maagi yiz bin avroyu
gegen mudurlerin ise alinmasi, bazi yatirnm kararlarinin alinmasi, is plani ve bitgenin
onaylanmasi gibi hususlara iligkin kararlarin alinabilmesinin hem Indorama hem de
Sinterama’nin onayina bagl kilindigi1 gérulmektedir.

Buna ek olarak OGS’nin 7.1.1., 7.1.5 ve 7.1.10 maddeleri uyarinca sirketin tek
yoneticisi Sinterama tarafindan aday gosterilecek ve sirket hissedarlarinin oy ¢oklugu
ile atanacaktir. Boylelikle yodneticinin atanmasinda da her iki tesebbusin ortak
iradesinin arandi§ anlasiimaktadir’.

Yukarida yer verilen bilgilerden, Trevira’nin kontrolina ele gegirecek Trevira Holdings
GmbH’nin Indorama ve Sinterama’nin ortak kontrolinde oldugu goérulmektedir.
Bdylece islemde devredilen konumdaki Trevira da Indorama ve Sinterama tarafindan
ortak kontrol edilecektir.

H.3.2.2. Bagimsiz iktisadi Varlik Olma

Ortak girisimin iktisadi bagimsizhiginin élgutd, faaliyet gdsterdigi pazarda bagimsiz bir
aktor olarak davranip davranmadigidir. EQer ortak girisim ar-ge, satis, tretim gibi ana
tesebbuslerinin sadece bazi fonksiyonlarini yerine getiriyorsa bagimsiz bir iktisadi
varlik, bir baska deyisle tam iglevsel olarak kabul edilmemektedir. Ortak girisimin
anlasmada yer alan ticari faaliyetlerini surekli bir bicimde yurutebilmesi icin, gunluk
faaliyetlerini surduren bir yonetime; mali, personel, tasinir ve tagsinmaz malvarliklarini
da iceren yeterli kaynaklara sahip olmasi gereklidir. Bildirime konu islemle taraflarin

® OGS s6zlesmesinin 6.1. maddesine goére taraflarin birlikte karar vermesi halinde islem sonrasinda Trevira ve
Trevira Holdings GmbH’nin birlesmesi s6z konusu olabilecektir. Taraflara sirket Gizerinde kontrol taniyan haklar
birlesme sonrasinda olusacak yapida da korunmaktadir.
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ortak kontrol ettigi sirket islem igin kurulan Trevira Holdings GmbH olmakla birlikte bu
sirket, islemin asil hedefi olan Trevira’yl kontrol etmek i¢in kurulmustur. Bu baglamda
bu noktada degerlendiriimesi gereken Trevira’nin bagimsiz bir iktisadi varlik olma
sartini tasiyip tasimadigidir.

Trevira halihazirda ev tekstili, giyecek, endustriyel uygulamalar gibi nihai kullanima
uygun polyester tekstil elyafi, kesik elyaf ve devaml iplik Gretimi alaninda faaliyet
gOstermektedir. Taraflarca igslem sonrasi Trevira’nin isleyisinde herhangi bir degisiklik
yapllmasi 6ngorulmemektedir. Bu baglamda islem sonrasi Indorama ve
Sinterama’nin ortak kontroline gegecek Trevira’nin bagimsiz bir iktisadi varlik
haviyetini koruyacagi kanaati olusmustur.

Yukarida yer verilen bilgiler 1s1dinda anilan iglemin 2010/4 sayili Tebli§ kapsaminda
bir ortak girisim iglemi niteliginde oldugu sonucuna ulagiimistir.

Bunlara ek olarak 2010/4 sayih Teblig'in 7. Maddesinin (1) bendine gdre bir birlesme
veya devralmanin Rekabet Kurulu iznine tabi olabilmesi igin “islemin taraflarinin
Turkiye cirolari toplaminin yiz milyon TL’yi ve igslem taraflarindan en az ikisinin
Tlrkiye cirolarinin ayri ayri otuz milyon TL'yi “ veya “islem taraflarindan birinin diinya
cirosunun bes yltz milyon TL’yi ve diger islem taraflarindan en az birinin Tlirkiye

E

cirosunun beg milyon TL’yi” agmasi gerekmektedir.

Ayni Teblig’in 5. maddesinin (3) bendine goére ortak girisim islemlerinde, islem
taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilmektedir. Taraflarca sunulan ciro
bilgilerine gore, halihazirda Indorama’nin 2009 yilh Turkiye cirosu ....TL ve dunya
cirosu ....... TL, bir diger islem tarafi Sinterama’nin 2009 yili Tdrkiye cirosu
....... TL'dir. Bu gergevede, islem taraflarindan birinin dinya cirosunun bes ytuz milyon
TL'yi ve diger islem taraflarindan en az birinin Turkiye cirosunun bes milyon TL'yi
asmasl! nedeniyle iglem izne tabidir.

H.3.3. islemin Rekabet Uzerine Etkilerine iliskin Degerlendirme

Ortak girisimlerin, taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti
sinirlayici amaci veya etkisinin bulunmasi, bir baska deyisle rekabetci davranislarin
koordinasyonuna yol agabilmesi ve bu nedenle 4054 sayili Kanun'un 4. maddesi
kapsaminda bir degerlendirme mumkundar. Taraflarin ortak girisimin faaliyet
gOsterdigi ilgili Grin pazarinda aktif olmamalari, ana tesebbulslerden sadece birinin
ilgili Grin pazarindaki faaliyetlerine devam etmesi ya da ana tesebbuslerin ortak
girigsimin faaliyet gosterecegi ilgili Grun pazarindaki tUm faaliyetlerini ortak girisime
devretmeleri hallerinde bagimsiz tesebbusler arasinda rekabetgi davranislarin
koordinasyonu riskinin bulunmadigi kabul edilmektedir.

Ancak mevcut durumda Indorama ve Trevira polyester kesik elyaf pazarinda ve
Indorama, Trevira ve Sinterama polyester devamli iplik pazarinda bir arada faaliyet
gOstermektedir. Belirtilen ilgili Grin pazarlarinda hem iglem taraflarinin hem de
rakiplerinin pazar paylarina asagidaki tablolarda yer verilmigtir.
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Tablo 1 — Polyester Kesik Elyaf Pazari

metrik ton Satis Miktar Pazar Payi (%)

Indorama

Trevira

Sasa (Advansa)

Ertona Polyester Stable Fibres

Bozoglu Tekstil A.S.

Diger

TOPLAM

Kaynak: Bildirim formu

Tablo 2 — Polyester Devamli iplik Pazari

metrik ton Satis Miktar Pazar Payi (%)

Indorama

Sinterama

Trevira

Korteks

Reliance

Nan Ya

Diger

TOPLAM

Kaynak: Bildirim formu

islem taraflari ilgili Grlin pazarinda oldukga disik pazar paylarina sahiptir. Buna ek
olarak her iki pazarda da yuksek pazar payina sahip bir tesebbuse ek olarak faaliyet
gOsteren ¢ok sayida tesebbusin bulundugu anlasiimaktadir.

Bu cergevede, islem taraflarinin ilgili Grin pazarlarindaki pazar paylari ve pazarlarin
genel yapisi ve birgok aktif oyuncunun bulunmasi dikkate alindiginda, islem
sonucunda herhangi bir rekabeti kisitlayici koordinasyon riskinin s6z konusu
olmadigi kanaatine variimistir.

4054 saylli Kanun'un 7. maddesinde, ‘hakim durum yaratmaya veya hakim
durumlarini daha da gliclendirmeye ybnelik olarak llkenin butini ya da bir kisminda
herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin 6nemli élgiide azaltiimasi
sonucunu doguracak” birlesme ve devralmalar hukuka aykiri kabul edilerek
yasaklanmistir.

Yukarida verilen pazar paylari incelendiginde islem sonrasinda polyester kesik elyaf
pazarinin %.....’sinin ve polyester devamli iplik pazarinin %...."tnun islem taraflarinin
kontroline gececegdi gorulmektedir. Taraflarin pazar paylar ve faaliyet gosterdikleri
pazarlarin rekabetci yapisi dikkate alindiginda degerlendirmeye konu islem
sonucunda bu pazarlarda hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun
guclendirilmesinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Bildirim konusu iglemin 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak
cikarilan 2010/4 sayih “Rekabet Kurulu’ndan Izin Alinmasi Gereken Birlesme ve

Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni
Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim



11-31/630-197

durumun guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin 6nemli dlglide azaltilmasinin sz
konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmigtir.



