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Karar Sayisi : 08-63/1045-405
Karar Tarihi :12.11.2008

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI

Uyeler : Tuncay SONGOR, M. Sirag ASLAN, Sureyya CAKIN,
Mehmet Akif ERSIN, Dr. Mustafa ATES.

B. RAPORTORLER: F.Yesim AKCOLLU, Harun GUNDUZ.

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Dow Chemical Company
Temsilcisi Av. M. Togan Turan
Paksoy Sun Plaza, Dereboyu Sk. No:24 Kat:14
Maslak 34398 istanbul
D. TARAFLAR : - Dow Chemical Company

2030 Dow Center Midland, Ml 48674 ABD

- Rohm and Haas Company
100 Indepence Mall West, Philadelphia, PA 19106, ABD

E. DOSYA KONUSU: Rohm and Haas Company’nin kontroliiniin Dow Chemical
Company tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 5.9.2008 tarih ve 5900 sayi ile intikal eden
ve eksiklikleri 5.11.2008 tarih ve 7220 sayi ile tamamlanan bildirim Uzerine, 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili
hakuimleri uyarinca yapilan inceleme sonucunda duzenlenen 6.11.2008 tarih 2008-1-
113/OI-08-FYA sayili Devralma On inceleme Raporu 7.11.2008 tarih, REK.0.05.00.00-
120/198 sayili Bagkanlik Onergesi ile 08-63 sayili Kurul toplantisinda géristlerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda; Rohm and Haas Company’nin
kontrolinin Dow Chemical Company tarafindan devralinmasi igleminin,

- 1997/1 sayili Teblig’in 2. maddesi kapsaminda bir devralma islemi oldugu,

- Butil akrilat (BA), etil akrilat (EA), 2-etil-heksil akrilat (2-EHA), iyon degistirme
recinesi (IDR), akrilik etki duzenleyicileri ve MBS etki duzenleyicileri pazarlari
bakimindan 4054 sayili Kanun ve 1997/1 sayili Tebli§ kapsaminda izne tabi
oldugu,
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- 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 1997/1 sayili Teblig hukumleri uyarinca bir
hakim durum yaratan veya mevcut hakim durumu guglendiren ve bdylece ilgili
pazarlarda rekabetin énemli Olgide azaltiimasi sonucunu doguran bir islem
olmadigi, dolayisiyla bildirim konusu isleme izin verilmesi gerektigi,

ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Dow Chemical Company (Dow)

Esas itibariyla kimya, plastik ve tarim sektorlerinde dinya ¢apinda 175 Ulkede faaliyet
gosteren Dow, ABD merkezli bir sirkettir. 2007 yili dinya cirosu yaklagik (......... ) ABD
Dolari olan Dow halka agik bir sirket olup, tek basina bir kisi ya da tesebbus tarafindan
kontrol edilmemekte, hissedarlarindan sadece (............... ) R P oraninda) ile
(coeeennn. ) (eeenn. oraninda) sirkette %(...)’in Uzerinde hisseye sahip bulunmaktadir.

Dow’'un Turkiye'de faaliyet gosteren iki istiraki bulunmakta, ancak bu gsirketlerden
hicbirisinin bildirim konusu iglem kapsamindaki ilgili Grin pazarlarinda faaliyeti
bulunmadigi anlasiimaktadir. Bu sirketlerden Dow Turkiye Kimya Sanayi ve Ticaret
Ltd. $ti. styrofoam ve poli-Uretan sistemleri Gretimi ile kimyasal ve plastik arzi
gerceklestirmekte, Dow Agro Sciences A.S. ise kimyasal tarim Grdnlerinin Gretimi
alaninda faaliyet gostermektedir.

H.1.2. Rohm and Haas Company (R&H)

R&H’nin ticari faaliyetleri boya ve astar, elektronik ve goruntu teknolojileri, performans
maddeleri (iyon donustirme ve biyosideler) ile masa tuzu Uretimi ve pazarlamasi
olmak Uzere baslica 4 bolume ayrilmaktadir. Kimya sektorunde faaliyet gosteren ABD
merkezli bir sirket olan R&H’nin 2007 yih dunya cirosu (............... ) ABD Dolaridir.
Tesebbusun %5’ten fazla hissesine sahip olan hissedarlari ile yonetim kurulu Uyelerine
asagida yer verilmektedir.

Tablo 1: R&H Hissedarlik Yapisi

Hisse Sahibi Hisse Orani (%)

(cereninenenn ) tek basina ya da birlikte, digerleri ile birlikte (o)
yediemin olduklari bagis geliri sirketit (Vo
(ceveiinnn ) ile beraber yediemin olduklari iki gelir sirketi (.....)
(cevrnannnn ) (.....)
(cevrnannnn ) (.....)
(e ) Isci Hissedarlik Planlamasi (.....)

R&H’nin Tlrkiye’'de faaliyet gosteren iki istiraki ve Polisan ile beraber kontrol ettikleri
bir ortak girisim sirketi bulunmaktadir. Bu istiraklerden Rohm and Haas Kimya Ticaret
Ltd. Sti. kimyasal ham madde alim-satimi yapmakta, kimyasallarin ve katki
maddelerinin Uretimi ve satimi amaciyla kurulan Rohm and Haas Kimya Sanayi Ltd.
Sti.’nin ise halihazirda herhangi bir Gretimi bulunmamaktadir. R&H’nin Polisan ile
beraber kontrol ettigi Rohm and Haas Kimyasal Uriinler Dagitim ve Ticaret A.S.’nin de
uretim faaliyeti bulunmamakta, ortak girisim sirketi Polisan’in Gretimini yaptigi
emdulsiyon polimerlerin satis ve dagitimini gerceklestirmektedir.
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H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan

fgili Grin pazarinin tespitinde, bildirim konusu islem bakimindan hedef sirket
konumunda olan ve islem sonrasinda kontroli degisecek R&H’nin faaliyet alanlari
dikkate alinmistir.

Bildirim konusu islem taraflarinin faaliyetlerinin o6rtistuga Urln gruplarindan olan
akrilik esterler (AE), akrilik asit ile alkolin esterifikasyon adi verilen tepkime surecine
girmesiyle olusan esterlere gore yuksek derecede reaktif olmasi nedeniyle sadece
belirli Grinlerin Uretiminde (Boya, kaplama, kumas, yapistirici, plastik malzemelerin
iceriginde) kullanilabilmektedir. Esterifikasyon surecinde kullanilan alkole bagl olarak
temel AE’leri; butil akrilat, etil akrilat ve 2-etil-heksil akrilat olmak Uzere Uge ayirmak
mumkunddar:

Butil Akrilat (BA): Ham akrilik asidin butanol ile reaksiyonu sonucunda olusmakta,
madeni yag katki maddeleri ile boya, kaplama, yapiskanlarda bulunan emulsiyon
polimerlerin Uretiminde ve makine Uretimi plastiklerde kullaniimaktadir.

Etil Akrilat (EA): Ham akrilik asidin etanol (veya etilen) ile reaksiyona girmesi
sonucunda olusur. EA plastik orti, kumas (hall 6rgust ve endustriyel perde
astarlarinda), kaplama ve yapiskanlarda kullaniimaktadir.

2-Etil-Heksil Akrilat (2-EHA): Ham akrilik asidin 2-etil-heksanol ile reaksiyonu
yoluyla ortaya c¢ikmaktadir. Kaplama (BA’dan daha yumusak, purdzli ve
kaplamada i1slak yapistirma igin kullanilir) ve tutkallarda kullaniimaktadir.

Dosya kapsaminda yer alan bilgilerden, s6z konusu drunlerin baska Urtnlerle ve kendi
aralarinda ikame imkaninin bulunmadigi, farkli islev ve kullanim alanlarinin oldugu
anlasiimaktadir. Nitekim Rekabet Kurulu’nun 25.12.2003 tarih ve 03-83/999-402 sayili
kararinda; BA, EA ve 2-EHA farkli Grin pazarlari olarak tanimlanmistir.

Taraflarin faaliyetlerinin 6rtiistiigil bir bagka riin olan iyon degistirme reginesi (IDR),
yuzeyinde iyonlari kolayca hapsedip saliverebilen bdlgelerin oldugu c¢ok gelismis
gbzenek yapisina sahiptir. Iyonlarin hapsedilmesi sadece diger iyonlarin ayni anda
saliverilmesiyle gerceklesebildiginden, bu isleme iyon degistirme denilmektedir. iyon
degistirme regineleri muhtelif ayristirma, arindirma ve dezenfekte etme islemlerinde
kullanilmaktadir. En yaygin 6rnegi ise su yumusatmada ve su arindirmadaki kullanim
alanlandir. Diger uygulamalari arasinda seker rafinerisi, gida arinmasi, ilaglar,
kimyasal iglemlerde kataliz ve metal kurtarmasi bulunmaktadir.

Buzlu akrilik asit (BAA), ham akrilik asidin saflastiriimasi suretiyle elde edilmektedir.
BAA, ylzey kaplamalari, su aritmasi ve kumas uygulamalari alanlarinda kullanilan
poliakrilik asitlerin ve akrilik kopolimerlerin Uretiminde kullaniimakla beraber esas
itibariyle stper emici polimerlerin Uretiminde kullaniimaktadir. Siper emici polimerler
ise buyuk hacimli su ve sivilari emme ve tutma o6zelligine sahip oldugu igin dncelikle
bebek bezleri, kadin hijyenik drGnleri gibi hijyenik ve 6zel bakim urunlerinde
kullaniimaktadir.

Taraflarin faaliyetlerinin 6rtismedigi UrlUnlerden olan akrilik etki diizenleyicileri
(AED), BA veya 2-EHA olarak beliren capraz bicimde bagli elastomerik 6zinden ve
polimetilmetakrilat (PMMA)dan meydana gelen bir termoplastik kabuktan
olugsmaktadir. Akrilikler genellikle UV’ye karsi agik havada mikemmel direng saglarlar
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ve genellikle PVC kaplamalarinda, pencere profillerinde, atik su borularinda ve suya
karsi direng gerektiren bagka uygulamalarda kullanilirlar.

Taraflarin faaliyetlerinin 6rtismedigi bir diger Urin olan metilakrilat-butadin-stiren
etki diizenleyicileri (MBS), stiren veya butadin bazli kauguk benzeri bir 6zden ve
PMMA’'dan meydana gelen termoplastik bir digs kabuktan meydana gelmektedir. Esas
olarak PVC'lerde kullaniimasina karsin MBS, ayni zamanda muhendislik
termoplastiginde de kullaniimaktadir. PVC’de berraklik sunmasi nedeniyle saydam
paketleme uygulamalarinda kullanilmasinin yani sira uygulama alanlan kagit, sise,
kredi karti ve i¢ cephe profillerini i¢cerir. MBS’nin UV direncinin zayif olmasi nedeniyle
dis cephede sinirl bir kullanimi vardir.

Yukarida yer verilen Urunlerin yani sira, bildirim konusu iglem taraflarindan sadece
R&H’nin faaliyet gosterdigi bagka kimyasal Urin ve Urun gruplari da bulunmaktadir.
So6z konusu Urunlere ve Urtn gruplarina iligskin genel bilgilere asagida yer verilmistir.

Sentetik Lateks Polimerler (SLP): Bir ¢esit su bazli polimer olup; kagit, hali, tekstil ve
boya gibi Urlnlerin Uretiminde tutucu bilesen olarak kullanilan emulsiyon polimerleridir.
SLP’lerin Uretimi, bir veya birden ¢ok muhtelif monomerin reaksiyona girmesiyle
(polimerizasyonuyla) yapilmaktadir. Kullanilan monomerlerin kullanim amaglari ve
kimyalarina bagli olarak da farkli SLP’ler olusmaktadir. Polimerizasyon surecinde
kullanilan farkh kimyasal bilesenlere sahip monomerler ve diger maddeler buyuk
Olcude lateksin fonksiyonel ozelliklerini belirledigi gibi bunun sonucu olarak lateksin
uydugu kullanimlari da belirlemektedir. R&H’nin Tuarkiye'de satisini gergeklestirdigi
SLP’ler; saf akrilik, stiren akrilik, vinil akrilik ve hollow sphere(HSP)'dir.

Poliakrilatlar (PA): Cogunlukla buzlu akrilik asitten Uretiimekte olan PA’larin temel
Ozelligi, bakteriyel ve termal bozulmaya kargi dayanikli olmalaridir. Deterjan, kagit, ki,
tekstil, su aritmasi, madencilik, yizey kaplama ve petrol Uretimi alanlarinda; seyreltici,
koyultucu, akigskan kaybina yol agcmayan katki maddesi gibi islevleri bulunmaktadir.
Hacim olarak en yaygin kullanimi deterjanlar ve su aritmasidir.

Reoloji Déniistiiriiciileri: llave edildikleri maddelerin 6zelliklerini koyulastirici veya
tamponlayici olarak hareket ederek bozulmalarini etkileyen maddeler olup boya,
kaplama, murekkep, kozmetik ve tutkal sanayinde kullaniimaktadirlar. Reoloji
donustartculeri su bazli ve solvent bazli olarak ayirmak mamkundar. R&H, sadece su
bazli dénUsturiculer Gretmektedir.

Biyositler: Mikroorganizmalarin buyumesini kontrol altina almak, engellemek ve
durdurmak icin ¢ok genis bir kullanim alani bulunan biyositler genellikle mikroplarin
boya, tahta, yapi ve ingaat malzemeleri, ev dezenfekte edici Urunler, sampuanlar,
camasir ylkama aparatlart gibi  Grlnlere  bulagsmasini  engellemek igin
kullaniimaktadirlar.

Is1 Onleyiciler: 1siya maruz kalma esnasinda reginede meydana gelecek termal
dismeyi 6nlemek amaciyla kullaniimaktadirlar. Termal digsme sadece islem sirasinda
dedil bitmis Urlnlerin kullanimi sirasinda da onlenir. Isi dnleyiciler cogunlukla PVC ve
PVC karisimlarini dengelemekte kullanilir.

Meyve ve Cicek Tazeligi igin Kullanilan Uriinler: Anilan (riinler meyve ve gigek gibi
tarim Urlnlerinin tazeligi korumak igin kullaniimakta ve genis bir yelpazeye sahip
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bulunmaktadir. R&H, bu pazarda sadece elmalar icin smartfresh markasiyla bitki
koruma drunleri satmaktadir. S6z konusu Urin meyvelerin depolarda ve raflarda
gegcirdigi sure iginde olgunlagsmalarini yavaslatmaktadir.

Sanayi Tutkallari: Endustri tutkallarinin ¢ok gesitli kullanim alanlari olmakla beraber
R&H Turkiye'de, bantlar, etiketler, esnek ambalajlar ve otomobil pargalari igin tutkallar
satmaktadir. Bu c¢ergevede anilan drunler; bant ve etiket tutkallari, gida ambalaji
tutkallar1 ve otomobil tutkallar olarak ayrilabilirler.

Grafik Sanatlari Uygulamalari igin Vernikler: R&H, grafik sanatlari uygulamalarinda
ust baski vernigi satisi yapmaktadir. Ust baski vernigi, kurutma ve baskili malzemelere
parlaklik ve yuzey korumasi saglamayan bir kaplamadir.

Plastik isleme Katki Malzemeleri: Plastiklerin islenebilirligini gelistirme amagcli plastik
bilesencileri tarafindan kullanilan bu Urlnler, isleme yardimcilari, lUbrikan ve
plastiklestiricileri icermektedir. Katki malzemelerinin islevselligine badli olarak alt pazar
ayrimlari yapmak mumkin olmakla beraber, islem taraflarin bu faaliyet alaninda
cakisma olmadigindan alt ayrimlar yapilmasina gerek gorilmemistir.

Ambalaj ve Laminasyon Uygulamalan Igin Yapigtiricilar: Sz konusu Uriinler, sert
ve yarl sert ambalajlari baglamak ve tutturmak amaciyla kullaniimaktadir. Bu Urtnler
bakimindan da alt pazar ayrimlarina gitmek mimkin olmakla birlikte, islem taraflarinin
anilan Urtn grubunda faaliyetlerinin gakismamasi sebebiyle alt ayrimlara gidilmesine
gerek gorulmemigtir.

Sentetik Deri: Dosemelik, giyim, kumas ve deri benzeri cila kullaniminin gerekli
oldugu diger kullanim alanlarinda, deriyi ikame etmesi amaglanan cilali bir kumastir.
PVC ya da poluretan kullanilarak dretilmektedir.

Boyalar ve lgaretleyiciler: R&H’nin bu (riin grubunda, tutulmasi zor boyalara
alternatif olarak kullanilabilen metal-halojen-sulfursuz, tek fazli, konsantre sivi boya
serileri bulunmaktadir. Bu boyalarin sahip oldugu dusik uguculuk, disuk akiskanlk ve
dusuk ¢ozilmezlik 6zellikleri, makine yagdi ve fren sivilarinin, akaryakit ¢ozucu, cila,
gubre, patlayici, mum ve yapistiricilarin renklendiriimesinde kullanimini saglamaktadir.

Sodyum Borohrid: Beyaz, kati ve genelde toz halde bulunan, ilaglarin ve diger
organik ve inorganik bilesenlerin Uretiminde kullanilan aracilarin azaltiimasinda ve
ayrica kagit uretiminde kullanilan 6zel bir kimyasal maddedir.

Toz Kaplamalar: Cok cesitli endustriyel uygulamalarda, metalleri kaplamak igin
kullanilan bu UrGn, sivi kaplamalar ile ikame edilebilir nitelikte oldugundan metal
kaplamalarin bir kismini olusturmaktadir.

Elektronik Materyaller: R&H’nin bu alandaki faaliyetleri, yazdiriimis devre karti (PCB)
montajinda kullanilan ambalaj tamamlayici teknolojiler ile devre karti teknolojilerinden
olusmaktadir.

Dosyadaki bilgiler ¢ercevesinde; yukarida kullanim alanlarina ve uretim sireglerine
iliskin aciklamalara yer verilen UrUnlerin, bagka Urlnlerle ve kendi aralarinda ikame
imkaninin bulunmadigi, farkl iglev ve kullanim alanlarinin oldugu, dolayisiyla ayri ilgili
uruin pazarlan olarak belirlenmesi gerektigi sonucuna variimistir.
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Yukarida yer verilmekte olan bilgiler isiginda, dosya 6zelinde ilgili arun pazarlari; “butil
akrilat (BA), etil akrilat (EA), 2-etil-heksil akrilat (2-EHA), iyon degistirme reginesi (IDR),
buzlu akrilik asit (BAA), akrilik etki dlizenleyicileri (AED), metilakrilat-butadin-stiren etki
diizenleyicileri (MBS), saf akrilik, sentetik akrilik, vinil akrilik, hollow sphere(HSP),
poliakrilatlar (PA), reoloji déndsgtlrdcdleri, biyositler, 1s1 énleyiciler, meyve ve g¢icek
tazeligi icin kullanilan Griinler, bant ve etiket tutkallari, gida ambalaji tutkallari, otomobil
tutkallari, grafik sanatlari uygulamalari igin vernikler, plastik isleme katki malzemeleri,
ambalaj ve laminasyon uygulamalari igin yapistiricilar, sentetik deri, boyalar ve
isaretleyiciler, sodyum borohrid, toz kaplamalar, elektronik materyaller’ olarak
belirlenmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Dosya mevcudunda yer alan bilgiler ¢ergevesinde, ilgili Grinler bakimindan bolgesel
pazar tanimi yapilmasini gerektirecek kosullarin var olmadigi ve s6z konusu urunlerin
ihracat yoluyla satiginin yapildigi dikkate alindiginda ilgili cografi pazar “Tirkiye” olarak
kabul edilmistir.

H.3. Degerlendirme
H.3.1. islemin Niteligi

Bildirim konusu islem sonrasinda Dow, %100 hissesine sahip oldugu ve tek basina
kontrol ettigi Ramses Acquisition Corp. (Ramses) araciligiyla R&H’nin kontroline tek
basina sahip olacaktir. Taraflar arasinda 10.7.2008 tarihinde imzalanan “Birlesme
Sozlesmesi ve Plani” uyarinca; R&H ile Ramses’in, R&H blnyesinde birlesmesi
neticesinde Ramses’in tlzel kisiligi ortadan kalkacak ve R&H’nin kontroli Dow’a
gececektir.

Bu bilgiler 1s1dinda, bildirim konusu iglem sonrasinda R&H’nin kontrolinun degisecegi
ve bu nedenle anilan islemin 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ve 1997/1 sayil
Teblig’'in 2(b) maddesi kapsaminda bir devralma islemi oldugu sonucuna ulagiimistir.

H.3.2.Esikler Bakimindan Degerlendirme

Bildirim konusu iglemin taraflarinin ilgili pazarlardaki faaliyetleri sonucu elde ettigi ciro
rakamlari ile pazar paylarina asagidaki tablolarda yer verilmigtir:

Tablo 2: Taraflarin ilgili Pazarlarda Sahip Oldugu Cirolar (YTL)

Dow R&H Toplam

Akrilik Esterler (ceennns ) (ceennns | N T )

Butil Akrilat | (......... ) (T ) G )

Etil Akrilat | (......... ) (cenenne. ) G )

2-Etil-Heksil Akrilat | (......... ) (cenenne. ) G )

lyon Degistirme Recinesi (ceennns ) (ceennns | N P )

Buzlu Akrilik Asit (ceennns ) (cenenne. ) G )

Akrilik Etki Duzenleyicileri (ceennns ) (ceennns | N P )

MBS Etki Duzenleyicileri (ceennns ) (ceennns | N P )
Sentetik Lateks Polimerler

Saf Akrilik | (......... ) (cenenne. ) G )

Vinil Akrilik | (......... ) (cenenne. ) G )

Sentetik Akrilik | (......... ) (cenenne. ) G )

Hollow Sphere | (......... ) (ceennns | N P )

Poliakrilatlar (ceennns ) (ceennns | N T )




Su Bazl Reoloji Dénasturaculeri [ ) [ | N (P )
Biyositler [ ) [ | N P )
Isi Onleyicileri [ ) [ ) G )
Meyve ve Cicek Tazeligi Igin [T ) [T ) R I (R )
kullanilan UrGnler
Sanayi Tutkallari
Bant ve Etiket Tutkallar | (......... ) (T | N P )
Gida Ambalaji Tutkallarn | (......... ) (T | N P )
Otomobil Tutkallar | (......... ) (T | N P )
Grafik Sanatlari Uygulamalariicin | (......... ) (cerenenen ) R I (R )
Vernikler
Plastik Isleme Katki Malzemeleri [ ) (T | N P )
Ambalaj ve Laminasyon [T ) (cerenenen ) R I (R )
Uygulamalari icin Yapistiricilar
Sentetik Deri [ ) [ | N P )
Boyalar ve Isaretleyiciler [ ) [ | N P )
Sodyum Borohrid [ ) [ | N (P )
Toz Kaplamalar [ ) [ | N P )
Elektronik Materyaller (T ) (T | I )
Tablo 3: Taraflarin llgili Pazarlarda Sahip Oldugu Pazar Paylari (%)
Dow R&H Toplam
Akrilik Esterler [ ) [ | I )
Butil Akrilat | (......... ) (T ) G )
Etil Akrilat | (......... ) (T ) G )
2-Etil-Heksil Akrilat | (......... ) (T ) G )
Iyon Degistirme Reginesi (O ) (. | I )
Buzlu Akrilik Asit (T ) (T ) 1 (TP )
Akrilik Etki Dizenleyicileri (O ) (O | )
MBS Etki Duzenleyicileri (O ) (. | I )
Sentetik Lateks Polimerler (T ) [ | N )
Saf Akrilik | (......... ) (ceennen. ) 1 (YT )
Vinil Akrilik | (......... ) (ceennen. ) 1 (YT )
Sentetik Akrilik | (......... ) (ceennen. ) 1 (YT )
Hollow Sphere | (......... ) [ | I )
Poliakrilatlar (T ) [ | I )
Su Bazl Reoloji Dénusturaculeri (T ) [ | N )
Biyositler (T ) [ | I )
Isi Onleyicileri [ ) [ ) | (e )
Meyve ve Cicek Tazeligi Igin (cerenenen ) [T ) R X (TR )
kullanilan Urinler
Sanayi Tutkallari
Bant ve Etiket Tutkallan | (......... ) (T | I )
Gida Ambalaji Tutkallarn | (......... ) (T | I )
Otomobil Tutkallar | (......... ) (T | I )
Grafik Sanatlari Uygulamalariigin | (......... ) (cerenenen ) X (TP )
Vernikler
Plastik Isleme Katki Malzemeleri (T ) (T | I )
Ambalaj ve Laminasyon (cerenenen ) (cerenenen ) X (TP )
Uygulamalari icin Yapistiricilar
Sentetik Deri (T ) (T | I )
Boyalar ve Isaretleyiciler (T ) (T | I )
Sodyum Borohrid (T ) (T | N )
Toz Kaplamalar (T ) (T | I )
Elektronik Materyaller (T ) (T | I )

Tablolarda yer verilen bilgiler 1s1§inda; taraflarin butil akrilat pazarindaki toplam
cirolarinin 1997/1 sayil Teblig’'in 4. maddesinde 6ngorulen ciro esigini; butil akrilat, etil
290  akrilat, 2-etil-heksil akrilat, iyon degistirme reginesi, akrilik etki diizenleyicileri ve MBS
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etki dizenleyicileri pazarlarindaki toplam pazar paylarinin ise yine ayni maddede
ongorulen pazar pay! esigini astigi goriimektedir. Dolayisiyla bildirim konusu islemin,
s6z konusu pazarlar bakimindan izne tabi oldugu anlasiimaktadir.

H.3.3. 4054 Sayili Kanun’un 7. Maddesi Bakimindan Degerlendirme

Oncelikle yukarida yer verilen tablolar 1siginda, izne tabi olan ancak Dow'un
faaliyetinin bulunmadigi akrilik etki duzenleyicileri ve MBS etki duzenleyicileri
pazarlarinda herhangi bir yogunlasmanin meydana gelmeyecek olmasi nedeniyle
anilan pazarlarin bildirim konusu iglemden etkilenmeyecegi gorilmektedir. Ozellikle
MBS etki duzenleyicileri pazarinda R&H’nin sahip oldugu pazar payinin buyuklugu
dikkate alinmakla birlikte, anilan pazarda sadece mevcut pazar payi devredileceginden
bildirim konusu islemin, 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi anlaminda bir hakim durum
yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi ve bunun sonucunda ilgili
pazarlarda rekabetin Onemli Odlgide azaltimasi sonucunu dogurmayacag!
anlasiimaktadir.

inceleme konusu islem bakimindan esiklerin asildigi diger ilgili Uriin pazarlarinda
taraflarin ve rakiplerinin sahip oldugu pazar paylarina asagidaki tablolarda yer
verilmektedir:

Tablo 4: Butil Akrilat (BA) Pazarinda Tesebbuslerin Pazar Paylari (%)

2005 2006 2007 2008’in ilk yarisi
Dow (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
R&H (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
Taraflarin Toplami | (......... ) (T ) (e ) (Y )
Arkema (ceennns ) (ceennns ) (crennnn. ) (corennnn. )
BASF (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
Sasol (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
Formosa (ceennns ) (ceennns ) (crennnn. ) (crennnn. )
Uzakdogulu Tedarikgiler | (......... ) (ceennns ) (crennnn. ) (crennnn. )
Diger (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
Tablo 5: Etil Akrilat (EA) Pazarinda Tesebbuslerin Pazar Paylari (%)
2005 2006 2007 2008’in ilk yarisi
Dow (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
R&H (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
Taraflarin Toplami | (......... ) (T ) (e ) (Y )
Arkema (ceennns ) (ceennns ) (crennnn. ) (corennnn. )
Sasol (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
Uzakdogulu Tedarikgiler | (......... ) (ceennns ) (crennnn. ) (crennnn. )
Diger (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
Tablo 6: 2-Etil-Heksil Akrilat (2-EHA) Pazarinda Tesebbuslerin Pazar Paylari (%)
2005 2006 2007 2008’in ilk yarisi
Dow (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
R&H (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
Taraflarin Toplami | (......... ) (T ) (e ) (Y )
Arkema (ceennns ) (ceennns ) (crennnn. ) (crennnn. )
BASF (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
LG (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
Uzakdogulu Tedarikgiler | (......... ) (ceennns ) (crennnn. ) (crennnn. )

Diger (o ) (o ) (o ) (o )
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Tablo 7: iyon Degistirme Reginesi (IDR) Pazarinda Tesebbiislerin Pazar Paylari (%)

2005 2006 2007 2008’in ilk yarisi

Dow (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
R&H (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )

Taraflarin Toplami | (......... ) (e ) (e ) (Y )
Lanxess (ceennns ) (ceennns ) (crennnn. ) (crennnn. )
Purolite (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )
Cinli Ureticiler (ceennns ) (ceennns ) (ceennns ) (crennnn. )
Hintli Ureticiler (ceennns ) (ceennns ) (ceennns ) (crennnn. )
Diger (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. ) (cenenne. )

Yukaridaki tablolarin incelenmesi neticesinde géze c¢arpan ilk husus, taraflarin pazar
paylarinda 2008 yilinda yasanmaya baslanan dususlerdir. Bu duruma gerekge olarak
taraflar; UrUnlere iliskin pazar kosullarinin dinya c¢apinda degiskenlik gostermesi
nedeniyle tedarikgilerin karlarini artirabilecekleri pazarlara yéneldiklerini, bu ¢cergevede
Dow’un farkli bolgelerdeki satislardan daha fazla getiri elde etmesi nedeniyle Tuarkiye
pazarindaki satislarinin azaldigi, Tarkiye'de yapilan satislarin spot satiglar seklinde
gerceklesmesi nedeniyle musterilerle uzun sureli satis s6zlesmelerinin yapilamadigini
one surmektedirler. Ayrica Turkiye’de bu drtnlere yonelik talebin giderek blyumekte
oldugu ve dunya c¢apinda faaliyette bulunulan bir pazar olmasi sebebiyle bu durumun
Tarkiye pazarini da etkiledigi belirtiimektedir. Son olarak Dow’un, Turkiye'ye satigini
yaptigi EA'nin blyudk c¢ogunlugunu Urettigi tesisteki Uretiminin durmus olmasinin da
satislardaki dusiusu kaginilmaz hale getirdigi ileri stralmektedir.

2008 yilinin ilk yarisinda s6z konusu pazar paylarinda yasanan dususler daha dikkatli
bir sekilde incelendiginde; Dow’un pazar paylarinda dnemli dususler yasandidi ancak
bu arada R&H’nin pazar paylarinda artiglar oldugu (BA ve EA pazarlarinda), bir bagska
ifadeyle Dow'un kaybettigi pazar paylarinin R&H tarafindan ele gegirildigi
gorulmektedir. Ancak ayni dénemde taraflarin toplam pazar paylarinin BA pazarinda
%(...), EA pazarinda %(...), 2-EHA pazarinda %(...) ve IDR pazarinda %(...) azaldigi,
dolayisiyla Dow'un pazar payinda yasadigl kayiplarin tamamen R&H tarafindan elde
edilmedigi, ayrica 2-EHA ve IDR pazarlarinda R&H'nin de pazar paylarinda diistisler
oldugu anlasiimaktadir.

Yukarida yer verilen tablolara iligkin olarak gdze c¢arpan bir diger husus ise, ilgili
pazarda faaliyet gosteren diger tesebbuslerin pazar paylarindaki degiskenliktir. Bunun
en onemli gostergelerinden birisi, bildirim konusu islem taraflarindan R&H’nin 2005
yilinda faaliyet gostermedigi BA ve 2-EHA pazarlarinda 2007 yili sonu itibariyla énemli
pazar paylari (sirasiyla %(...) ve %(...)) elde etmis olmasidir. Ayrica bu durum, pazara
giris engellerinin disuk seviyede oldugunun bir géstergesi olarak da kabul edilebilir.

Son olarak, islem taraflarinin s6z konusu Urlnlere iligkin Avrupa ve Dinya
pazarlarinda 2007 yili itibariyla sahip oldugu pazar paylarina asagidaki tabloda yer
verilmektedir:

Tablo 8: Taraflarin Dinya ve AET Pazar Paylar (%) (2007)

Diinya AB
Uriinler Dow R&H Toplam Dow R&H Toplam
BA (...) (...) (...) (...) (...) (...)
EA (...) (...) (...) (...) (...) (...)
2-EHA (...) (...) (...) (...) (...) (...)
IDR (...) (...) (...) (...) (...) (...)
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isleme iligkin olarak yapilacak degerlendirmede, taraflarin islem sonrasinda sahip
olacaklari toplam pazar paylarinin yani sira ilgili pazarin yapisi ile anilan pazarlardaki
arunlerin niteliklerinin de g6z 6nune alinmasi gerekmektedir. S6z konusu urlnlerin
uretimi Turkiye’'de yapilmamakta, i¢ talebin tamami ithal yolla karsilanmaktadir. Dow,
Tarkiye'ye yaptigi BA ve EA satiglarinin blyuk boliumunid ABD Clear Lake fabrikasinda
uretmekte, ancak bu fabrikadaki EA dretimi Nisan 2008 itibariyla durmus
bulunmaktadir. 2-EHA Uretimi yapmayan Dow, anilan urini Celanese’nin ABD’deki
fabrikasindan ya da baska ureticilerden takas ve satin alma yoluyla tedarik ederek
satisini yapmaktadir. Bildirim konusu igleme iligkin olarak FTC’ye sunulan taslak
taahhlitnamede Dow, akrilik asit isini anilan taahhdtnamenin kabul edilmesinden
itibaren 9 ay icinde elinden ¢ikarmayi dnermistir. S6z konusu akrilik asit isi, Dow’un
Clear Lake fabrikasinda uretimini yaptigi akrilik asit Grlnlerini de kapsamaktadir.

Akrilik esterler (BA, EA, 2-EHA) bakimindan Turkiye pazarinin bir baska 6zelligi de,
alicilara spot satiglar yapilmasi ve alicilari baglayici nitelikte uzun dénemli tedarik
anlagsmalarinin  bulunmamasidir (AB’'de satislar uzun doénemli anlasmalarla
yapilmaktadir). Bu nedenle musteriler, fiyat veya hizmet ydninden memnun
kalmadiklari tedarikgileri cabuk bir sekilde ve fazla bir masrafla karsilasmadan
degistirebilmektedirler. Bu durum, yukarida da deginilen ve pazara yeni giren
oyuncularin kisa surede 6nemli sayilabilecek pazar paylari elde edebilmesi gergegdiyle
beraber degerlendirildiginde, pazara giris engellerinin disuk oldugu soylenebilir. Bu
durumun ayni zamanda, pazardaki potansiyel rekabetin varligina da isaret ettigi
dusundlmektedir. BA, EA ve 2-EHA alt pazarlarinda dinya c¢apinda yaklasik 20
tesebbUs faaliyet gostermektedir. Bu tesebbislerden son 5 yil igerisinde Turkiye'deki
BA pazarina girig yapanlar ise; Sasol (Guney Afrika merkezli), Formosa (ABD
merkezli), Nippon Shokubai (Japonya merkezli), LG Chemical (Glney Kore) ve Akrylat
(Rusya merkezliydir. IDR pazari bakimindan ise 6zellikle Cin ve Hindistan merkezli
¢ok sayida kuguk cgapli Uretici bulunmakta ve bu Ureticilerden Pure Resin Company
Limited, Anhui Wandong, Yangzhou Jinhu, Anhui Sanxing Floor Group Corporation,
Xi'an Electric Power Resin ve Jacobi/Resinex (isve¢ merkezli) son bes yil iginde
Tarkiye pazarina giris yapmiglardir.

Asagidaki tabloda, bildirim konusu islem kapsamindaki Granlerin Turkiye pazarindaki
toplam satis miktarlarina ve degisim yuzdelerine yer verilmektedir:

Tablo 9: Turkiye pazari satiglar toplami (metrik ton)

Uriinler 2005 2006 Degisim (%) 2007
Akrilik Ester ..)

BA

EA

2-EHA

|~ |~~~
e [ [ [~ [~
|~ |~~~
e [ [ [~ [~
|~ |~~~
e N [— [~

|~ |~~~
e [ [ [~ [~

IDR

Yukaridaki tablo 1s1ginda; anilan Granlerin 2006 yilinda Turkiye pazarindaki satiglarinin
2005 yilindaki rakamlara gore onemli artiglar gosterdigi ve s6z konusu pazarlarin
blylyen bir pazar 6zelligine sahip oldugu sdylenebilir. Ancak 2007 yili agisindan
bakildiginda s6z konusu artigin devam etmedigi, ylzdesel olarak ufak da olsa dususler
oldugu, 2-EHA UrUndndn satis miktarlarinda ise 2005 yilindan itibaren yasanan
dUsusun artarak devam ettigi goriimektedir.

Nakliye maliyetlerinin, Grindn nihai satis fiyatina oraninin yaklasik olarak %5 - %10
arasinda olmasi sebebiyle alicilar s6z konusu Uurlnlere daha kolay bir sekilde
erigsebilmektedirler. Dow’un 2005 ile 2008 yillari arasinda ABD (Houston)'den yaptigi
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akrilik ester ithalati nedeniyle katlandigi nakliye masrafinin tranlerin Turkiye’deki satis
fiyatlarina orani %4,6 ile %5,8 arasinda gerceklesmigstir. Nitekim Turkiye pazarindaki
talebin tamaminin ithal yolla kargilanabiliyor olmasi da bunun en 6nemli gostergesidir.

Taraflarin musteri profiline bakildiginda ise karsilarinda dnemli dl¢lide alici gucunin
bulundugu goériimektedir. Asagida yer alan tablolarda Dow’'un Turkiye'deki en blyuk
musterilerinin yaptiklari alimlar yer almaktadir:

Tablo 10: Dow’un Turkiye’deki en blylk 5 musterisine yaptigi satiglarin toplam satiglarina orani (%)

Uriinler 2007 2004-2008
BA (....) (....)
EA (....) (....)
2-EHA (....) (....)
Tdm Akrilik Esterler (....) (....)

Tablo 11: Dow’'un Turkiye’deki en blylk 5 musterisine yaptidi satiglarin toplam satiglarina orani (%)

Tiim Akrilik Esterler BA 2-EHA EA
Organik Kimya (...) | Organik Kimya (...) | Organik Kimya (...) | Organik Kimya (...)
Agakim Kimya (...) | Agakim Kimya (...) | Agakim Kimya (...) | Argon Kimya (...)
Argon Kimya (...) | Akdeniz Kimya (...) | Argon Kimya (...) | Dyo Boya (...)
Clariant (...) | Clariant (...) | Akzo Nobel (...) | Akdeniz Kimya (...)
Akdeniz Kimya | (...) | Argon Kimya (...) | Clariant (...) | CHT Tekstil (...)
Toplam | (...) Toplam | (...) Toplam | (...) Toplam | (...)

R&H’nin ise; BA pazarinda 6 adet musterisi bulunmakta ve bu musterilerden (.....),

(heeeee ) AS. dle (coeviii, ) A.S.ye yapilan satiglar
R&H‘nin toplam satiglarinin %95’ine; EA pazarinda 2 adet musterisi bulunmakta ve
(heeeee ) A.S.'ye yapilan satiglar R&H’nin toplam satislarinin %(...)’sina;
2-EHA pazarinda 3 musterisi bulunmakta ve (..........ccooviiiiiini, ) A.S.'ye yapilan

satislar R&H’nin toplam satislarinin %(...)'ine tekabll etmektedir.

Taraflarin IDR pazarindaki misterilerine yaptiklari satiglarin dagihimina bakildiginda;
Dow'un ilk bes musterisine yaptigi satiglar, toplam satiglarinin = %(...)'ini
olusturmaktadir. R&H’nin en buylk musterilerine bakildiginda ise; toplam satislarin
%(...)InIN (oo ) I T ), %(...)Un0N  (cveieii ) Ltd. Sti’ne,
%(...)'sinin (....... Yave % (...)InIN (oo, ) A.S’ye yapildigi gérulmekte
ve bu dort firmaya yapilan satiglarin toplami da %(...)'lik seviyeye ulagmaktadir.

Hem taraflarin hem de rakiplerinin pazar paylarindaki degdiskenlik, pazara giris
engellerinin bulunmamasi ve potansiyel rekabetin varligi, taraflarin karsisinda énemli
oranda alici gucune sahip musterilerin bulunmasi, alicilara spot satiglar yapiimasi ve
uzun donemli anlasmalarin bulunmamasi, urinlerin nakliye maliyetlerinin dugsuklugu,
Tarkiye’deki talebin tamaminin ithal yolla karsilanabilmesi g6z 6nune alindidinda;
gerek pazarin yapisindan gerekse ilgili UrUnlerin o6zelliklerinden kaynaklanan
nedenlerle bildirim konusu iglemin rekabet¢i anlamda olumsuz sonuglara yol
agmayacagl sonucuna ulagiimaktadir.

Batin bu degerlendirmeler ve yukarida yer verilen bilgiler isiginda; bildirim konusu
islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi anlaminda hakim durum yaratan veya mevcut
bir hakim durumu guglendiren ve bunun sonucunda ilgili pazarlarda rekabetin dnemli
Olclde azaltilmasi sonucunu doguracak nitelikte olmadigi kanaatine ulasiimaktadir.
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. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin, 4054
saylll Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 1997/1 sayili
“Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
belirtilen nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun
guclendiriimesinin ve bdylece rekabetin 6nemli Ol¢clide azaltiimasinin s6z konusu
olmadigina, bu nedenle bildirim konusu isleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar
verilmigtir.



