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Rekabet Kurumu Bagkanligindan;

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2022-6-019 (Devralma)
Karar Sayisi 1 22-20/324-144

Karar Tarihi : 28.04.2022

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o

Uyeler : SUkran KODALAK, Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,

Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER : Ozgiir BAL, Burcu OLGUN, Fatih ARSLAN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Project Holdings Fourteen (DIFC) Limited
Temsilcileri: Av. Gonenc GURKAYNAK, Av. Eda DURU,
Av. Betiil BAS COMLEKCI, Av. Firat YERTUTANOL
Yildiz Mah. Citlenbik Sok. No:12 Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: B.C. Jindal (Jindal) ailesinin plastik film igskolunun ortak
kontroliiniin Jindal grup sirketi olan Jindal Poly Films Limited ve Brookfield
Asset Management Inc. tarafindan dolayli olarak kontrol edilen Project Holdings
Fourteen Limited tarafindan devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 12.04.2022 tarih ve
27102 sayi ile giren bildirim Uzerine duzenlenen 22.04.2022 tarih ve 2022-6-019/0I
saylili Devralma On Inceleme Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bagvuruda, B.C. Jindal ailesinin (Jindal) plastik film iskolunun ortak kontrolinun,
Jindal'in kontrolinde bulunan Jindal Poly Films Limited (JPFL) ile Brookfield Asset
Management Inc.’in (Brookfield) dolayli kontrolu altinda bulunan Project Holdings
Fourteen Limited tarafindan devralinmasi islemine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmigtir.

Bildirilen islemin tamamlanmasi esnasinda veya oncesinde, 16.03.2022 tarihinde
imzalanan iki ayri is devri sozlesmesi uyarinca, oncelikle JPFL'nin bir istiraki olan
Jindal Films India Limited, devre konu iskoluna iligkin belirli varliklari JPFL Films
Private Limited’e (JPFL Films) devredecek ve JPFL, iskoluna iliskin belirli varliklari
JPFL Films'e devredecek ve bdylece JPFL Films, devre konu iskolunun tamamini
elinde bulunduracaktir. JPFL Films, halihazirda %99,99'una JPFL'nin sahip oldugu ve
bu kapsamda Jindal tarafindan tek kontrol edilmekte olan Hindistan merkezli bir
sirkettir. Bahse konu bu devir grup ici islem oldugundan dolayi 2010/4 sayili Teblig’in
6. maddesi uyarinca devralma islemi sayllmamaktadir. Yine 16.03.2022 tarihinde
imzalanan Hisse istirak ve Alim Sdzlesmesi uyarinca, Brookfield, dolayli istiraki
Brookfield Project Holdings aracihgiyla JPFL Films'te yeni zorunlu donusturulebilir
imtiyazl hisse senetleri igin taahhutte bulunacak ve JPFL'den mevcut JPFL Films hisse
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senetlerini satin alacaktir ve boylece Brookfield Project Holdings, JPFL Films'in
yaklasik %(.....) ila %(.....) oraninda hissesini devralacaktir. JPFL Films hisselerinin
kalani JPFL ve temsilcilerine ait olmaya devam edecektir.

2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesinin Gglncl fikrasi hUkmi{ ¢ercevesinde, bir ortak
girisimin anilan Teblig kapsaminda bir devralma iglemi sayilabilmesi igin i) ortak kontrol
altinda bir tesebblsin bulunmasi ve ii) ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam
iglevsel) olarak ortaya gikmasi unsurlarinin birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Bildirim Formu’nda Hissedarlar Sézlesmesi uyarinca Brookfield ve Jindal’in her birinin
hedef is kolu Uzerinde ortak kontrol saglayan belirli veto haklarina sahip olacagi ve
bildirilen islemin tamamlanmasindan sonra nihai olarak Brookfield ve Jindal tarafindan
ortak kontrol edilecedi ve 2010/4 sayih Teblid'in 5. maddesinin Uguncu fikrasi
kapsaminda bagimsiz bir ekonomik birimin tum islevlerini kalici olarak yerine
getirecegi belirtilmistir.

Bu kapsamda Bildirim Formu’nda JPFL Films'in yénetim kurulunun, JPFL Films'in
gunluk islerine iligkin yonetiminden sorumlu olacagi ve bu ¢ergevede ilgili iskolunu
kontrol edecegi belirtilmistir. Yonetim Kurulunun, dért tGyesinin Jindal tarafindan ve iki
uyesinin Brookfield tarafindan atanacagi ve kalan iki dyenin de bagimsiz tye olacak
sekilde toplam sekiz Uyeden olusacag! ifade edilmistir. Hissedarlar S6zlesmesi’'nin 5.
maddesine gore Jindal ve Brookfield'in her biri bagimsiz direktor olarak atanmak Gzere
uc aday 6nerme hakkina sahip olacak, bunu takiben bir adet Jindal tarafindan 6nerilen
bagimsiz direktor ve bir adet Brookfield tarafindan onerilen bagimsiz direktor
atanacaktir. Bununla birlikte, yénetim kurulunun birtakim énemli konularda (butce dahil
yillik is planinin onaylanmasi ve CEO ve CFO'nun atanmasi ve goérevden alinmasi gibi
stratejik agidan o6nemli kararlar dahil) her iki islem tarafinin musterek onayini
gerektirdigi belirtiimis, dolayisiyla planlanan islem sonrasinda JPFL Films’in hem
Jindal'in hem de Brookfield’in ortak kontrollinde olacagi ifade edilmistir. Sonug olarak,
Brookfield ve Jindal'in her biri ayri ayri JPFL Films (ve dolayisiyla devre konu igkolu
Uzerinde) belirleyici etki uygulayabilme kabiliyetine sahip olacak ve dolayisiyla ortak
kontroll devralacaktir.

Ortak girisimler bakimindan aranan ikinci kriter olan “bagimsiz bir iktisadi varlik niteligi
tasima” kriteri ile kurulacak olan ortak girigsimin kurucularindan bagimsiz olarak ilgili
pazarda faaliyetlerini kalici olarak slrdurebilen ayri bir tesebbls olarak tanimlanip
tanimlanamayacagini tespit etmek amaclanmaktadir. Bildiim Formu’nda ortak
girisimin, halihazirda pazarda yerlesik ve aktif bir oyuncu oldugu, dolayisiyla gunlik
yonetim islerini ve piyasaya dénuk faaliyetlerini bagimsiz olarak strdirdigu ve islemin
tamamlanmasinin ardindan da ilgili pazarda bagimsiz olarak faaliyet gostermek igin
yeterli kaynaga sahip olacagi ve bagimsiz olarak hareket edecegi belirtilmistir.

Bu cergevede, devre konu igkolunun tam islevsel bagimsiz bir iktisadi varlik niteliginde
olacagi ve bildirim konusu igslemin 2010/4 sayih Teblig'in 5. maddesi anlaminda bir
devralma oldugu anlagiimaktadir. Ote yandan ilgili taraflarin cirolarinin sdz konusu
Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (b) bendinde dngorilen esikleri agmasi
nedeniyle, islem izne tabidir.

Bildirim Formu’nda yer alan bilgiler dogrultusunda, ilgili iskolu Turkiye’de esnek
ambalaj Uretimi alt pazarinda kullaniimak tzere esnek plastik filmlerin satisi alaninda
faaliyet gostermekte olup, buna ek olarak ambalajlama uygulamalarinda kullaniimak
uzere sise sinifi PET resin cipsleri satisi gergeklestirmektedir. Bildirilen islem, BOPP
ve BOPET filmler gibi esnek plastik filmlere, bu filmlere metalize katman
uygulanmasina ve sise sinifl PET resin cipsleri Uretimi ve satisina iligkindir.
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Ortak girigsim tarafi Jindal Turkiye’'de Ug¢ iskolu araciligiyla faaliyet gostermektedir: (i)
celik iskolu, (ii) ambalaj iskolu ve (iii) dokumasiz kumas bélimi. Bununla birlikte,
Bildirim Formu’nda Jindal’'in Tuarkiye'de kurulmus herhangi bir istiraki veya bagli sirketi
bulunmadigi belirtiimistir. Ote yandan, Jindal tarafindan kontrol edilen JPF Netherlands
BV ve JPF Netherlands Investment BV'nin (JPV Hollanda Sirketleri) Turkiye’de esnek
ambalaj satigina iligkin faaliyeti bulundugu ifade edilmistir.

Ortak girigsimin diger tarafi Brookfield ise Turkiye’de gemi tagsimacilidi, eneriji,
elektromekanik pargalar dahil emtialar, esantiyon ve iade edilebilir paketleme ile
sigorta ve emeklilik maasi alaninda faaliyet gostermektedir.

Bu cercevede ortak girisimin Turkiye'deki faaliyetleri ile Brookfield’in ve Jindal'in
Tuarkiye'deki faaliyetleri arasinda herhangi bir mevcut veya potansiyel bir dikey iligki
bulunmadigi, dolayisiyla, bildirilen islemin Turkiye’de herhangi bir dikey etkilenen
pazara yol agmayacag@i degerlendirilmektedir.

Bununla birlikte, ortak girisim tarafi Jindal'in kontroliindeki JPF Hollanda Sirketleri ile
devre konu igkolunun faaliyetlerinin esnek ambalaj satisi faaliyetleri bakimindan
ortistigu degerlendiriimektedir. Her ne kadar Bildirim Formu’nda konuya iligkin olarak;
taraflarin yakin rekabet igerisinde olmadiklari, zira devre konu igkolunun Urettigi
artnlerin disik maliyetli emtia Granleri iken, JPF Hollanda Sirketlerinin ylksek kaliteli
teknik Granler oldugu belirtiimis olsa da, taraflarin faaliyetleri agisindan yatay ortisme
oldugu degerlendiriimektedir. Ote yandan, devre konu iskolunun 2020 yilinda
Turkiye'de yaklasik (.....) degerindeki ihmal edilebilir seviyede geliri bulundugu, bu
bakimdan 2021 yil i¢in Turkiye’'deki esnek plastik film pazarinda %(.....)’in altinda bir
pazar payina sahip oldugu, Jindal'in ise s6z konusu pazardaki payinin %(.....)’nin
altinda oldugu ifade edilmistir. Bu bakimdan, s6z konusu iglem bakimindan yatay
etkilenen pazar olan esnek plastik film pazarindaki értismenin yaklasik %(.....) olacagi
degerlendiriimektedir.  Bilindigi Uzere, Yatay Birlesme ve Devralmalarin
Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz'da birlesme veya devralma islemlerinde taraflarin
pazardaki toplam paylarinin %20’nin altinda olmasi durumunda, birlesmenin rekabet
bakimindan olumsuz etkiler dogurmayacagi agiklanmaktadir. Bu kapsamda, dosya
konusu islem neticesinde 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda etkin rekabetin
onemli Olclide azaltiimasinin s6z konusu olmayacagi ve isleme izin verilebilecegdi
kanaatine variimistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin Oonemli Olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin veriimesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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