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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2020-2-024 (Devralma)
Karar Sayisi : 20-37/525-233

Karar Tarihi : 13.08.2020

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

Uyeler : Arslan NARIN (lkinci Bagkan), Ahmet ALGAN,

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN
B. RAPORTORLER: E. Ebru OZTURK, Yunus Salih YiGIiT, Seyda EROL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Yildizlar Yatirrm Holding A.S.
Temsilcileri: Tolga KARATAS, Burcu YILDIZ ACARTURK,
Sinan Sudi BOROVALI
Tesvikiye Cad. No:11/9 34367 Sisli/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Yildizlar Yatinm Holding A.§. veya mevcut ve/veya yeni
kurulacak istirakleri tarafindan konkordato siirecinde bulunan ve lretim
faaliyetleri durmus olan Yildiz Sunta MDF Orman Uriinleri Sanayi Tesisleri ithalat
ihracat ve Ticaret A.S.’nin bir kisim varliklarinin devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 22.07.2020 tarih, 7621 sayi ile
giren ve 12.08.2020 tarih, 8446 sayi ile tamamlanan bildirim Gzerine dizenlenen
12.08.2020 tarih ve 2020-2-024/0Ol sayili Devralma On inceleme Raporu gérisulerek
karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle; dosya konusu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmisgtir.

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; konkordato strecinde bulunan ve Uretim faaliyetleri durmus olan Yildiz
Sunta MDF Orman Uriinleri Sanayi Tesisleri ithalat ihracat ve Ticaret A.S.’nin bir kisim
varliklarinin, Yildizlar Yatinm Holding A.S. veya mevcut ve/veya yeni kurulacak
istirakleri tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talep edilmektedir.

G.1. Taraflara iliskin Bilgiler

G.1.1. Devre Konu: Yildiz Sunta MDF Orman Uriinleri Sanayi Tesisleri ithalat
lhracat ve Ticaret A.S.’nin (Yildiz MDF) bir kisim varliklari

Yildiz MDF 1986 yilinda Gaziantep’te kurulmus olup, halihazirdaki Gretim adresi olan
Kartepe/Kocaeli'ne 1995 yilinda tasinmis ve burada Mart 1998 tarihinden itibaren
uretim faaliyetlerine baslamistir.

Bildirim Formunda yer verilen bilgilere gore, ekonomik ve ticari ortamin etkisi ile doviz
kurlarinda yasanan dalgalanma ve 6ngorulemeyen fiyat artislarinin piyasayi olumsuz
etkilemesi sebebi ile kisa vadeli borglarin 6denemez hale gelmesi, hammadde
tedarikinde yasanan sorunlar ve hammadde fiyatlarindaki artis Uretimin durmasina
neden olmus ve Yildiz MDF Subat 2019 itibariyla fillen tim Gretimini durdurmustur.
Akabinde yasanan alacaklilarin alacagini cebri icra yonetimleri ile tahsile yonelik
hukuki islem baslatmalari nedeniyle, sirketin iflasa suriklenmesinin énine gegmek
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amaciyla 23.05.2019 tarihinde Kocaeli 1. Asliye Ticaret Mahkemesinin 2019/233 esas
saylili dosyasi ile vade konkordatosu talep edilmis ve Mahkeme 24.05.2019 tarihli ara
karar ile konkordato ilan etmistir. Konkordato sureci devam etmekte olan Yildiz MDF,
2019 yilinda asll olarak stokta bulunan MDF Urunlerinin (ham MDF ve melamin kapli
MDF) satisini gergeklestirmistir. Bunun yani sira ihmal edilebilir diizeyde clzi parke
satisi mevcuttur. 2019 yili igerisinde elde kalan stok urunleri satan Yildiz MDF, 2020
yilinda ise (mevcut durumda) sadece hammadde olarak satin almis oldugu odunlari
ticari emtia olarak satmaktadir.

G.1.2. Devralan: Yildizlar Yatirnm Holding A.$. (Yildizlar Holding/Holding)

Yonetim merkezi Kocaeli’de bulunan Yildizlar Holding, Turkiye merkezli olup Amerika
Birlesik Devletleri, Rusya, Romanya ve Slovenya yatirimlari ile toplam 12 tesisinde
faaliyetlerini sirdurmektedir.

Yildizlar Holding ve igtirakleri, orman urunleri alaninda MDF, melamin dekor kagidi
kapli MDF, laminant parke, boyali parke, MDF profil, MDF kapi, kapi paneli, boyali
arkalik, Ure formaldehit regine, kapak profili, emprenyeli dekor kagidi tretimi, sunta ve
suntalam uretimi gerceklestirmektedir. Kimya alaninda formaldehit, tutkal, derisik, nitrik
asit ve seyreltik asit Uretimi gerceklestiriimektedir. Holding diger sektorl olan glibrede,
Ure gubresi ve amonyak Ureticisi konumundadir. Holding, sirketlerin enerji ve elektrik
ihtiyacglarini kargilamak amaciyla 2001 yilinda elektrik dretimi yatirimini tamamlamistir.
Sirketlerin artan ithalat ve ihracat hacimleri i¢cin Kocaeli'nde liman tesisleri yatirrmina
baslamis bulunmaktadir.

G.1.3. Yildizlar Holding ve Yildiz MDF’nin Ayni Ekonomik Butunlik icerisinde
Olup OIlmadigina lligkin Tespit ve Degerlendirmeler

Devreden ve devralan tesebbusun hissedarlik ve yonetim yapilari incelendiginde bazi
kigilerin ayni soyadina sahip olduklari gorulmektedir. Dosya kapsaminda edinilen
bilgilerde devreden ve devralan iki tegsebbusin yonetim kurulu baskanlarinin kardes
olduklari ve Starwood Orman Urlinleri A.S.’nin (Starwood) yénetim kurulu bagkani olan
Huseyin YILDIZ'In amcalari oldugu ifade edilmistir. Bu nedenle s6z konusu Ug
tesebbusun ayni ekonomik butinluk igerisinde degerlendirilip degerlendiriimeyecegi
hususu ortaya ¢ikmaktadir.

Rekabet Kurulu (Kurul) uygulamasinda, gercek Kkisiler tarafindan kontrol edilen
tesebbulsler s6z konusu oldugunda gergek Kigiler ve bunlarin mensubu oldugu ailenin
fertlerinden olusan yapi grup olarak nitelendiriimekte ve aile bireylerinin ekonomik
bitlnlik iginde oldugu kabul edilmektedir!. Bu noktada aile holdinginde hissedar olan
veya akrabalik baglari bulunan aile bireylerinin ayri bir tesebbis olarak ticari faaliyette
bulunup bulunamayacagi sorusu glindeme gelmektedir?. Rekabet Kurulu kararlarinda
gercek kigiler arasindaki iligkilerin ekonomik butunlik teorisi bakimindan
nitelendiriimesindeki en énemli kriterler aile baglari ve ekonomik gikar birligi olmustur.
Buradaki onemli nokta, gergek kigiler arasindaki iligskiler acisindan “kontrol” kavrami
degil, rekabet motivasyonunu ortadan kaldiran “gikar birligi” kavraminin gegerli olup
olmadigidir. Dolayisiyla gergek kisiler tarafindan kontrol edilen tesebbuisler s6z konusu
oldugunda bu kigiler arasindaki baglantilarin niteligi ve derecesine bagli olarak bu
kisilerin ekonomik butunluk i¢cinde olup olmadiklari ve bu dogrultuda tek bir ekonomik

1.09.01.2001 tarihli, 01-03/10-3 sayili; 07.08.2001 tarihli, 01-39/391-100 sayili;; 04.10.2002 tarihli, 02-
61/759-307 sayili; 08.11.2007 tarihli, 07-85/1039-401 sayili ve 02.12.2013 tarihli, 13-67/928-390 sayili
Kurul kararlari.

216.12.2010 tarih ve 10-78/1643-608 sayili Kurul karari.
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karar mekanizmasi gibi degerlendirilip degerlendirilemeyecekleri hususu, acgikliga
kavusturulmasi gereken temel mesele olarak ortaya c¢ikmaktadir®. Bu dogrultuda
asagida yoneticileri kardes/akraba olan Yildizlar Holding, Yildiz MDF ve Starwood’un
arasindaki baglantilarin niteligi incelenmigtir.

Dosya mevcudu bilgilere gore, Yildiz Entegre Agag San. ve Tic. A.S. (Yildiz Entegre)?,
Yildiz MDF ve Starwood aralarinda organik ve/veya finansal bir bag bulunmadigini
ifade etmislerdir. Yine dosya kapsaminda elde edilen bilgilerden, tesebbuslerin
birbirlerinden MDF ve yonga levha UrUnlerini aldiklari anlagiimis ve tesebbuslerce mal
alim veya satiminda piyasa kosullari ne gerektiriyorsa ona gore davranildigi, en karl
ve ticari agidan faydali oldugu degerlendirilen kaynaklarla ve sirketlerle mal alim
satimi, irin/hammadde tedariki gibi ticari iligkiler tesis edildigi belirtilmistir.

Asagdida Yildiz Entegre’nin 2012-2019 yillarina iligkin hissedarlik ve yonetim yapisina
yer verilmektedir.

Tablo 1: Yildiz Entegre’nin 2012-2019 Yillarina iligkin Hissedarlik ve Yénetim Yapisi

Hissedarlik Yapisi
2012-2013 2014-2019
Hissedar Pay Orani (%) Hissedar Pay Orani (%)
Fehmi YILDIZ (.....)
Hasan YILDIZ (.....)
Dalice YLoZ E:::::; Yildizlar Holding (o)
ismail Hakki YILDIZ (.....)
Yildizlar Yatirnm Holding A.S. (.....)
Yonetim Kurulu (2012-2019)
Fehmi YILDIZ Baskan
ismail Hakki YILDIZ Uye
Hasan YILDIZ Uye

Tablodan goruldugu Uzere Yildiz Entegre’nin 2012-2013 vyillar arasinda buyuk
hissedari, 2014-2019 vyillarinda ise tek hissedari Yildizlar Holding olmustur. Bu
dogrultuda tesebbusln kontrol yapisinin tam olarak ortaya konulabilmesi i¢in asagida
2012 yilindan itibaren Yildizlar Holding’in hissedarlik ve yonetim yapisina yer
verilmektedir:

Tablo 2: Yildizlar Holding’in 2012-2019 Yillarina iligkin Hissedarlik ve Yénetim Yapisi

Hissedarlik Yapisi
2012-2015 2016-2019
Hissedar Pay Orani (%) Hissedar Pay Orani (%)
Fehmi YILDIZ (....) | Fehmi YILDIZ (...)
Hasan YILDIZ (.....) | Hasan YILDIZ (--en0)
Hatice YILDIZ (.....) | Hatice YILDIZ (--en0)
Fatma ALKAN (.....) | Fatma ALKAN (--en0)
ismail Hakki YILDIZ (.....) | ismail Hakki YILDIZ ()
Yoénetim Kurulu (2012-2019)

Fehmi YILDIZ Baskan

ismail Hakki YILDIZ Uye

Hasan YILDIZ Uye

3 Konuya iligkin 28.10.2009 tarih ve 09-49/1220-308 sayili kararda iki kardes tarafindan yonetilen
tesebbislerin arasinda bag bulunmadigindan hareketle bu tesebbuslerin ayni ekonomik butlnlik
icerisinde olmadigi ve farkli tesebbusler olarak degerlendiriimesi gerektigi sonucuna ulasiimistir.

4 Yildizlar Holding gatisi altinda faaliyet gésteren sirket, orman Urinleri alaninda MDF, MDFlam, yonga
levha, yongalam, laminant parke, boyali parke, boyali levha, MDF profil, MDF kapi, kapi paneli, boyali
arkalik, Ure formaldehit recine, kapak profili ve emprenyeli dekor kagdidi tretimi gergeklestirmektedir.
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(14) Tablolardan goéruldigu uzere Yildiz Entegre ile Yildizlar Holding ayni hissedarlara ve
yonetim yapisina sahip olup bu durumda son yedi yilda herhangi bir degisiklik
meydana gelmemisgtir.

(15) Asagida Yildiz MDF’nin 2012-2019 yillar1 arasinda hissedarlik ve yonetim yapisina yer
verilmektedir.

Tablo 3: Yildiz MDF’nin 2012-2019 Yillarina iliskin Hissedarlik ve Yénetim Yapisi
Hissedarlik Yapisi

2012-2014 2015-2019

Hissedarlar Pay Orani (%) Hissedarlar Pay Orani (%)
Ahmet YILDIZ (.....) | Ahmet YILDIZ (.....)
Salih YILDIZ (.....) | Salih YILDIZ (.....)

< Sirma Hatun
Sirma Hatun MUHASSILOGLU (.....) MUHASSILOGLU (.....)
Meryem TATARI (.....) | Meryem TATARI (.....)
Hacer ElImas DEMIRBAS (.....) | Hacer Elmas DEMIRBAS (....)
Yildiz Insaat San. AS (.....) | Yildiz Ingaat San. AS (.....)
Yildiz Bungalov AS (.....) | Yildiz Bungalov AS (.....)
Dekor Dig Ticaret AS (.....) | Dekor Dig Ticaret AS (.....)
z::g:i Eﬁtaea;trggprak AS E; Yildiz Insaat Toprak AS (.....)
Yonetim Kurulu (2012-2019)

Ahmet YILDIZ Baskan
Salih YILDIZ Baskan Yardimcisi
Dekor Dig Ticaret AS (2012-2014 yillari arasinda) Baskan Yardimcisi
Sirma Hatun MUHASSILOGLU Uye
Meryem TATARI Uye
Hacer Elmas DEMIRBAS Uye

(16) Yildiz MDF’nin hissedarlik yapisina bakildiginda tesebblsun hissedarlari arasinda
2012-2014 yillari arasinda Yildiz Entegre’nin bulundugu dikkat cekmektedir. Bununla
birlikte Yildiz Entegre’nin hisselerinin %(.....) gibi sembolik bir rakam oldugu ve
tesebbusun gerek hissedar oldugu 2012-2014 yillarinda gerekse sonrasinda Yildiz
MDF’nin yonetim kurulunda yer almadigi ve tesebbusun kontrolinde s6z sahibi
olmadigi gorulmektedir.

(17) Asagida Starwood’'un 2012-2019 yillari arasinda hissedarlik ve yonetim yapisina yer
verilmektedir.

® Yildiz Entegre, Yildiz Sunta’da sahip oldudu %(.....) hissesini Ekim 2015 tarihinde Ahmet YILDIZ'a
devretmistir.
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Tablo 4: Starwood’un 2012-2019 Yillarina iligkin Hissedarlik ve Yénetim Yapisi

Hissedarlik Yapisi

2012-2015

2016-2019

Hissedarlar

Pay Orani (%)

Hissedarlar

Pay Orani (%)

Mehmet YILDIZ

Hiseyin YILDIZ

Sevim YILDIZ

Ayse Nur YILDIZ YILMAZ

Ozlem Hacer YILDIZ OZGUN

Mendez Yatirim Holding AS®

Kentas A.S.

Kentas AS’

istas A.S.

istas AS®

Michael Krocker

Michael Krocker

Yonetim Kurulu

(2012-2019)

Huseyin YILDIZ (2012-2017-Bagkan Vekili) Bagkan
Recep GUNES (2012-2017-iiye) Bagkan Vekili
Sevim YILDIZ Uye
Ayse Nur YILDIZ YILMAZ Uye
Ozlem Hacer YILDIZ OZGUN Uye
Mehmet YILDIZ (2012-2017 yillari arasinda) Baskan

(18) Tablodan géruldigu uUzere Starwood’un 2016-2019 yillari arasinda blytk hissedari
Mendez Yatirim Holding AS olmustur. Bu dogrultuda tesebbisun kontrol yapisinin tam
olarak ortaya konulabilmesi icin asagida 2016 yilindan itibaren Mendez Yatirm
Holding AS’nin hissedarlik ve yonetim yapisi verilmektedir:

Tablo 5: Mendez Yatirim Holding AS’'nin 2016-2018 Yillarina iligkin Hissedarlik ve Yénetim Yapisi

(19)

(20)

Hissedar Pay(o%ram Yénetim Kurulu Uyeleri
Mehmet YILDIZ (.....) | Mehmet YILDIZ Baskan
Huseyin YILDIZ (.....) | Huseyin YILDIZ Baskan Vekili
Sevim YILDIZ (.....) | Sevim YILDIZ Uye
Ayse Nur YILDIZ YILMAZ (.....) | Ayse Nur YILDIZ YILMAZ?® Uye
Ozlem Hacer YILDIZ OZGUN (.....) | Ozlem Hacer YILDIZ OZGUN?Z0 Uye

Tablolardan goéruldaga tGzere Starwood’un hissedarlik ve yonetim yapisinda son yedi
yilda esasli bir degisiklik meydana gelmemistir.

Yukarida yer verilen bilgilere gore tesebbuslerin glincel hissedarlik ve yonetim yapisi

asagidaki gibidir:

62016 yilinda %(.....) oraninda hisseye sahiptir.
72016 yihinda %(.....) oraninda hisseye sahiptir.
82016 yilinda %(.....) oraninda hisseye sahiptir.
92018 yilinda yoénetim kurulu Gyesi olmustur.
102018 yilinda yonetim kurulu Gyesi olmustur.
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Tablo 6: Tesebbuislerin Guincel Hissedarlik Yapisi

Yildizlar Yatirrm Holding!? Yildiz Sunta Starwood
Hissedarlik Yapisi
. Pay Orani . Pay Orani . Pay Orani
Hissedarlar (%) Hissedarlar (%) Hissedarlar (%)
: Mendez Yatirim
Fehmi YILDIZ (.....) | Ahmet YILDIZ () Holding AS (|
Hasan YILDIZ (.....) | Salih YILDIZ (.....) | Kentag AS (--nn0)
. Sirma Hatun ;
Hatice YILDIZ (-....) MUHASSILOGLU (-....) | Istas AS (-....)
Fatma ALKAN (.....) | Meryem TATARI (.....) | Michael Krocker (--nn0)
ismail Hakki () Hacer EImas ()
YILDIZ DEMIRBAS | = V¢
Yildiz Ingaat San.
AS. (o)
Yildiz Bungalov
AS. (o)
Dekor Dis Ticaret
AS. (.
Yildiz ingaat ()
Toprak AS. | V7
Yénetim Kurulu
Fehmi YILDIZ Baskan | Ahmet YILDIZ Baskan Huseyin YILDIZ Baskan
ismail Hakki - . Baskan - Baskan
YILDIZ Uye Salih YILDIZ Yardimcisi Recep GUNES Yardimcisi
- Sirma Hatun - . -
Hasan YILDIZ Uye MUHASSILOGLU Uye Sevim YILDIZ Uye
; - Ayse Nur YILDIZ -
Meryem TATARI Uye YILMAZ Uye
Hacer Elmas Ove Ozlem Hacer YILDIZ Uve
DEMIRBAS y OZGUN y

Yildiz Entegre, Yildiz MDF ve Starwood’un hissedarlik ve ydnetim yapilarinin
incelenmesinden tesebbuUslerin hissedar ve yoOneticilerinin gogunlukla arasinda
akrabalik iligkisi bulunan kisilerden olustugu gorulmektedir. Bununla birlikte higbir
gercek kisinin ayni anda birden fazla tesebbuste yodnetici konumunda olmadigi
anlagiimistir.  2012-2014 vyillarinda Yildiz Entegre’nin, Yildiz MDF’nin  kuguk
hissedarlari arasinda oldugu gorulmekteyse de tesebbus, Yildiz MDF’nin kontolinde
s6z sahibi olmamistir. Yildiz MDF tarafindan da bu durum dogrulanarak 2012-2014
yillarinda Yildiz Entegre’nin sembolik bir pay sahibi oldugu ve hissedari oldugu donem
boyunca Yildiz Entegre’nin, Yildiz MDF’nin kontroli ve yonetimi Uzerinde etkisinin
olmadigi belirtiimigtir. Dolayisiyla U¢ tesebbusin aralarinda akrabalik iligkisi bulunan
ayri kisilerce kontrol edildigi, ayni kigilerin birden fazla tesebbliste hissedar ve yonetici
olmadigi sdylenebilmektedir. Tesebbuslerin rakipleriyle yapilan sifahi gérusmelerde de
kardesler tarafindan kontrol edilmekle birlikte Yildiz Entegre, Yildiz MDF ve
Starwood'u farkli tesebbusler olarak gordukleri belirtilmistir.

Konu hakkinda ayrica U¢ tesebbusun alicisi konumunda bulunan tesebbuslerden
gorusleri sorulmustur. Alicilar tarafindan Ug¢ tesebblsun, ayni sektorde faaliyet
gostermekle birlikte ydnetim, muhasebe ve pazarlama departmanlarinin farkli oldugu,
bu dogrultuda fiyat ve ticaret politikalarinin da farkl oldugu, s6z konusu tesebbuslerin
birbirlerinin rakibi olarak goruldukleri, keza MDF ve yonga levha Urunlerinin tedarikinde
her bir tesebbusun kendi fiyat listelerinin bulundugu ve alim yapilacaginda her listenin

11 Yildiz Entegre’nin tek hissedari olmasi sebebiyle Yildizlar Holding'in hissedarlik yapisi verilmis olup
her iki tesebblsln yénetim yapisi aynidir.
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degerlendirilerek karar verildigi ifade edilmistir. Tesebbuslerin ortak alicilar tarafindan
ayrica Yildiz Entegre, Yildiz MDF ve Starwood’dan ayri ayri urtn tedarik edebildikleri,
alim yapilacaginda hangi tesebbusun kosullarinin avantajli oldugunun degerlendirildigi
ve herhangi biriyle ticari iliskinin sonlandiriimasi durumunda digerleriyle devam
edilebileceginin dusunlldigu belirtiimistir. Keza Yildiz MDF’nin'? halihazirda Gretimi
olmadigi igin tesebblUsten alim yapamayan alicillarin Yildiz Entegre ve/veya
Starwood’dan druin tedarik etmeye devam ettikleri gérilmektedir.

Son olarak 2018-2-041 numarali dosya kapsaminda elde edilen bilgi ve belgelerden
tesebbulslerin bayileri araciligiyla birbirlerini takip ettikleri, fiyat kiyaslamalarinda
birbirlerinin fiyat listelerine de yer verdikleri gorulmektedir. Bunu destekler sekilde
yerinde incelemede elde edilen Yildiz MDF ile Starwood’un arasindaki bir yazismada
da birbirlerine herhangi bir ayricalik yapilmayacaginin dile getirildigi gorulmektedir.

Yukarida yapilan agiklamalardan hareketle Yildiz MDF, Yildiz Entegre ve Starwood’un
kontrolinuan farkl kigilere ait oldugu, rakipleri ve alicilari nezdinde u¢ tesebbusun
birbirine rakip olarak goruldugu, bu sebeplerle Ug¢ tesebblusun arasinda c¢ikar birligi
bulunmadigi ve ayri tesebbusler olarak dedgerlendiriimeleri gerektigi sonucuna
varilmistir.

G.2. Etkilenen Pazarlar, ilgili Cografi Pazar ve Tahmini Pazar Paylari

Bildirim konusu devralma isleminde taraflarin faaliyetleri MDF ve parke pazarlarinda
ortusmektedir. Bu dogrultuda etkilenen pazarlar “MDF pazari” ve “parke pazari"dir.
Ote yandan MDF, yonga levha ve parke alaninda faaliyet gbsteren uretim tesisleri
belirli bdlgelerde yogunlagsmis olsalar da Uretilen Urlnler bayiler ve toptancilar
vasitasiyla tim Turkiye’de faaliyet gosteren alicilara ulastiriimaktadir. Bu dogrultuda
ilgili cografi pazar “Turkiye” olarak belirlenmisgtir.

Yildiz MDF 01.10.2016 tarihinde yonga levha fabrikasini kapatmis olup ilgili faaliyetine
son vermigtir. Ayrica tesebbis 2020 vyilinda MDF ve parke satisi da
gerceklestirmemistir. Mevcut faaliyetler bakimindan Yildiz MDF’nin Uretimi ve satisinin
durmasindan dolayl taraflarin herhangi bir pazarda faaliyetlerinin 6rtismedigi
gorulmektedir. Ancak Yildiz MDF’nin daha onceki Uretimleri ve satiglari goz 6nune
alinarak MDF ve parke pazarinda taraflarin faaliyetlerinin yatay olarak ortustugu
gorulmektedir.

Bildirim Formunda yer alan ve istanbul Sanayi Odasinin sadece cirolari esas alarak
yayimladigi pazar payina iligkin genel nitelikteki tahmini rakamlara asagida yer
verilmigtir:

Tablo 7: Endustriyel Orman Uriinleri Ureticilerinin Ciro Bazinda Pazar Paylari (2019)
Tesebbis Tahmini Pazar Payi (%)

Yildiz Entegre 27

Kastamonu Entegre AJa¢ Sanayi ve Ticaret A.S. 27

(Kastamonu Entegre)

Starwood 1

AGT Agac¢ Sanayi ve Ticaret A.S. (AGT)

Camsan

Orma Orman Mahsulleri Entegre San. ve Tic. A.S.

SFC Entegre Orman Uriinleri

Vezirképrii Orman Urlinleri ve Kagit San. A.S.

WWw(o||(N

12 Yukarida da belirtildigi gibi Yildiz Sunta, 2019 yilinin Subat ayindan itibaren Kocaeli/Kartepe
fabrikalarinda uretim yapmamaktadir. Tesebbus hakkinda mahkeme karariyla 24.05.2019 tarihinde U¢
aylik gegcici konkordato, 21.08.2019 tarihinde ise bir yillik kesin konkordato ilan edilmistir.
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Tablo-7’nin devamidir

Tesebbis Tahmini Pazar Payi (%)
Teverpan MDF Levha San. ve Tic. A.S. (Teverpan)
Camsan Poyraz Agac Uriinleri Tur.ins. Tarim Enerji
Isik Ahsap Profil Lojistik San. ve Tic. A.S.
Yildiz MDF
Digerleri
Kaynak: Bildirim Formu

RPIFRPINNW

(28) Dosyadaki bilgilere gore, MDF ve yonga levha pazarina iliskin tesebbuslerden elde
edilen veriler gercevesinde hesaplanan pazar paylarina asagidaki tablolarda yer
verilmigtir:
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Tablo 8: MDF ve Yonga Levha Pazarinda Faaliyet Gdsteren Tegebbislerin Uretim Miktarlari Bazinda Pazar Payi Verileri (m3)

2015 2016 2017 2018 2019
Tesebbis Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF

Uretim . Uretim . . . Uretim . Uretim . Uretim | Uretim . Uretim . Uretim . Uretim .

Miktar o Miktar o Uretim Miktan v Miktari v Miktari v Miktari v Miktar v Miktari v Miktar v Miktari v
AGT ()] Gonid) ()| Cenid) ()| Cenid) (crr) | (el ()| o) (o) | Ceeed) ()| Ceerd) (o) | Ceeed) (core)| Co) ] G ) O
Kastamonu
Entegre ()] Gonid) ()| Cenid) ()| Cenid) (crr) | (el ()| o) (o) | Ceeed) ()| Ceeed) (o) | Ceeed) (core)| Co) ] e ) O
Yildiz
Entagre ()] Gonid) ()| Cennd) ()| (el (cr) | (Genid) ()| ee) (o) | o) ()| o) (o) | o) (e G G )
Kronospan ()] Gonid) ()| Cennd) ()| (el (cr) | (Genid) ()| ee) (o) | o) ()| o) (o) | o) (e G G )
Orma'® ()] Gonid) ()| Cennd) ()| (el (cr) | (Genid) ()| ee) (o) | o) ()| o) (o) | o) (e G ] G )
Yildiz
Sunta’s ()] Gonid) ()| Cennd) ()| (el (cr) | (Genid) ()| ee) (o) | o) ()| o) (o) | o) (e G G )
Camsan
Entegre?” ()] Gonid) ()| Cennd) ()| (el (cr) | (Genid) ()| ee) (o) | o) ()| o) (o) | o) (e G G )
Camsan
Ordu ()] Gonnd) ()| (enid) ()| Cennd) ()| (Ganid) ()| o) (o) | o) ()| o) (o) | o) (coee)| Co) ] e ) O
Gentas ()] Gonnd) ()| (enid) ()| Cennd) (cr) | (Genid) ()| o) (o) | o) ()| o) (o) | o) (coee)| Co) ] e ) O
Divapan ()] Gonnd) ()| (enid) ()| Cennd) ()| (Ganid) ()| o) (o) | o) ()| o) (o) | o) (coee)| Co) ] e ) O

13 Yonga levha pazar payi verileri yonga ve yongalam Griinlerini, MDF pazar payi verileri ise MDF ve MDFlam Ur(inlerini kapsamaktadir. AGT, Camsan Ordu,
Camsan Entegre AJag San. ve Tic. A.S. (Camsan Entegre) ve Divapan’'nin yonga levha, Kiipeliler ve ilker Entegre’nin ise MDF (retimi bulunmamaktadir.
142019 yilina iligkin veriler ilk alti aylik donemi kapsamaktadir.

15 Orma’nin MDF (retimi bulunmamakta olup lgiincl taraflardan MDF alip bu Griinii melemanize edilmis dekor kagidi ile kaplamak suretiyle MDFlam (irlin satisi
gerceklestirebilmektedir.

16 Y1ldiz Sunta’nin 2018 ve 2019 yillarinda yonga levha Griin grubu Uretimi bulunmamaktadir.

17 Camsan Entegre ve Camsar Orman ayni ekonomik bitinllk iginde bulunmakta olup Uretim ve kapasite bazinda pazar payl hesaplamalarinda Camsan
Entegre’den, satis miktari ve gelirleri bazinda pazar payl hesaplamalarinda ise Camsar Orman’dan elde edilen veriler kullaniimistir.
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Tablo 8'in devamidir

Teverpan COlCOT ol COTCOT COT ¢ COTCOT COTCAT ATl ol e (- (- (- (-
Starwood Col ol ol N ] S ) COl GOl GOl ol ol (- (- (- (-
Kiipeliler Col ol ol ColCol ol ¢ I N ) R e s e (- (- (- (-
Vezikdpri® | ()| ()| ()] (o) ColCol ol ¢ S N ) R e ) e (- (- (- (-
SBS™ Col ol ol N ] S ) COl GOl GOl ol ol (- (- (- (-
ié';‘i;gre o)l Gl ] ) ool Gl Gl G o)l Gl ol G ol G ] G (... (... (... (...
TOPLAM Col ol ol ColCol ol ¢ O N ) S e ) e e (.- (.- (- (-

Kaynak: Tesebbislerden elde edilen bilgiler gergevesinde yapilan hesaplamalar

18 Vezirkopri tarafindan MDF Uretiminin %(.....) fazlasinin parke, siipiirgelik ve kapi Uretiminde girdi olarak kullanildigi belirtilmistir.
19 SBS’nin 2019 yilina iligkin MDF ve yonga levha Uretimi bulunmamaktadir.
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Tablo 9: MDF ve Yonga Levha Pazarinda Faaliyet GOsteren Tesebbislerin Kapasite Miktarlari Bazinda Pazar Payi Verileri (m?)

2015 2016 2017 2018 2019
Tesebbils Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF
Kapasite 9 Kapasite y Kapasite 9 Kapasite y Kapasite 9 Kapasite 9 Kapasite 9 Kapasite % Kapasite % Kapasite y
Miktari ° Miktari ° Miktari ° Miktari ° Miktari ’ Miktari ’ Miktari ’ Miktari ’ Miktari ’ Miktari °
AGT (o) | Connr) ()] oo ()] G ) ()] oo ()] (ennl) (o) o (o) o ) ()| e (o) | (e ) ()| Connne
Kastamonu (o) | (ennn) (o) ] e (o) ] e ) (o) ] e (o) (ennl) (o) (e (o) e ) (o) e (o) | (e ) (o) | Conen
Entegre
Yildiz (o) | Connn) (o) ] e (o) ] e ) (o) ] e (o) (enn) ()] e (o) e ) (o) e (o) | (e ) (o) | Cnnne
Entegre
Kronospan (o) | Coner) (o) ] oo (o) ] oo ) ()] oo (o) (ennl) (o) ] o (o) ] o ) (o) | o (o) | (e ) (o) | Connne
Orma (o) | Coner) (o) ] oo (o) ] oo ) (o) ] oo (o) (ennl) (o) e (o) ] o ) (o) | o (o) | (e ) (o) | Connne
Yildiz (o) | Coner) (o) ] oo (o) ] oo ) (o) ] oo (o) (ennl) (o) e (o) ] o ) (o) | o (o) | (e ) (o) | Connne
Sunta
Gamsan (o) | Coner) (o) ] oo (o) ] oo ) ()] oo (o) (ennl) (o) ] o (o) ] o ) (o) | o (o) | (e ) (o) | Connne
Entegre
Gamsan (o) | Connn) (o) ] e (o) ] e ) (o) ] e (o) (enn) ()] e (o) (o ) (o) e (o) | (e ) (o) | Cnene
Ordu
Gentas (o) | Cenen) (o) ] e (o) ] e ) (o) ] e (o) | (enn) (o) o (o) e ) (o) (e (o) | (e ) (o) | Cnen
Divapan (o) | Cenen) (o) ] e (o) ] e ) (o) ] e (o) | (enn) (o) o (o) e ) (o) (e (o) | (e ) (o) | Cnene
Teverpan (o) | Cenen) (o) ] e (o) ] e ) (o) ] e (o) | (enn) (o) o (o) e ) (o) (e (o) | (e ) (o) | Cnen
Starwood (o) | Cenen) (o) ] e (o) ] e ) (o) ] e (o) | (enn) (o) o (o) e ) (o) (e (o) | (e ) (o) | Cnene
Kiipeliler (o) | Cenen) (o) ] e (o) ] e ) (o) ] e (o) | (enn) (o) o (o) e ) (o) (e (o) | (e ) (o) | Cnen
Vezirkdprii (o) | Cenen) (o) ] e (o) ] e ) (o) ] e (o) | (enn) (o) o (o) e ) (o) (e (o) | (e ) (o) | Cnene
SBS (o) | Conen) ()] oo (o) ] oo ) (o) ] oo ()| (ennl) (o) e (o) e ) (o) | e (o) | (e ) (o) | Connne
ilker (o) | (ener) (o) ] oo (o) ] oo ) (o) ] oo (o) (ennl) (o) (e (o) (e ) (o) ] e (o) | (e ) (o) | Conene
Entegre
TOPLAM (o) | Ceenn) (o) ] o (o) ] o ) (o) ] G (o) ] (ennl) ()] e (o) ) (o) e (o) | (e ) (o) | Cnnne

Kaynak: Tesebbuslerden elde edilen bilgiler gergevesinde yapilan hesaplamalar




Tablo 10: MDF ve Yonga Levha Pazarinda Faaliyet Gosteren Tesebbuslerin Satis Miktarlari Bazinda Pazar Payi Verileri (m?3)

2015 2016 2017 2018 2019
Tesebbiis Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF
Satis 0 Satis 0 Satis 0 Satis 0 Satis 0 Satis 0 Satis 0 Satis 0 Satig 0 Satig 0
Miktar o Miktar & Miktari o Miktar & Miktar & Miktar & Miktari & Miktari v Miktar & Miktari t

AGT (. (-0) ()] Conee (. () ()| Conee (o) Conne ) (o) | (e ()| (enne ) ()| Connn ()] (e ) (o) Conne
Kastamonu (. (nnr) ()] Cenee (. (nnr) ()| Conee (o) | Conee ) (o) | (e ()| (onne ) ()| Conne (o) (e ) (o) | Conne
Entegre

Yildiz (. (. ()] Conee (. (. (o) | Conne (o) | Conne ) (o) | G (o) | Conne ) (o) | Conne (o) G ) (o) | Conne
Entegre

Kronospan (. (. ()] Conee (. (. (o) | Conne (o) | Conne ) (o) | G (o) | Conne ) (o) | Conne (o) G ) (o) | Conne
Orma (. (. ()] Conee (. (. (o) | Conne (o) | Conne ) (o) | G (o) | Conne ) (o) | Conne (o) G ) (o) | Conne
Yildiz Sunta (. (. ()] Conee (. (. (o) | Conne (o) | Conne ) (o) | G (o) | Conne ) (o) | Conne (o) G ) (o) | Conne
Gamsar (. (-0) ()] Conee (- (-r) ()| Conee (o) | Conen ) (o) | (e ()| (enne ) ()| Coene (cor) ] (e ) ()| Conne
Orman

Camsan (. (. ()] Conee (. (. (o) | Conne (o) | Conne ) (o) | G (o) | Conne ) (o) | Conne (o) G ) (o) | Conne
Ordu

Gentas (. (-0) ()] Cenee (. (-n0) ()| Conne (o) | Cenen ) (o) | (e ()| Cenne ) ()| Cenne (o) (e ) ()| Conne
Divapan (. (-0) ()] Cenee (. (--0) ()| Conne (o) | Cenen ) (o) | (e ()| Cenne ) ()| Cenne (o) (e ) ()| Conne
Teverpan (. (-0) ()] Cenee (. (-n0) ()| Conne (o) | Cenen ) (o) | (e ()| Cenne ) ()| Cenne (o) (e ) ()| Conne
Starwood (. (-0) ()] Cenee (. (--0) ()| Conee (o) | Cenen ) (o) | (e ()| Cenne ) ()| Cenne (o) (e ) ()| Conne
Kipeliler (. (-0) ()] Cenee (. (-n0) ()| Conne (o) | Cenen ) (o) | (e ()| Cenne ) ()| Cenne (o) (e ) ()| Conne
Vezirkdpri (. (-0) ()] Cenee (. (--0) ()| Conee (o) | Cenen ) (o) | (e ()| Cenne ) ()| Cenne (o) (e ) ()| Conne
SBS (. (-0) ()] Cenee (. (-n0) ()| Conne (o) | Cenen ) (o) | (e ()| Cenne ) ()| Cenne (o) (e ) ()| Conne
ilker Entegre (. (-r) ()] Cenee (. (-r) ()| Conee (o) | Cenee ) (o) | (e ()| (eene ) ()| Ceeee (o) (e ) ()| Conne
TOPLAM (. (-r) ()] Cenee (. (-r) ()| Conee (o) | Cenee ) (o) | (e ()| (eene ) ()| Ceeee (o) (e ) ()| Conne

Kaynak: Tesebbuslerden elde edilen bilgiler gergevesinde yapilan hesaplamalar
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Tablo 11: MDF ve Yonga Levha Pazarinda Faaliyet Gésteren Tesebbuslerin Satis Gelirleri Bazinda Pazar Pay Verileri

2015 2016 2017 2018 2019
Tesebbiis Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF Yonga Levha MDF
Satis Geliri y Satig Geliri o Satig Geliri o Satis Geliri o Satis Geliri o Satis Geliri o Satis Geliri o Satis Geliri o Satis Geliri o Satig Geliri %
(TL) ’ (TL) ) (TL) ) (TL) ’ (TL) ’ (TL) ’ (TL) ’ (TL) ) (TL) ) (TL) ’
AGT (o) (e (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (ionn) (o) (o) (o) (O I (o) (o) (o) (o)
Kastamonu
Entegre (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) () (o) (o) (o) (O I [ e (o) (o) (o) (o)
Yildiz
Entegre (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) () (o) (o) (o) (O I [ e (o) (o) (o) (o)
Kronospan (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (O I [ (o) (o) (o) (o)
Orma () () () () () () () () () () (o) (. () (. ) G () () () (.
Yildiz
Sunta () () () () () () () () () () (o) (. () (. ) G () () () (.
Camsar
Srman () () () () () () () () () () (o) (. () (. ) G () () () (.
Camsan
Sy () () () () () () () () () () (o) (. () (. ) G () () () ()
Gentas () () () () () () () () () () (o) (. () (. ) G () () () ()
Divapan (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (o) (O I [ (o) (o) (o) (o)
Teverpan (o) () () () () (o) () () () () () () (o) (o) () (o) (o) (o) (o)
Starwood () () () () () () () () () () () () () () ) G ) () (. ()
Kiipeliler (o) () () () () (o) () () () () () () (o) () () (o) (o) (o) (o)
Vezirkoprii (o) () () () () (o) () () () () () () (o) () () (o) (o) (o) (o)
SBS () () () (. () (. () () () () (o) (... () (. ) G ) ) (. ()
ilker
Entegre () () () (. () (. () () () () (o) (... () (. ) G ) ) (. ()
TOPLAM () () () () () () () () () () () () () () ) G ) ) (. ()

Kaynak: Tesebbuslerden elde edilen bilgiler cercevesinde yapilan hesaplamalar
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(29)

(30)

(1)

(32)

20-37/525-233

Yukaridaki tablolarda goruldugu gibi Yildiz MDF 2015 ve 2016 yillarinda yonga levha
pazarinda da faaliyet gostermistir. Ancak tesebbus 01.10.2016 tarihi itibariyla bu
alandaki faaliyetine son vermigstir. Tesebblsln bu tarihten sonra yaptigi satislar stok
satisi ya da diger tesebbusler araciligiyla yaptigi satiglardir. Bu ¢cergcevede yonga levha
pazari ilgili pazar olarak belirlenmemigtir. Diger iki pazardaki islem sonrasi pazar payi
artis oranlarina ise asagida yer verilmektedir.

Tablo 12: Etkilenen Pazarlarda islem Sonrasi Satis Gelirleri Bazinda Pazar Payi Artis Oranlari

Urlin Artis (%)
Parke <%(.....)
MDF %(.....)-%(.....)
Kaynak: Bildirim Formu

G.3. Degerlendirme
G.3.1. iglemin Niteligi

Bildirim konusu islemin temelini Yildizlar Yatinrm Holding veya holdingin mevcut
velveya yeni kurulacak istirakleri tarafindan 2004 sayili icra ve iflas Kanunu uyarinca
konkordato strecinde bulunan ve uretim faaliyetleri durmus olan Yildiz MDF’nin bir
kisim varliklarini yine anilan Kanun’un emredici hikimlerine uygun olarak satin alma
islemi olusturmaktadir. Bildirim Formunda islemin ekonomik gerekgesinin “konkordato
surecine girmis ve halihazirda higbir Uretim faaliyeti yuritmeyen ve dolayisiyla isci
alacaklarini, vergi borglarini, finansal kurumlara ve kuruluslara olan yukamluliklerini
karsilayamayan bir tesebbusun bir kisim varliklarinin satin alinmasi” olmasindan
cihetle, bu sekilde bir satin alma isleminin tlke ekonomisi, ticari ve sosyal yasantisinda
olumlu etkiler doguracagi ifade edilmektedir. Ayrica planlanan islem neticesinde
alacaklari édenmeyen isgilerin bu sayede haklarini alabilecegi, vergi ve SGK
borglarinin 6denme imkaninin dogacagi, halihazirda atil vaziyette bulunan
makinalarin/techizatin ve tesislerin tekrar faal olabilecegi, alacaklari 6denmeyen ve
sayisi 250’den fazla olan alacaklinin varlik satisindan gelecek nakit ile alacaklarinin
ve bankalara olan batik kredi borglarinin 6denebilecegi, atil durumda bulunan tesislerin
tekrar faaliyete gegmesi ile birlikte istihdam saglanabilecegi belirtimektedir. Planlanan
islemin dederinin yaklasik (.....) TL olacagi ifade edilmektedir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’'in (2010/4 sayil Teblig) 5. maddesine gore birlesme ve devralma
sayilan hallerden biri “kontrolde kalici degigiklik meydana getirecek sekilde bir veya
daha fazla tesebbliisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli
kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir
yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya hélihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden
bir veya daha fazla kigi tarafindan devralinmasi” halidir.

Yukarida da belirtildigi gibi bildirim konusu iglem malvarhdr devri seklinde
gerceklestiriimektedir. Satisa konu varliklar; tasinmazlardan, tasinirlardan ve bir adet
ticari markadan olusmaktadir. Uretim faaliyetlerinde kullanilan fakat halihazirda atil
durumda olan makinalarin/techizatin, tesislerin ve bunlarin Gzerinde bulundugu
tasinmazlarin islem kapsamina dahil edilmesi planlanmistir. Ancak Yildiz MDF’nin
mulkiyetinde bulunan ve fakat Uretim ile alakali tesislerin bir parcasi olmayan
tasinmazlarin (tarla gibi) satin alinip alinmayacagina duruma goére konkordato sureci
icinde karar verilecegi bildirilmistir.
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(33)

(34)

(39)

(36)

(37

20-37/525-233

S0z konusu malvarhg@i devri yoluyla Yildiz MDF’nin kontrolu Yildizlar Holding'in tek
kontroliine gecgerek Yildiz MDF’nin kontrol yapisinda kalici degisiklik meydana
getirecektir. Dolayisiyla bildirim konusu islem, 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi
cercevesinde bir devralma islemidir. Ote yandan taraflarin 2019 yilina ait cirolarinin
s6z konusu Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinda ongorulen esikleri agsmasi
nedeniyle, iglemin izne tabi oldugu gorulmektedir.

G.3.2. Esasa iligkin Degerlendirme

4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un (4054 sayili Kanun) 7.
maddesinde “bir ya da birden fazla tesebbliisiin basta hakim durum yaratiimasi ya da
mevcut bir hdkim durumun gdcglendirilmesi olmak lizere Ullkenin bdtind yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin énemli blglide
azaltilmasi sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya herhangi bir tesebbiisiin ya
da kiginin diger bir tesebbiisiin mal varligini yahut ortaklik paylarinin timdndi veya bir
kismini ya da kendisine yénetimde hak sahibi olma yetkisi veren araclari, miras yoluyla
iktisap durumu hari¢ olmak lizere, devralmasi hukuka aykiri ve yasaktir.” hUkmu
amirdir. Hakim durum kavrami ise Kanun’un 3. maddesinde, “Belirli bir piyasadaki bir
veya birden fazla tesebblisiin, rakipleri ve mdisterilerinden bagimsiz hareket ederek
fiyat, arz, dretim ve dagitim miktari gibi ekonomik parametreleri belirleyebilme glici”
olarak tanimlanmaktadir. Hakim durumun; tesebbuslere fiyatlar artirma, Uretim
miktari, GrGn cesitliligi ile kalitesini azaltma imkani verdigi ve hakim durumdaki
tesebbuslerin bu davranislarinin tiketici refahini azalttigi kabul edilmektedir.

Rekabet Kurulu tarafindan mevcut veya potansiyel rakipler arasindaki birlesme ve
devralma iglemlerinin degerlendiriimesinde dikkate alinacak genel ilkeler Yatay
Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz'da (Kilavuz)
aciklanmaktadir.

Kilavuz'da yatay birlesmelerin rekabet karsiti etkileri, tek tarafl etkiler ile koordinasyon
dogurucu etkiler olarak ikiye ayrilmigtir. Bu gercevede, tek tarafl etkiler; tesebbusler
uzerindeki rekabetgi baskinin ortadan kalkmasi sonucunda hakim durum yaratilmasi
veya guclendirilmesi suretiyle rekabetin 6nemli dlgliide azaltiimasini ifade etmektedir.
Birlesen tesebbuslerin pazar payinin yiksek olmasi, birlesme taraflarinin yakin rakip
olmasi, musterilerin saglayici degistirme olanaklarinin kisitli olmasi, birlesmenin
pazarda rekabetci baski yaratabilecek bir oyuncuyu ortadan kaldirmasi, rakiplerin fiyat
artiglari karsgisinda Uretim veya kapasitelerini arttirmasinin mimkuin olmamasi gibi
durumlarda; tek tarafli etkiler yoluyla rekabeti sinirlama ihtimali yikselmektedir.
Koordinasyon dogurucu etkiler ise, iglemin pazarin dinamiklerinde degisiklige yol
agarak pazarda faaliyet gosteren tesebbuslerin davraniglarinda bir koordinasyon
olusturmasi durumuna karsilik gelmektedir. Bu etkilerin degerlendiriimesinde ise
pazardaki seffaflik seviyesi, tUrinin homojen bir Griin olup olmamasi, oyuncu sayisi
gibi faktorler dikkate alinmaktadir. Bununla birlikte alici glici veya pazara muhtemel
yeni girisler rekabet karsiti s6z konusu etkileri sinirlayabilmektedir. Yatay birlesmelerin
degerlendiriimesinde incelenen son husus ise birlesme veya devralmanin yaratacagi
etkinliklerdir. Oyle ki bazi durumlarda yaratilan etkinliklerden elde edilen tiiketici
faydasi; islemin rekabeti sinirlayici etkilerinin yaratacadi zarardan daha fazla
olabilmektedir.

Bu baglamda, taraflarin Turkiye'de faaliyette bulundugu pazarlar agisindan yatay
ortismenin gergeklestigi pazarlara yonelik degerlendirmelere asagida yer verilecektir.
Ancak bu degerlendirmelerden once bildirim konusu iglem kapsaminda devralinan
tesebbls olan Yildiz MDF’nin batan tesebbls konumunda oldugu belirtiimelidir. Bazi
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durumlarda isleme taraf olan tesebbuslerden biri hakim duruma gelecek veya hakim
durumunu guglendirecek olsa dahi igleme izin verilmesi, toplumsal refah agisindan
isleme izin verilimemesine oranla daha tercih edilebilir niteliktedir. Nitekim bu tar bir
islemin iki agidan etkinlik yaratabilecegi savunulabilir: Oncelikle, hem batan tesebbiis
hem de s0z konusu tegebbuse kredi vermig olan yatirrmcilar muhtemel bir iflasin
yaratacagi yiksek islem maliyetlerinden kaginma olanagi elde edeceklerdir. ikinci
olarak da, batan tesebbUsun uretim araclari hurda olarak piyasa digina ¢ikacak iken
uretimde kullanilmaya devam edecek, dolayisiyla bunlarin piyasa disina ¢gikmasindan
kaynaklanabilecek arz daralmasinin ve istihdam azalmasinin éniine gegilecektir.2°

Kilavuz'da ise “Batan Firma Savunmasi’na iliskin olarak su ifadelere yer verilmektedir:

“Kurul, inceleme konusu bir islemin taraflarindan birinin batan bir tegebblis olmasi
durumunda, rekabeti azaltici etkileri olan bir igsleme izin verebilir. Bunun igin gerekli
temel kosul, islem sonrasinda piyasadaki rekabet dlizeyindeki azalmanin s6z
konusu islem yiiziinden olmamasidir. Bir bagka ifadeyle, s6z konusu isleme izin
verilmese bile piyasadaki rekabetin dlizeyi en az isleme izin verilmesi durumunda
oldugu kadar azalacaksa, bu temel kosul saglanmis demektir.

Kurul, batan firma savunmasini dikkate alirken su (g Kriteri kullanmaktadir: Birincisi,
batan firma oldugu iddia edilen tesebblis yasadigi finansal glgliikler nedeniyle bir
bagka tesebblislin kontroliine ge¢medigi takdirde yakin gelecekte piyasa disina
ctkma mecburiyetinde kalmalidir. Ikincisi, inceleme konusu birlesme islemi
haricinde rekabeti daha az kisitlayici baska bir alternatif yol bulunmamalidir.
Uglinciist, birlesmeye izin veriimemesi halinde, batan firma oldugu iddia edilen
tesebbliisln varliklarinin kaginilmaz bigcimde piyasa digina ¢ikacak olmasi
gerekmektedir.2! Batan firma savunmasinin bu (g kriterinin herhangi bir birlesme
islemi bakimindan saglandigini gdsterme yikdmldiligd, islemin tarafi olan
tesebbdslere aittir.”

Bu kriterlerden ilki Yildiz MDF’nin Subat 2019 itibariyla fiilen tim Gretimini durdurmasi
ve 24.05.2019 tarinli mahkeme karariyla konkordato ilan edilmesiyle halihazirda
gerceklesmistir. Uclincli kritere iliskin olarak; yukarida da belirtildigi gibi bildirim
formunda islemin ekonomik gerekgesinin konkordato strecine girmis ve halihazirda
higbir Uretim faaliyeti yaritmeyen ve dolayisi ile is¢i alacaklarini, vergi borglarini,
finansal kurumlara ve kuruluslara olan yukimlaliklerini karsilayamayan bir
tesebbusun, bir kisim varliklarinin satin alinmasi oldugu ve islemin Ulke ekonomisi,
ticari ve sosyal yasantisinda olumlu etkiler doguracagi ifade edilmektedir. Ayrica
planlanan islem neticesinde alacaklari 6denmeyen iggilerin bu sayede haklarini
alabilecegi, vergi ve SGK borglarinin 6denme imké&ninin dogacagi, halihazirda atil
vaziyette bulunan makinalarin/teghizatin ve tesislerin tekrar faal olabilecegi, alacaklari
0denmeyen ve sayisi 250’den fazla olan alacaklinin varlik satigsindan gelecek nakit ile
alacaklarinin ve bankalara olan batik kredi borglarinin 6denebilecegi, atil durumda
bulunan tesislerin tekrar faaliyete gecmesi ile birlikte istihdam saglanabilecegi
belirtiimektedir.

ikinci kritere iliskin olarak ise Yildiz MDF’ye konkordato siirecinde Yildizlar Holding
disinda bagka bir tesebbusln ortak olma, devralma ya da yatirim yapma girisiminde

20 08-23/237-75 sayili Kurul karari.

21 Bu sartlardan ilkinde, batan firma oldugu iddia edilen tesebblslin herhangi bir devralmaya konu
olmadan piyasa disina ¢ikmasi ve bdylece piyasadaki oyuncu sayisinin azalmasi; Uglincisinde ise bu
tesebbisun sahip oldugu varliklarin (makina parki, marka, ticari itibar vb) piyasa disina gikmasi
kastedilmektedir.
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bulunup bulunmadidi hakkinda bilgi talep edilmigtir. Gonderilen cevabi yazida;
konkordato slreci kapsaminda Kocaeli 1. Asliye Ticaret Mahkemesi tarafindan
21.08.2019 tarihinde yapilan durusmada Yildiz MDF’ye bir yil kesin muhlet verildigi,
kesin muhlet slresi icerisinde Yildiz MDF tarafindan birkag yabanci grup ile
gorusmeler yapildidi, Yildiz MDF’nin due-diligence ¢alismalarina konu oldugu, her ne
kadar ilgili yabanci gruplar Turkiye’'nin Avrupa pazarina kiyasla ¢ok daha hizli buyldyen
bir pazar oldugunun bilincinde olsalar da Yildiz MDF’nin konkordato surecine girmis ve
halihazirda higbir Gretim faaliyeti yiritmeyen ve yukamltlUklerini karsilayamayan bir
tesebbls olmasindan bahisle, Turkiye'de is yapma yontemlerine iligkin saptadiklari
riskler ve Turkiye’de dngortlemeyen kur artiglari gibi muhtelif sebeplerden étart, bu
surecte yabanci gruplarla Yildiz MDF’nin devrine iligkin yapilan gérismelerin olumsuz
sonugclandigi, an itibari ile Yildiz MDF ile ilgilenen higbir yerli yahut yabanci yatirrmci
bulunmadigi ifade edilmektedir. Bu c¢ergcevede ikinci kriterin de saglandigi
anlasiimaktadir.

Batan tesebbls savunmasinin istisnai bir nitelik tasidigi ve bu istisnanin koétlye
kullanilabileceg@i de dikkatlerden kagcmamalidir. Tesebbuslere, rakiplerini veya dikey
iliski icinde bulunduklari masterilerini borglandirarak, normal kosullar altinda Kanun’un
7. maddesi cergevesinde izin verilmeyecek islemler icin “batan tesebbus”
savunmasina siginma, dolayisiyla Kanun’un ilgili hiUkmunu dolanma yolunun agiimasi
riski kargisinda, batan tesebbusun bor¢ yapisinin ve borglanma surecinin dikkatle
incelenmesi gerekmektedir.?2

Asagida yer verilece@i Uzere islem sonucunda Yildiz Entegre’nin hakim duruma
gecgecegine iliskin bir tespit yapilmamakla birlikte bu husus da dosya kapsaminda
degerlendiriimis ve “Konkordato strecindeki Yildiz MDF’nin alacaklilari arasinda
Yildizlar Holding’in var olup olmadigi, varsa Yildiz MDF’nin toplam borcunun ne
kadarinin Yildizlar Holding’e ait oldugu” hakkinda bilgi talep edilmistir. Cevabi yazida;
Yildiz MDF’nin alacakh sayisinin 250’yi asmasi ve toplam alacak miktarinin
125.000.000 Turk Lirasini gegmesi nedeniyle mevzuat geregi Alacaklilar Kurulu
olusturulmasinin zorunlu oldugu, Kocaeli 1. Asliye Ticaret Mahkemesinin 17.07.2020
tarihli ara karari ile Alacakllar Kurulu’nun olusturuldugu, yedi farkh alacakli grubunun
tespit edildigi ve her biri ayri siniftan alacagi en yuksek olan alacaklilarin Alacakllar
Kurulu’'na alindigi, Yildizlar Holding’in Yildiz MDF’nin alacaklisi olmadigi, Yildiz
Entegre’nin bu yedi gruptan biri olan “Kefalet/Odiing/Hizmet Sdzlesmesi Alacaklilar”
arasinda oldugu, Yildiz Entegre’nin 31.07.2020 tarihi itibariyla Yildiz MDF’'den (.....)
TL alacagi bulundugu ifade edilmektedir. S6z konusu oranin Yildiz MDF’nin toplam
borcunun %(.....)'ini olusturdugu gérulmektedir. Bu ¢ergcevede Yildizlar Holding’in karh
olan bir igletmeyi batan tesebbus savunmasini kullanarak devralabilmek amaciyla
Ozellikle borglandirdigina -ve dolayisiyla islemin muvazaali olduguna- dair herhangi bir
kanita da ulasilamamistir.

Diger taraftan bildirim konusu isleme iliskin olarak rakip tesebbuUslerin de goruslerine
basvurulmustur. (.....) tarafindan goénderilen cevabi yazida MDF, MDFlam, sunta,
suntalam ve parke UrGn gruplari bakimindan bir hakim durum yaratiimasi ve/veya
mevcut bir hakim durumun gug¢lendiriimesinin s6z konusu olmayacagi; (.....) tarafindan
gonderilen cevabi yazida, piyasadaki etkin rekabet kosullarinin bu islemden sonra ¢ok
onemli degisiklik gostermeyecegi tahmin edilmekle beraber bir grubun pazar payinin
artacak olmasinin getirecegi etkilerin piyasalara nasil yansiyacaginin bugunin
sartlariyla tahmin edilemeyecegi; (.....) tarafindan génderilen cevabi yazida, MDF,

22 08-23/237-75 sayih Kurul karari.
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MDFlam ve parke urin grubunda Uretim kapasitesinde olusacak artis sebebiyle devir
isleminin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesinde 6ngorulen etkin rekabetin dnemli élgtde
azaltilmasi sonucunu dogurma olasiligi bulundugu ifade edilmektedir.

(.....) tarafindan gonderilen cevabi yazida ise; Yildiz MDF, Yildiz Entegre ve
Starwood’un sahiplerinin kardes olduklari, bu bagdan gelen zimni ortakligin yapilacak
incelemelerde dikkate alinmasi gerektigi, ¢inkl bu iliskinin zaman zaman ticari hayata
da yansiyan sonuglarinin oldugu ve olmaya devam ettigi, tesebbuslerin kendi
aralarinda aligveriste bulunduklari, gegcmiste bir donem dekor kagidi segim ve satin
aliminda ortak hareket ettiklerinin bilindigi, Yildiz MDF’nin sahip oldugu yonga levha
hattini Yildiz Entegre’den aldigi borglar karsiligi fatura ettiginin sektér tarafindan
bilindigi, bu durumun iki tesebbus arasindaki ticaretten 6te buylk 6lgekli finansman
saglamaya yonelik dogrudan veya dolayli yakin ailevi iligkiler igerdigini gosterdigi,
devralma neticesinde hem satis hem de odun hammaddesi satin aliminda ilgili
firmalarin hakim konumuna gelecegdi, (.....) s6z konusu devralma icin pazar
dinamiklerini rekabeti kisitlayici sekilde degistirecegine dair guclu tereddutlerinin
bulundugu ve mevcut teredditlerin sektdrdeki tim Uretici ve musteriler tarafindan da
benzer algilanacaginin dusunuldigu ifade edilmektedir.

Taraflarin faaliyetleri TUrkiye’'de yatay olarak MDF ve parke Urlnlerinde ortismektedir.
Islem sonucunda parke pazarinda %(.....)'in altinda, MDF pazarinda ise yaklasik
%(.....) oraninda bir yogunlasma artisi meydana gelecektir. Yildiz MDF’nin halihazirda
uretim faaliyeti olmadigi icin tesebbusun kapasite oranina goére hesaplanan pazar
payinin 6nem kazandi§i dusundlmektedir. Tablo 9da yer verilen tesebbuslerin
kapasite oranlarina gore hesaplanan pazar pay! verilerine gore islem sonrasinda Yildiz
Entegre aracilidiyla Yildizlar Holding toplam %(.....)lik (Yildiz Entegre %(.....) + Yildiz
MDF %(.....)) paya ulasacaktir. Kastamonu Entegre’nin kapasite bazinda sahip oldugu
%(.....) oranindaki pazar payi da dikkate alindiginda bildirim konusu iglemin pazarda
rekabetin kisittanmasi sonucunu dogurmayacagi kanaatine ulasiimistir.

Yukarida yapilan tespit ve degerlendirmeler dogrultusunda, bildirime konu iglem
sonucunda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda etkin rekabetin dnemli
Olgcude azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi degerlendiriimektedir.
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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 6nemli Olglde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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