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E. DOSYA KONUSU: DS Smith Luxemburg S.a.r.l.’nin (DS Smith) ve azinhk
hissedarlarinin sahip DS Smtih GCopikas ve bagl kurulugsu DS Smtih Trakya’nin
hisselerinin tamaminin Haci Omer Sabanci Holding ve International Paper
Company Inc. ortak kontroliinde olan OImukSA International Paper Sabanci
Ambalaj San. Tic. A.S.’ye (OImukSA) devredilmesi islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 1.6.2010 tarih ve 4328 sayi ile intikal eden
ve eksiklikleri 9.6.2010 tarih ve 4551 sayi ile tamamlanan bildirim Gzerine, 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ve 1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblid'in ilgili hikumleri
cercevesinde hazirlanan 22.6.2010 tarih ve 2010-2-171/0i-10-325.BAG sayili
Devralma On Inceleme Raporu, 24.6.2010 tarih ve REK.0.06.00.00-120/308 sayili
Bagkanlik Onergesi ile 10-47 sayili Kurul toplantisinda gérisilerek karara
baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda; DS Smith’in ve azinlik hissedarlari
DS Smith Copikas ve baglli kurulusu DS Smith Trakya’nin hisselerinin tamaminin
H.O. Sabanci Holding ve International Paper Company Inc. ortak kontroliinde olan
OlmukSA’ya devredilmesi isleminin 1997/1 sayili Teblig kapsaminda bir islem
oldu@u, bildirim konusu iglemin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un
7 nci maddesi anlaminda bir hakim durum yaratan veya mevcut bir hakim durumu
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daha da guglendiren ve bunun sonucunda Ulkenin butini yahut bir kisminda
herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin dnemli dlglide azaltiimasi
sonucunu doguran bir islem olmadigi; bu nedenle s6z konusu igleme izin
verilebilecegi ifade edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. Taraflar
H.1.1. DS Smith

DS Smith, tamamiyle DS Smith International S.a.r.l. tarafindan kontrol edilen ve devir
isleminin finansmanindan sorumlu olan holding sirketidir. Ote yandan, DS Smith’in
kontrolinun tamami ise DS Smith Holdings Ltd.’ye ait olup DS Smith Holdings Ltd.
de DS Smith Plc tarafindan kontrol edilmektedir. DS Smith Holdings Ltd. ise hisseleri
Londra’da islem gbren halka acik bir sirkettir. Oluklu mukavva kutu tretimi ile istigal
eden devre konu DS Smith Copikas ve DS Smith Trakya'nin ortaklik yapilar
asagidaki gibidir. DS Smith'in Turkiye’de bunlar haricinde bagka sirketi
bulunmamaktadir.

Tablo 1: DS Smith Copikas Ortaklik Yapisi

Ortaklar Pay Orani (%)
DS Smith Luxemburg S.a.r.l. ~99,99
Oliver Laurent ~0,00
Jean Lienhardt ~0,00
Alain Sirop ~0,00
Christophe Schoor ~0,00
Toplam 100
Tablo 2: DS Smith Trakya’'nin Ortaklik Yapisi
Ortaklar Pay Orani (%)
DS Smith Copikas ~99,99
H. Mithat Ozbek ~0,00
Omiiral Orhon ~0,00
Serhan Karakale ~0,00
Berna Demiral ~0,00
Toplam 100
H.1.2. OImukSA

OIlmukSA, Olmuk Mukavva Sanayi ve Ticaret A.S. adiyla 1963 yilinda kurulmustur.
Kurulustaki ortaklari Akbank, Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi, Transturk Holding,
Ozdemir Antimuan Madenleri Ltd. Sti. ve Sadikoglu Aileleridir. 1984 yilinda Haci
Omer Sabanci Holding A.S’nin yénetimdeki etkinligi artmis ve sirketin adi OlmukSA
Mukavva Sanayi Ve Ticaret A.S. olarak degismistir. International Paper Company
(IP) ile esit oranda hisseyle ortakliga gidildikten sonra ise 1998 yilinda sirketin adi da
OIlmukSA International Paper - Sabanci Ambalaj Sanayi Ve Ticaret A.$. olarak
degistirilmistir. Sabanci ve IP’nin Turkiye’de ilgili Grin pazarinda OlmukSA disinda
kontrol ettikleri bir tesebbls bulunmamaktadir. OImukSA’nin ortaklik yapisi agagidaki

gibidir.
Tablo 3: OImukSA Ortaklik Yapisi
Ortaklar Pay Orani (%)
Sabanci Holding 43,73
Union Camp Holding BV’ 43,73
Halka Acik Kisim 12,54

"IP’nin %100 istirakidir
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| Toplam | 100 |

OIlmukSA’'nin sahibi oldugu ve atik kagit igsleme faaliyetinde bulunan Dodnkasan
Doénusen Kagit Hammaddeleri San. ve Tic. A.$.’nin ortaklik yapisi ise asagidaki
gibidir.

Tablo 4: Dénkasan Ortaklik Yapisi

Ortaklar Pay Orani (%)
Kartonsan Karton Sanayi ve Tic. A.S. 49,99
Olmuksa 29,98

H.O. Sabanci Holding A.S. 20,00

Selka Holding A.$ 0,001

Ak Sigorta A.S. 0,03

Toplam 100

H.2. ilgili Pazar

H.2.1. ilgili Uriin Pazar

Hisseleri devre konu DS Smith Copikas ve bagh kurulusu DS Smith Trakya'nin
faaliyet alani oluklu mukavva kutu Uretimidir. Bu sebeple, dosya kapsaminda ilgili
arin pazar, 31.8.2007 tarih ve 07-65/798-294 sayili Kurul kararina paralel
olarak“oluklu mukavva kutu pazari” olarak belirlenmistir.

H.2.2.ilgili Cografi Pazar

Oluklu mukavva kutu Uretimi ve satisi bakimindan pazar ayristirmasina gitmeyi
gerektirecek herhangi bir hukuki veya fiili sebebin bulunmamasi ve rekabet
kosullarinin Ulke genelinde benzer olmasi sebepleriyle ilgili cografi pazar, "Tirkiye"
olarak kabul edilmistir.

H.3. Degerlendirme

1997/1 sayil Tebligin 2 nci maddesinin (b) bendinde “herhangi bir tesebblsin ya da
kisinin diger tesebbulsin malvarligini yahut ortaklik paylarinin timint veya bir
kismini ya da kendisine yonetimde hak sahibi olma yetkisi veren araclari devralmasi
veya kontrol etmesi” birlesme ya da devralma sayilan hallerden biri olarak
belirlenmistir.

Bildirim konusu islemde, DS Smith’in ve azinlik hissedarlari DS Smith Copikas ve
bagh kurulusu DS Smith Trakya’nin hisselerinin tamaminin  OImukSA’ya
devredilmektedir. Bu anlamda islem, kontrolin el degistirmesini icermesi sebebiyle
Teblig’in anilan maddesi anlaminda bir devralma islemidir.

1997/1 sayili Teblig'in 1998/2 sayili Teblig ile dedisik 4 Uncu maddesinde Rekabet
Kurulu’ndan izin alinmasi zorunlu olan birlesme veya devralmalar dizenlenmektedir.
Buna gore:

“Bu tebligin 2 nci maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralmayi gergeklestiren
tesebblislerin, llkenin tamaminda veya bir béliimiinde ilgili triin piyasasinda, toplam
pazar paylarinin, piyasanin %25’ini asmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam
cirolarinin yirmi beg trilyon Tirk Lirasi’ni agsmasi halinde Rekabet Kurulu’ndan izin
almalari zorunludur. ”

Dosya konusu devralma igleminde, DS Smith Copikas’in 2009 yilinda Turkiye'deki
pazar pay1%3, OImukSA’'nin %12,5’tir. Dosya mevcudunda DS Smith Trakya’nin tim
satiglarini DS Smith Copikas’a yaptigi belirtiimesi sebebiyle DS Smith Trakya’nin ilgili
pazardaki payl dikkate alinmamaktadir. Dolayisiyla taraflarin devralma iglemi
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sonrasindaki paylari toplami %15,5 olacak ve devir islemi pazar paylari agisindan
Teblig’deki esikleri asmayacaktir. Ote yandan, DS Smith Copikas’in Tiirkiye’de 2009
yilina iligkin cirosu (....) TL iken, OImukSA’nin cirosu (....) TL'dir. Devralma islemi
ertesinde taraflarin cirolari toplami (....) TL olmakta ve Tebli§’deki esigi agmaktadir.
Cirolarin toplami bakimindan islem, izne tabi bir nitelik arz etmektedir.

4054 sayili Kanun’'un 7 nci maddesi uyarinca “bir ya da birden fazla tesebblisiin
hékim durum yaratmaya veya hakim durumlarini daha da glclendirmeye yoénelik
olarak, llkenin bitiini yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki
rekabetin 6nemli 6lglide azaltiimasi sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya
herhangi bir tesebblsiin ya da kisinin diger bir tegsebblisiin mal varligini yahut
ortaklik paylarinin timdni veya bir kismini ya da kendisine ybnetimde hak sahibi
olma yetkisi veren araglari, miras yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak (lizere,
devralmasi hukuka aykiri ve yasaktir.”

Bu bakimdan, devir igleminin ilgili pazarda hakim durum yaratip yaratmayacagi veya
hakim durumu daha da guglendirip guc¢lendirmeyeceginin incelenmesi gerekmektedir.
Tarkiye'de oluklu mukavva kutu pazarinda faaliyet gosteren tesebbuslerin pazar
paylari asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Tablo 5: Oluklu Mukavva Kutu Pazarindaki Oyuncularin 2009 Yil Satiglarina Goére Pazar Payi Verileri

Firma Adi Pazar Payi (%)
Tire Kutsan -Mondi 15
Omluksa IP 12,5
Dentas 9
Modkar 9
Kaplamin, SCA, Ova 7
Camis 4
Torkut-OMK 4
Copikas 3
Diger 36,5
Toplam 100

Tablodan da goruldugu Uzere, ilgili pazarda birgok tesebbis faaliyet gostermektedir.
Bu tesebbuslerin pazar paylarinin birbirlerine yakin ikili veya Uglu gruplar seklinde
gerceklesmis olmasi hususlari dikkate alindiginda, mevcut durumda herhangi bir
tesebblsun hakim duruma sahip oldugundan bahsetmek mimkin olmamaktadir.

Bununla birlikte devralma iglemi ertesinde taraflarin toplam pazar payi 12,5+3=%15,5
olacak ve bu durumda OmIukSA ¢ok az bir farkla pazardaki lider firma olacaktir.
Ancak devralma sonrasi ortaya ¢ikan bu durum pazarin onceki yapisini, herhangi bir
firmanin  hakim duruma ge¢mesine veya mevcut bir hakim durumun
guglendiriimesine yol agacak sekilde degistirecek nitelikte degildir. Gerek pazarda
faaliyet gosteren tesebbuUslerin sayisi, gerek bu tesebbuslerin pazar paylarinin
durumu birlikte degerlendirildiginde bildirim konusu devralma isleminin Kanun’un 7.
maddesi anlaminda bir ihlal teskil edecek nitelige sahip olmadigi sonucuna
ulasiimistir.

Devir iglemi bakimindan incelenmesi gereken bir diger husus, Hisse Satim ve Alim
Sézlesmesi’'nin 9. maddesinde yer alan rekabet yasagidir. llgili maddeye gore,
“...Satici, Saticr’nin Sirket ile rekabet halinde olan herhangi bir kisi ya da kurulusa
hizmet vermesi veya sair suretle herhangi isleriyle istigal etmesi halinde Hedef'in ve
Istirak’in telafisi olanaksiz sekilde zarar gérebilecedini ikrar ve kabul eder.....Saticl,
Kapanis tarihinden 3 yil boyunca Tiirkiye Cumhuriyeti igerisinde Is ile rekabet eden
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higbir ig ile dogrudan ya da dolayli olarak igtigal etmeyecektir ve Bagli Sirketlerinin de
etmemesini saglayacaktir.”

Rekabet hukuku agisindan, birlesme ve devralmalarla birlikte taraflara getirilen
rekabet etmeme yukumldltklerinin suresi, uygulanacak cografi alani, konusu ve ilgili
oldugu kisiler bakimindan kapsami, gerceklestirimek istenen amaci asmayacak
sekilde makul ve orantili bicimde duzenlenmis olmalidir. Cografi alan ve faaliyet
konusuna iligkin sinirlamalar, devreden tesebbusun devirden dnce faaliyet gosterdigi
alan ve urettigi mal ve hizmetler ile sinirli olmalidir.

Basvuru konusu devralma isleminde s6z konusu olan rekabet yasaginin 3 yil ile
sinirl olmasi, bu yasagin saticiya devre tabi is kolunda calisan sirket ile badli
sirketlerine getirilmis olmasi ve ilgili faaliyetlerin gerceklesecedi belli bir cografi alanla
sinirli tutulmasi sebepleriyle s6z konusu yasak makul bir yan sinirlama olarak
degerlendirilmigtir.

. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, bildirim konusu islemin,
4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak gikarilan 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 yaratimasinin veya mevcut hakim durumun
gUglendiriimesinin ve bodylece rekabetin dnemli dl¢ide azaltiimasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



