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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-6-026 (Devralma)
Karar Sayisi : 24-38/909-390

Karar Tarihi :19.09.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE .

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK,

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Cengiz COLAK, Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Elif Nurdan SARBAK SAHIN, Yavuz Mahmut SIMSEK, Mehmet
Fatih BASARICI, Osman KOCAK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - International Paper Company
Temsilcileri: Av. Ginenc GURKAYNAK, Av. i. Baran Can
YILDIRIM, Av. Ceren DURAK
Citlenbik Sokak No: 12 Yildiz Mahallesi, Besiktag/istanbul

D. DOSYA KONUSU: DS Smith Plc’nin tek kontroliiniin International Paper
Company’nin tamamina sahip oldugu International Paper UK Holdings Limited
tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 05.08.2024 tarihli ve 54875
sayili yazi ile giren ve eksiklikleri en son 04.09.2024 tarihli ve 55905 sayili yazi ile
tamamlanan bildirim (zerine diizenlenen 17.09.2024 tarihli ve 2024-6-026/O1 sayili On
inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; DS Smith Plc’nin (DSS) hisselerinin tamaminin tek kontrol saglayacak
sekilde International Paper Company?’nin (IP) tamamina sahip oldugdu istiraki olan Paper
UK Holdings Limited (IPH) 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 Tebli§ (2010/4 sayili Teblig)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu iglemle, IP tarafindan DSS’nin hisselerinin, hisse karsiliginda
devralinmasi ve iglem sonunda, mevcut DSS hissedarlarinin her birinin DSS hissesi igin
(.....) yeni IP hissesi almasi ve nihai olarak IP’nin, DSS’nin tek kontrolline sahip olmasi
planlanmaktadir.

Bildirim Formu ve cevabi yazida sunulan bilgilere gore islem dncesi ve sonrasi DSS’nin
ortaklik yapisi asagidaki gibi olacaktir:

1 Cevabi yazida yer verilen bilgilere gore, IP’'nin dolayl olarak tamamina sahip oldugu bir istiraki olan
International Paper UK Holdings Limited (IPH) tarafindan, DSS’in paylarinin devralinmasi planlanmaktadir.
IPH, yeni kurulmus 6zel bir limited sirket olup bildirilen islemin gerceklestiriimesi amaciyla kurulmustur ve
kurulus tarihinden bu yana herhangi bir islem gerceklestirmemistir.
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Tablo 1: DSS’nin islem Oncesi ve Sonrasindaki Hissedarlik Yapisi

islem Oncesi islem Sonrasi

Hissedar Hisse Orani Hissedar Hisse Orani
BlackRock, Inc. (ceerr)
The Vanguard Group Inc (..
Norges Bank Investment
Management () IP ()
T. Rowe Price Group (..
Aviva Investors (..
Diger (D)
Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

Bildiim Formu’nda yer verilen bilgilere gore, devralma islemi sonrasinda, DSS
hissedarlari her bir DSS hissesi icin (.....) yeni IP hissesi alacaktir. Bunun sonucunda,
s06z konusu iglemin kapanisinin ardindan, IP Uzerinde IP hissedarlarinin yaklasik %(.....),
DSS hissedarlarinin ise yaklasik %(.....) oraninda pay sahipligi s6z konusu olacaktir.
Ayrica Bildirim Formu’nda, IP yonetim kurulu tarafindan DSS’nin en az (.....) adet icrada
gorevi olmayan yoneticisinin yonetim kuruluna katilmaya davet edilecegi belirtiimistir.
Boylece DSS hissedarlarinin IP Gzerinde oy hakki olmayan bir azinlik hissesine sahip
olacagi ve IP’nin kontrol yapisinda herhangi bir degdisiklik olmayacagi ifade edilmistir.
Dolayisiyla islem sonucunda DSS'’nin, IP tarafindan tek basina kontrol edilecegi
gorulmektedir.

Bildirim Formu’nda DSS’nin islem 6ncesinde herhangi bir kisi veya kurum tarafindan
kontrol edilmedigi ve en blyuk hissedarin sirketin 6z sermayesinin %(.....)’'undan daha
azina sahip oldugu belirtiimektedir. 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinde, bir veya daha
fazla tesebbislin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontrollnun, hisse
ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sdzlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha
fazla tesebbls veya halihazirda en az bir tesebbisi kontrol eden bir ya da daha fazla
kisi tarafindan devralinmasi, 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi kapsaminda devralma
sayllmaktadir. Bu baglamda bildirime konu islem kalici bir kontrol degisikligi
yaratacagindan 2010/4 sayil Teblig’in 5. maddesi kapsaminda bir devralma iglemidir.

Taraflarin ciro bilgileri ve Bildirim Formunda yer alan acgiklamalar dikkate alindi§inda,
2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasi uyarinca belirlenen esiklerin asiimig
oldugu ve bu sebeple bahse konu iglemin bildirime tabi bir islem oldugu kanaatine
ulasiimistir.

2010/4 sayili Teblig ekinde yer alan Bildirim Formunda; etkilenen pazarlar, “Tiirkiye'de
a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni (riin pazarinda ticari faaliyette
bulundugu (yatay iliski), b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gésterdigi
herhangi bir ilgili pazarin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey iliski)
tum ilgili drin pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan olusmaktadir.” seklinde
tanimlanmistir.

Devre konu DSS, DSS Grup sirketlerinin ana sirketidir ve geri dénastirilmus kagit
toplama ve tedariki, CCM uretimi ve tedariki, oluklu levha Uretimi ve tedariki ve oluklu
kutu Uretimi ve tedariki alanlarinda faaliyet gostermektedir. Ek olarak, DSS Grup, e-
ticaret, promosyon, transit, perakende, endustriyel ambalaj ve tuketici Grunleri igin
ambalajlari kapsayan oluklu ambalaj Grtnlerinin Gretimi ve satigi konusunda faaliyet
gostermektedir. DSS’nin Turkiye’'de kurulu DSS AMBALAJ ve TOTAL Unvanh iki istiraki
bulunmaktadir. DSS AMBALAJ, lito-laminasyon? oluklu kutular, sert karton ambalaj

2 Lito-laminasyon (litho-laminating) islemi, yiksek kaliteli, lito baskili ylzeye sahip oluklu mukavva
olusturmanin bir yoludur.
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(oluklu olmayan kutular) dahil olmak Uzere ambalajlarin ve diger urunlerin (teshir
malzemeleri ve ticari Urlnler) Uretiminde faaliyet gostermektedir. TOTAL ise satis
noktalarinda yer alan urinlerin tedariki, baski malzemelerinin tedariki ve dagitimi ile bazi
tasarim hizmetleri faaliyetlerini gostermektedir. Ayrica TOTAL, teshir GrGnlerini kendisi
uretmemekte, bu drunlerin tedariki DSS ve uguncu taraflar dahil olmak Uzere Turkiye'deki
tedarikcilerden saglanmaktadir.

Devralan tesebblis konumunda olan IP, CCM Uretimi ve CCM Uretiminde kullaniimak
uzere kagit ve mukavva toplama ve geri donustirme alanlarinda ve CCM tedarik
zincirinin diginda ise ambalaj Uretimi ve satisi ile kadgit hamuru lifleri Gretiminde faaliyet
gOstermekle birlikte, Turkiye’de herhangi bir istiraki ya da bagh ortakhigi
bulunmamaktadir. IP’nin, Turkiye’deki musterilerine kagit hamuru, CCM ve kraft k&gidi
ithalati bulunmaktadir ve s6z konusu satiglar satis acenteleri araciligiyla
gerceklestiriimektedir.

IP’nin dolayli olarak tamamina sahip oldugu istiraki IPH, ingiltere ve Gallerde 6 Agustos
2024 tarihinde dosya konusu devralma isleminin gergeklestiriimesi amaciyla kurulmus
olup, kurulus tarihinden bu yana herhangi bir yukimlulik altina girmemis ve herhangi bir
islem gerceklestirmemistir. Birlesme ve Devralmalarda ilgili Tesebbis, Ciro ve Yan
Sinirlamalar Hakkinda Kilavuz'un 9. paragrafinda, “Bir tesebblisiin baska bir tesebblisiin
tam kontroliinii devraldigi islemlerde ilgili tesebblisler, devralan ve devre konu
tesebbdislerdir. Bir grubun sahip oldugu bir sirketi vasitasiyla gercgeklestirdigi
devralmalarda ilgili tesebbdisler, devralan sirketin devralma araci olarak kurulmus olmasi
hali istisna olmak (izere, devre konu tesebbiis ve devralan konumundaki girkettir.”
aciklamasi yer almaktadir. Bu nedenle, IPH ilgili tesebbuls olarak degerlendiriimemistir.

islem taraflarinin faaliyet alanlari incelendiginde, Tiirkiye’de CCM tedariki pazarinda
ortisme olabilecegi degerlendiriimektedir. Bu kapsamda, CCM pazarinda islem
taraflarinin satis miktarlari ve tahmini pazar paylarina iligkin bilgilere asagidaki tablolarda
yer verilmektedir:

Tablo 2: CCM Pazarinda iglem Taraflarinin Satis Miktarlari ve Pazar Paylari® (Tiirkiye)

Satis Miktarlari (Ton) Pazar Payi (%)
Tesebbusler 2021 2022 2023 2021 2022 20234
IP (....) (....) (.....) (.....) (.....) (....)
DSS (....) (....) (.....) (.....) (.....) (....)
TOPLAM (....) (....) (.....) (.....) (.....) (....)
Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

Tablo 3: CCM Pazarinda Rakip Tesebbuslerin Pazar Paylari

Pazar Payi (%)
Tesebbusler 2021 2022 2023
Eren Holding () (o) (D)
Kipag () (o) (D)
Varaka () (o) (D)
Kahramanmarag () (o) (D)
Kaynak: Bildirim Formu

Devre konu DSS ve devralan IP’nin Turkiye’de CCM pazarinda pazar paylarinin oldukca
duslk seviyede oldugu ve s0z konusu pazarda birden fazla rakip tesebbusun yuksek
pazar paylar ile yer aldigi gorulmektedir. llaveten Bildirim Formu’nda sunulan bilgiler

8 Bildirim Formu’nda, satis degerlerine iliskin tahmini pazar paylarinin 2021, 2022 ve 2023 yillarinda (.....)
araliginda oldugu belirtilmistir.
4 Bildirim Formu’nda 2023 yili i¢in tahmini degerlere yer verilmigtir.
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dogrultusunda, Tirkiye’de CCM tedariki pazarina yasal giris engeli olmadigi® ve Gginci
taraflar agisindan pazar kapama riskinin bulunmadigi anlasiimaktadir. Nitekim sektor
hakkinda Kurulun Mondi/Olmuksan® kararinda da “...sektérde giris engellerinin
bulunmadigi, sektérlerin ¢ok oyunculu rekabetgi bir yapiya sahip oldugu...” ifadeleri yer
almaktadir.

ilaveten CCM pazarindaki yatay értiismenin yani sira, DSS’nin geri déniistiriilmiis kagit
tedariki ile IP’nin CCM tedariki arasinda ve IP’nin CCM tedariki ile DSS’nin oluklu ambalaj
tedariki arasinda potansiyel dikey ortisme bulundugu gorilmektedir. Ancak taraflarin
pazar paylarinin oldukc¢a dusuk oldugu ve Turkiye’de CCM Uretiminin olmadigi, yalnizca
ithalat kanalindan satislarin yapildigi anlasiimaktadir. Dolayisiyla dosya konusu iglem
sonrasinda taraflarin pazar paylarinda olusacak artigin oldukga dnemsiz dizeyde oldugu
g6z Onune alindiginda, dosya konusu islemin CCM pazarinda hakim durum
yaratmayacagi ve musteri kisittamasi ile girdi kisittamasi gibi rekabetci endigelere yol
acmayacag! degerlendiriimektedir.

Yukarida sunulan tespit ve degerlendirmeler 1s1ginda; islem taraflarinin pazar paylarinin
dusUk olmasi ve pazarda guglu rakiplerin varligi nedeniyle, bildirime konu iglem
neticesinde taraflarin faaliyetleri arasinda meydana gelecek yatay ortusmenin ve
potansiyel dikey ortismenin girdi veya musteri kisitlamasina yol agmayacagi ve pazarda
rekabeti bozucu bir etkisinin olmayacagi dolayisiyla dosya konusu devralma igleminin
etkin rekabetin onemli Olgude azaltilmasina neden olmayacagr ve igsleme izin
verilebilecedi kanaatine ulasiimistir.

528 Temmuz 2024'ten itibaren CCM'ye ton basina 87 ABD Dolari ithalat vergisi uygulanmaktadir.
6 Rekabet Kurulunun 01.04.2021 tarihli ve 21-18/224-95 sayili Mondi/Olmuksan karari.
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H. SONUC

(18) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
sayil Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak
cikarilan 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin
rekabetin dnemli Olglde azaltimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin
verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara Idare
Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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