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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-6-033 (Devralma)

Karar Sayisi : 23-47/901-320

Karar Tarihi : 05.10.2023

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), SUkran KODALAK,
Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK,
Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Nezir Furkan KIRAN, Taner CAKIR, Bensu KARAOGLU

C. BILDIRIMDE

BULUNAN . - Evergreen Hill Enterprise Pte. Ltd

Temsilcileri: Av. Saadet Asli ALKAN, Av. Hande ALP
Etiler Mah. Ahular Sokak No:15, 34337 Besiktas/ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: SWM Holdings US, LLC, SWM Holdings Luxembourg Sarl,
Schweitzer-Mauduit International China Limited, SWM Poland Sp z.o0.0.,
Schweitzer-Mauduit do Brasil Industria e Comercio de Papel Ltda., SWM
Luxembourg Service LLC, SWM Holding S.A.S., LTR Industries S.A.S., SWM
Services S.A.S., Papeterie de Saint-Girons S.A.S. ve PDM Industries S.A.S.
unvanlh sirketlerin tek kontroliiniin Evergreen Hill Enterprise Pte. Ltd. tarafindan
devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 31.08.2023 tarih ve
42051 sayi ile intikal eden ve eksiklikleri en son 18.09.2023 tarih ve 42579 sayil yazi
ile tamamlanan bildirim (izerine diizenlenen 02.10.2023 tarih ve 2023-6-033/Ol sayili
Devralma On inceleme Raporu goérisiilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde, SWM Holdings US, LLC, SWM Holdings Luxembourg Sarl,
Schweitzer-Mauduit International China Limited, SWM Poland Sp z.0.0., Schweitzer-
Mauduit do Brasil Industria e Comercio de Papel Ltda., SWM Luxembourg Service
LLC, SWM Holding S.A.S., LTR Industries S.A.S., SWM Services S.A.S., Papeterie
de Saint-Girons S.A.S. ve PDM Industries S.A.S. tnvanl sirketlerin (topluca “Hedef
Sirketler”) tamaminin ve tek kontrolinin Evergreen Hill Enterprise Pte. Ltd.
(EVERGREEN) tarafindan hisse devri yoluyla devralinmasi igslemine 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
saylli Teblig) cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

Halihazirda Mativ Holdings Inc.in (MATIV) tek kontrolinde bulunan Hedef Sirketler’in
EVERGREEN tarafindan devralinmasini muteakiben, Hedef Sirketler'in tek kontroll
EVERGREEN’e gececek ve kontrol yapilarinda kalici degisiklik meydana gelecektir.
Dolayisiyla bildirime konu islem 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesi ¢ergevesinde bir
devralma islemi niteligindedir. Taraflarin cirolari 2010/4 sayih Teblig'in 7. maddesinin
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birinci fikrasinda 6ngorulen esikleri astigindan islem izne tabidir.

Hedef Sirketler'in ana faaliyet konusu mihendislik kagitlaridirt. Bildirim Formu’nda
hedef tesebbislerden yalnizca Schweitzer-Mauduit do Brasil Industria e Comercio de
Papel Ltda.nin Turkiye'de sigara kagitlari ve filtre sargisi Grunlerinin satiglarini
gerceklestirdigi ifade edilmigtir. Buna ek olarak MATIV’in muhendislik kagitlari
faaliyetine yonelik Tarkiye'ye gerceklestirdigi satiglarin blyuk bir kisminin istiraki
SWM Luxembourg, SARL tarafindan yapildigi belirtilmistir. SWM Luxembourg, SARL
s6z konusu devralma isleminde devre konu tesebbusler arasinda olmamakla birlikte,
SWM Luxembourg, SARL’a ait musteri s6zlesmeleri ve satis hacimleri, hedef
tesebbuslerden birisi olan ve iglemin kapanisindan 6nce yeni kurulacak olan SWM
Holdings Luxembourg SARL’a devredilecektir.

Gergek kisiler olan Bambang Hartono ve Robert Budi Hartono’nun ortak kontrolinde
olan PT. Eragraha Pirantimegah tarafindan kontrol edilen EVERGREEN ise,
bankacilik, tutun, tuketici elektronigi, telekomunikasyon, hizli tiketim mallari, e-ticaret,
plantasyon, otel ve gayrimenkul gibi cesitli sektorlere hizmet veren Endonezya
merkezli 6zel bir sirketler grubunun bir pargasidir. EVERGREEN’in Turkiye’deki
faaliyetleri, BMJ ve PT Djarum dnvanh badli sirketleri tarafindan gercgeklestirilen
satiglardan meydana gelmektedir.

BMJ; aliminyum folyo lamine kagit, i¢ ¢cerceve kagidi, sigara kagidi, fis sarma kagidi,
baskili ambalaj taban kagidi, u¢ taban kagidi ve baskil u¢ kagidi Uretmektedir.
Tarkiye’deki musterilerine thtan Grdnleri igin filtre sargisi ve sigara kagidi Grdnlerini
satmaktadir. PT Djarum ise Endonezya’da sigara Ureticiligi faaliyeti
gerceklestirmektedir. Ayni zamanda Turk olmayan sirketlerle distribatorluk
s6zlesmeleri bulunmaktadir. PT Djarum tarafindan dogrudan satis yapilmasa da s6z
konusu distribGtorlerin Tlrkiye’'ye dogrudan karanfilli sigara ve kretek filtreli sigara
satiglari bulunmaktadir.

Aciklamalar c¢ercevesinde EVERGREEN ve Hedef Sirketlerin  Turkiye’'deki
faaliyetlerinin “sigara kagitlar” ve “filtre sargisi” urtnlerinin satisi pazarlarinda yatay
olarak ortustligu anlasiimaktadir. Taraflarin bu pazarlardaki pazar payi verileri asagida
sunulmaktadir:

Tablo-1: Taraflarin Sigara Kagitlari Pazarinda Tahmini Pazar Paylari

- Pazar Payi (%)
TESEBBUS 2020 2021 2022
EVERGREEN (...) (...) (...)
Hedef Sirketler (o) () (D)
TOPLAM () (D) ()

Kaynak: Bildirim Formu

1 Mihendislik kagitlar faaliyeti, genel olarak gelismis madde transferi ve alternatif dogal lifler igin
tasarlanmis kagit uretimi anlamina gelmektedir. Geleneksel sigara kagidi, sarma kagitlari,
g6zenekli/gdzeneksiz fis sarma kagidi, dusuk tutusma egilimli (LIP) kagit, isitmal tatun Grtnleri (HTP),
tatdn filtre Grunleri, nikotin torbalari icin ambalaj kagitlari, http icin sarma malzemesi, sulandiriimis titin
dolgusu ve taban devrilme kagidi gibi Grlnlerin tretimi muhendislik kagitlar faaliyetinin kapsamindadir.
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Tablo-2: Taraflarin Filtre Sargisi Pazarinda Tahmini Pazar Paylari

- Pazar Payi (%)
TESEBBUS 2020 2021 2022
EVERGREEN (.....) (.....) (.....)
Hedef Sirketler (D) (D) (.....)
TOPLAM (.....) (.....) (....)

Kaynak: Cevabi Yazi

Yukarida yer verilen tablolara gore Turkiye’de islem taraflarinin toplam pazar payinin
sigara kagitlari pazarinda yaklasik %(.....), filtre sargisi pazarinda ise yaklasik %(.....)
oldugu ve pazar paylarinin yillar itibariyla onemli dlgide degismedigi gorulmektedir.

Asagidaki tabloda iglem taraflariyla birlikte rakip tesebbuslerin pazar paylarina yer
verilmektedir.

Tablo-3: Sigara Kagitlari Pazarinda Tahmini Pazar Paylari

- Pazar Payi (%)

TESEBBUS 2020 2021 2022
EVERGREEN (.....) (.....) (.....)
Hedef Sirketler (....) (....) (....)
Delfort Group AG (.....) (.....) (.....)
Julius Glatz GmbH (.....) (.....) (.....)
Miguel y Costas, S.A (.....) (.....) (.....)
Kaynak: Cevabi Yazi

Tablodaki verilerden goruldugu Uzere, sigara kagitlari pazarinda pazar lideri
konumunda Delfort Group AG bulunmaktadir. Bunun yaninda pazarda Hedef
Sirketler’in Julius Glatz GmbH ve Miquel y Costas, S.A. gibi azimsanamayacak pazar
payina sahip rakiplerinin bulundugu da goérilmektedir. EVERGREEN’nin pazar
payinin ise %(.....) oldugu anlagiimaktadir. Bu anlamda islem sonrasinda pazarin
yogunlagma duzeyinde iglem oncesine gore ciddi bir degisim olmayacagi ve pazara
yonelik dikkate deger bir yapisal farklihk dogmayacagi anlasiimaktadir. Yatay
Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz’da (Kilavuz) da
belirtildigi Uzere, HHI endeksi 2000’in Uzerinde olan ancak iglem neticesinde HHI
endeksindeki degisimin 150’nin altinda kaldi§i pazarlarda bazi istisnalar haricinde
rekabetgi kaygilarin olusmasi ihtimali duguktir. Bu acgidan iglemin sigara kagitlari
pazari agisindan rekabetci bir endiseye yol agmadigi kanaatine varilmaktadir.

Tablo-4: Filtre Sargisi Pazarinda Tahmini Pazar Paylari

- Pazar Payi (%)

TESEBBUS 2020 2021 2022
EVERGREEN (.....) (.....) (....)
Hedef Sirketler (.....) (.....) (.....)
Delfort Group AG (.....) (.....) (.....)
Julius Glatz GmbH (.....) (.....) (....)
Miquel y Costas, S.A (.....) (.....) (.....)
Diger (.....) (.....) (....)
Kaynak: Cevabi Yazi

Tablodan filtre sargisi pazarinda yogunlasmanin daha dusuk oldugu ve kuguk
tesebbusler dolayisiyla pazarin daha pargali bir gorunum arz ettigi gorulmektedir.
Sigara kagitlari pazariyla benzer olarak pazar lideri konumunda Delfort Group AG
bulunmakta ve Julius Glatz GmbH ve Miquel y Costas, S.A. pazar paylari itibariyla
Hedef Sirketleri takip etmektedir. EVERGREEN’in pazar payinin ise %(.....)
oldugu,(.....) anlasilmaktadir. Bu anlamda iglem sonrasinda pazarin yogunlasma

2 Cevabi yazida, tesebbisiin (.....) ifade edilmistir.
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dizeyinde islem 6ncesine gore ciddi bir degisim olmayacagi ve pazara yonelik dikkate
deger bir yapisal farkhlik dogmayacagi anlasiimaktadir. Kilavuz’da da belirtildigi
uzere, HHI endeksi 1000 ile 2000 arasinda olan ve islem neticesinde HHI
endeksindeki degisim 250’nin altinda kalan pazarlarda bazi istisnalar haricinde
rekabetci kaygilarin olusmasi ihtimali digsuktir. Bu agidan islemin filtre sargisi pazari
acisindan rekabetgi bir endigeye yol agmadigi kanaatine variimaktadir.

Ek olarak bagvuruda hem EVERGREEN'in hem de Hedef Sirketler’in sigara kagidi ve
filtre sargisi igin Turkiye’de kendi Uretim kapasitelerinin bulunmadigi, Turkiye’de bu
urunlerin ithal edildigi ifade edilmektedir. Tesebbuslerin s6z konusu Urdnlerin Gretimini
Tarkiye diginda gergeklestirdigi, EVERGREEN’in kontrolindeki BMJ’'nin %(.....),
Hedef Sirketler'in ise %(.....) seviyesinde kapasite kullanim oranina sahip oldugu
belirtiimistir.

Taraflarin pazar paylari, kapasite kullanim oranlari ve yogunlagma seviyelerindeki
degisim birlikte dikkate alindiginda, devralma isleminin, 4054 sayili Kanun'un 7.
maddesi ¢ercevesinde basta hakim durum vyaratiimasi ya da mevcut bir hakim
durumun guglendirilmesi olmak Uzere herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki
etkin rekabetin 6nemli Odlgude azaltiimasi sonucunu dogurmayacagdl kanaatine
varilmistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylh Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayih
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli Olglide
azaltlmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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