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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-6-047 (Devralma)
Karar Sayisi : 25-01/4-3

Karar Tarihi : 09.01.2025

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 : Burcu OLGUN, Taner CAKIR, Gizem 0ZS0OzZ

C. BILDIRIMDE
BULUNANLAR : -Paper Excellence Group
Temsilcileri: Av. Ginenc GURKAYNAK, Av. Osman Onur
OZGUMUS, Av. Efe TOKER, Av. Su AKGUL,
Av. G. Irmak KICKi
Citlenbik Sokak No: 12 Yildiz Mahallesi Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Paper Excellence Group’un tek kontroliine sahip olan
Jackson Wijaya Limantara tarafindan, halihazirda Jackson Wijaya Limantara’nin
babasi olan Oei Tjie Goan tarafindan kontrol edilen bir girketler grubu olan Asia
Pulp & Paper Group’un tamaminin tek kontroliinliin hisselerin bagislanmasi
araciligiyla devralinmasi igslemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 17.12.2024 tarih ve
60284 sayi ile giren bildirim Gzerine dizenlenen 31.12.2024 tarih ve 2024-6-047/0OI
saylili Devralma On Inceleme Raporu gorustlerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Asia Pulp & Paper Group’un (APP) tek kontrollintin, Paper Excellence
Group’un (PE) tek kontroliine sahip olan JACKSON WIJAYA 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 Tebli§) cergevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu devralma igleminin temelini 9 Agustos 2024 tarihinde imzalanan
bagislama senetleri olusturmaktadir. APP’nin ihra¢ edilmis oy hakki bahseden hisse
sermayesinin tamami? s6z konusu bagislama senetleri aracihigiyla JACKSON WIJAYA

1 Basvuruda s6z konusu iglemin ayni zamanda Arnavutluk ve Avrupa Birligi'ne (AB) de bildirildigi ifade
edilmektedir.

2 Basvuruda, bildirime konu islemin; Scotsdale Holding Limited, Austin Premium Group Limited, Capital
Holding Strategic Ltd ve Global Capital Universal Limited’in her birindeki tim hisselerin GOAN’dan
JACKSON WIJAYA'ya devredilmesiyle gergeklesecegi, séz konusu sirketler dogrudan ve dolayli olarak
tim APP sirketlerini kontrol ettiginden, bu holding sirketlerinin devrinin APP sirketler grubunun tamami
Uzerindeki kontroliin tamamen devredilmesiyle sonug¢lanacagi belirtiimistir.
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tarafindan, APP’nin nihai ve tek kontrol sahibi ve ayni zamanda JACKSON
WIJAYA'nin babasi olan Oei Tjie Goan’dan (GOAN) devralinacaktir. Bununla birlikte,
s6z konusu devralma igleminin bagiglama senetleri yoluyla gerceklesmesi sebebiyle
herhangi bir islem bedelinin saglanmadidi ifade edilmigtir.

Islem 6ncesinde APP, nihai olarak GOAN tarafindan kontrol edilmektedir. Islemin
gerceklesmesiyle birlikte JACKSON WIJAYA, APP’nin hisselerinin tamamini
devralarak APP Uzerinde tek kontrole sahip olacaktir. S6z konusu iglem ile devre konu
APP’nin kontrol yapisinda kalici olarak degisiklik meydana geleceginden bildirime
konu iglem, 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi kapsaminda bir devralma iglemidir.
Bunun yani sira, taraflarin ciro bilgileri dikkate alindiginda, 2010/4 sayili Tebli§’in 7.
maddesinin (a) ve (b) bentleri uyarinca belirlenen esiklerin asildigi ve bu sebeple
bahse konu islemin bildirime ve Kurulun iznine tabi bir islem oldugu anlasiimaktadir.

APP, Endonezya ve Cin’de bulunan Uretim tesislerinde tretimini gergeklestirdigi odun
kagit hamuru ve kagit drunlerinin ayni zamanda kuresel olarak satisini
gerceklestirmektedir. Turkiye’de ise kagit hamurunun (yalnizca beyazlatiimis sert odun
krafti (BHKP) olmak Gzere) ve kagit tGrlnlerinin (baski ve yazi k&gidi, ambalaj kagidi
ve kartonu ile k&git mendil dahil olmak Uzere) ithalat araciligiyla tedariki bakimindan
faaliyet gdstermektedir. Diger islem tarafi JACKSON WIJAYA ise, kagit hamuru ve
kagit endustrisinde PE disinda herhangi bir tesebblsu kontrol etmemektedir. Bu
dogrultuda PE klresel anlamda, farkli tirlerde odun kagit hamuru ve kagit trinlerinin
uretimini gergeklestirmektedir. Ust pazardaki kagit hamuru Gretiminin bir kismini kendi
blinyesinde bulunan ve alt pazardaki faaliyetleri kapsaminda kagit Granleri tGretimi igin
tuketen PE, hem kagit hamuru hem de kagit Urlnlerinin kiresel pazarda satigini
gerceklestirmektedir. PE, Turkiye'de kagit hamuru (beyazlatiimis yumusak odun krafti,
BHKP, beyazlatiimamis kraft ve hav dahil olmak Gzere) ve kagit Grunleri (yalnizca
baski ve yazi kdgidina iliskin olmak Uzere) tedariki bakimindan faaliyet gostermekte
olup bu faaliyetlerini yalnizca ithalat yoluyla gerceklestirmektedir.

Odun kagit hamuru, farkh kagit Grdnlerinin (6rnegin kagit mendil, yazi kagidi veya
karton gibi) Uretimi icin kullanilan, ahsaptan yapiimig kuru lifli bir malzemedir. Kagit
hamuru tarleri; Gretim slreci, lif uzunlugu, odun tirl gibi unsurlara bagh olarak
farkhlasmaktadir. Lif uzunlugu agisindan sert odun kagit hamuru kisa, kalin duvarl
lifler icerirken yumusaklik, purtzsuzlik, parlaklik, opaklk ve basilabilirlik 6zellikleri
saglamaktadir. Sert odun kagit hamuru beyazlatildiginda, “beyaziatilimis sert odun
kraft hamuru” olarak adlandiriimakta, yumusak odun kagit hamuru beyazlatildiginda
“beyazlatilmis yumusak odun kraft hamuru” olarak adlandirilmaktadir.

Taraflarin  faaliyet alanlarina yonelik olarak yapmis olduklar aciklamalar
dogrultusunda, PE ve APP’nin Turkiye'deki faaliyetlerinin “beyazlatilmis sert odun
krafti satis1” ve “baski ve yazi kagdidi satis1” pazarlarinda yatay olarak ortistigu
gOrulmektedir.

Kurulun gecgmis tarihli bazi kararlarinda3; Tirkiye'de k&agit hamuru Uretiminin
bulunmadigi, Turkiye’deki kadgit hamuru trlnlerinin tamamen ithal edildigi, yurt i¢i kagit
hamuru fiyatlarinin kiresel dizeydeki kagit hamuru fiyatlarindan etkilendigi, kagit
hamuru ticaretinin 6ninde yasal veya lojistik engeller bulunmadidi ve dolayisiyla
kiresel kagit hamuru pazarinin Turkiye pazarini da sekillendirdigi ifade edilmistir. Bu
dogrultuda, APP ve JACKSON WIJAYA’'nin Tlrkiye'ye ithalat yoluyla gergeklestirmis
oldugu BHKP satislari ile benzer sekilde baski ve yazi kagidi satigi bakimindan 2023
yilinda Turkiye’deki ve dunyadaki tahmini pazar paylarina asagidaki tabloda yer

8 Kurulun 06.09.2018 tarih ve 18-30/514-253 sayili ve 23.09.2016 tarih ve 16-31/519-233 sayili kararlari.
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verilmektedir.

Tablo 1: PE ve APP’nin BHKP ile Baski ve Yazi Kagidi Satisi Pazarlarindaki Tahmini Pazar Paylari

(2023)

TESEBBUS

Tarkiye Pazar Payi (%)

Kiresel Pazar Payi (%)

Baski ve Yazi Kagidi

Baski ve Yazi Kagidi

PE

APP

TOPLAM

Kaynak: Bildirim Formu

BHKP pazari bakimindan, 2023 yilinda PE’nin Turkiye’deki pazar payinin oldukga
dusuk oldugu ve islem sonrasinda PE ve APP’nin, BHKP satigi bakimindan
Tarkiye’deki pazar paylarinin toplamda %(.....) olacagi gértulmektedir. Baski ve yazi
kagidi satis1 pazari bakimindan ise 2023 yilinda PE’nin pazar payinin yaklasik %(.....),
APP’nin pazar payinin yaklasik %(.....) ve islem sonrasi toplamda yaklasik %(.....)
seviyesinde olacagi gorulmektedir. Taraflarin s6z konusu urtnlerdeki kuresel pazar
paylarina bakildiginda ise 2023 yilinda BHKP pazari bakimindan iglem sonrasinda
toplam pazar payinin %(.....) olacagi, baski ve yazi k&gidi pazari bakimindan ise
toplam pazar payinin yaklasik %(.....) olacagi gérulmektedir.

Basvuruda ayrica, islem taraflarinin faaliyet gosterdigi BHKP pazarinda Suzano SA,
Empresas CMPC S.A., Bracell Ltd., Celulosa Arauco y Constituicion S.A., UPM-
Kymmene Oyj ve APRIL Group gibi birgok buyuk rakibin yaninda sektérde faaliyet
gOsteren ¢ok sayida kuglk rakibin de bulundugu ve BHKP’ye iliskin kiiresel pazar
paylarinin Turkiye pazarinda sahip olunan ¢ok sinirli pazar guglerini de temsil ettigi ve
Tarkiye’deki BHKP pazarinin kiresel rekabetci ortami da yansittigi ifade edilmektedir.
llaveten, kiresel baski ve yazi kagidi pazarinin da oldukga parcall bir yapisi oldugu,
en buyudk baski ve yazi kagidi tedarikgisi olan UPM-Kymmene Oyj'nin disinda
Shangdong Chenming Paper Holdings, Sappi Ltd, Shandong Sun Paper Co., Ltd.,
Nippon Paper Industries Co., Ltd., Sylyamo Corporation ve Oji Paper gibi énemli
oyuncularin da pazarda yer aldidi, Turkiye’'de ise The Navigator Company, S.A., Konya
Kagit Sanayi ve Ticaret AS, Mopak Kagit Karton Sanayi ve Ticaret AS, Alkim Alkali
Kimya AS, Ve-Ge Hassas Kagit ve Yapistirici Bant San. ve Tic. AS ve Toprak Kagit
San. AS gibi yerel oyuncularin bulundugu tarafca dile getirilmistir.

Yatay Birlesme ve Devralmalarin Degerlendirimesi Hakkinda Kilavuz'da birlesik
tesebbuslerin ilgili pazardaki paylarinin toplaminin %20’nin altinda olmasi halinde
islemin rekabet bakimindan olumsuz etkilerinin birlesmenin yasaklanmasini
gerektirecek dizeyde olmadiginin varsayilabilecedi belirtiimistir. Planlanan iglem
sonrasinda, taraflarin BHKP satigi pazarindaki pazar paylarinin ayri ayri veya
toplamda %(.....)'in altinda olacagi, baski ve yazi kagidi pazari bakimindan ise
toplamda yaklasik %(.....) civarinda olacagl ifade edildiginden dolayi, islemin
neticesinde pazar kapamaya sebebiyet verecek bir yogunlagsmanin meydana
gelmeyecedi degerlendiriimektedir. ilaveten, gerek kiresel anlamda gerekse de
Tuarkiye'de, etkilenen pazarlarda faaliyet gésteren 6nemli rakiplerin bulundugu dikkate
alindiginda, islemin yatay seviyede herhangi bir rekabetgi endiseye sebep olmayacagi
degerlendiriimektedir.

Bununla birlikte, taraflarin Gretimini gergeklestirdigi odun kagit hamuru, baski ve yazi
kagidi Uretiminde girdi niteliginde kullanilabilmektedir. Tedarik zincirinin farkli
seviyelerine yonelik islemlerin degerlendiriimesinde tesebbuslerin faaliyet gosterdikleri
pazarlar genellikle alt pazar ve Ust pazar olarak ayrima tabi tutulmaktadir. Bu
kapsamda odun ka&git hamurunun Ust pazari, baski ve yazi kagidinin ise alt pazari
olusturdugu soylenebilecektir.
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Kurulun kagit sektoriine yonelik benzer bir kararinda%; taraflarin her ikisinin de
Tarkiye’de kurulu herhangi bir kdgit hamuru veya kagit dretimi tesisi bulunmadigi ve
Turkiye’de meydana gelen yatay seviyedeki oOrtusmenin yalnizca Turkiye'deki
musterilere yapilan satiglardan kaynaklandigi dikkate alindiginda, kagit uretimi ve
kagit Uretiminde kullanilan ka&git hamuru dretimi pazarlarn agisindan taraflarin
faaliyetleri arasinda Turkiye’de herhangi bir dikey értlisme olmadidi, taraflarin kiresel
Olcekte de kagit uretiminde kullaniimak Uzere birbirlerinden kagit hamuru tedariki
gerceklestirmedikleri, dolayisiyla kiresel dlizeyde de faaliyetleri arasinda dikey bir
iliski bulunmadigi ifade edilmistir.

Basvuruda; ¢cogu kagit ureticisinin, kagit hamuru Uretim operasyonlarini dikey olarak
entegre ederek Uretimde ihtiya¢g duydugu kagit hamurunu tesebbus iginden temin
ettigi, PE ve APP’nin ise arasinda herhangi bir tedarik iligkisi bulunmadigi gibi
Tuarkiye’de herhangi bir Uretim tesislerinin de yer almadigi belirtiimektedir. Ayrica,
taraflarin TUrkiye'den elde ettikleri ciro, ithalat vasitasiyla Tlrkiye’'ye yaptiklari satiglar
neticesinde gergeklesmektedir. Taraflarin Turkiye'de uretim gergeklestirmedikleri ve
kuresel duzeyde de aralarinda herhangi bir tedarik iligkisi bulunmadigindan dolay! PE
ve APP’nin Turkiye'deki faaliyetleri arasinda mevcut bir dikey értismenin bulunmadigi
degerlendiriimektedir. Bununla birlikte, gelecekte taraflarin Tuarkiye’de Uretim
gerceklestirme ihtimalinin varhgi goéz énunde bulundurularak taraflarin kagit hamuru ile
baski ve yazi kagdidi pazarindaki faaliyetlerinin potansiyel bir dikey ortisme
olusturabilecegi ihtimaline karsilik anilan pazarlarda kireseldeki ve Turkiye'deki 2023
yili tahmini pazar paylarini gosterir tablo asagida yer almaktadir.

Tablo 2: PE ve APP’nin Kagit Hamuru ile Baski ve Yazi Kagidi Pazarlarindaki Tahmini Pazar Paylari
(2023)

Tarkiye Pazar Payi (%) Kiresel Pazar Payi (%)
TESEBBUS Kagit Hamuru Baski ve Yazi Kagit Hamuru Baski ve Yazi
Kagidi Kagidi
PE (....) (....) (.....) (.....)
APP (....) (....) (.....) (.....)
TOPLAM (.....) (....) (.....) (.....)
Kaynak: Bildirim Formu

Tablo 2’ye bakildiginda, PE ve APP’nin kagit hamuru ile baski ve yazi kagidina iliskin
faaliyetlerinin potansiyel olarak dikey anlamda bir 6rtisme meydana getirebilecedi
varsayiminda dahi taraflarin hem kureselde hem de Turkiye'de bahse konu her bir
pazardaki 2023 yili pazar paylarinin, toplamda yaklasik %(.....) seviyesinde oldugu
gOrulmektedir.

Yatay Olmayan Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz'da
dikey birlesmeler bakimindan birlesik tesebblisun her bir pazardaki pazar payinin
%25’in altinda olmasi halinde belirli istisnalar haricinde incelemenin derinlestiriimesine
gerek olmadigi, bununla birlikte s6z konusu egigin hukuken baglayici olmadig! ve
karine olusturmadigi belirtiimistir. Yer verilen agiklamalar ve veriler dogrultusunda,
potansiyel bir dikey ortisme olmasi durumunda dahi, taraflarin pazar paylarinin
rekabetci endiseler dogurmayacak seviyede olmasi ve daha 6nce bahsedildigi Uzere
s6z konusu pazarlarda etkin, gorece buyuk ve onemli rakiplerin varhdi dikkate
alindiginda, iglem sonrasinda rekabet¢i endise meydana gelmeyecegi
degerlendiriimektedir.

4 Kurulun 17.06.2021 tarih ve 21-31/415-207 sayili karart.
4/5



25-01/4-3

(19) Yukarida yer verilen degerlendirmeler is1ginda bildirim konusu islem sonucunda etkin
rekabetin dnemli dlgude azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine varilmistir.

H. SONUC

(20) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 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 dlglude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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