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B. RAPORTORLER : Ayse Ozlem UZUN , Ekrem SOLMAZ
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D. TARAFLAR : - International Paper Company
6400 Poplar Avenue Memphis 38197 Tennessee/ABD

- Weyerhaeuser Company
33663 Weyerhaeuser Way South Federal Way WA
98003/ABD

E. DOSYA KONUSU: Weyerhaeuser Company’nin kutu kartonu ambalaji ve geri
donusiim isinin International Paper Company tarafindan devralinmasi islemine
izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 22.5.2008 tarih ve 3174 sayi ile intikal
eden bildirim Gzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ve 1997/1
sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig’in ilgili hUkamleri ¢ercevesinde yapilan degerlendirme sonucunda duzenlenen
6.6.2008 tarih ve 2008-2-99/0i-08-AOU sayili Devralma On inceleme Raporu,
13.6.2008 tarih ve REK.0.06.00.00-120/178 sayili Bagkanlik Onergesi ile 08-40 sayili
Kurul toplantisinda goérusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: iigili Devralma Raporu’'nda; bildirim konusu
devralma igleminin 1997/1 sayili Teblig kapsaminda izne tabi bir devralma oldugu,
islem sonucunda 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi anlaminda hakim durum
yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bunun sonucunda
ilgili pazarda rekabetin 6nemli odlglide azaltilmasinin s6z konusu olmadigi ifade
edilmistir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. International Paper Company (IP)

IP, hisseleri New York Borsasi’nda islem géren halka agik bir sirkettir. Sirket kagit
hamuru, kagit ve ambalajlama urunlerinin dinya ¢apindaki Ureticisi ve tedarikgisidir.
Amerika Birlesik Devletleri, Avrupa, Gliney Amerika ve Asya’da Uretim faaliyetlerinde
bulunmaktadir. Sirket baski kagitlar, endustriyel ambalaj, tiketici ambalaj Grtnleri,
dagitim ve orman Urlnleri alanlarinda faaliyetlerde bulunmaktadir. IP’nin dogrudan
veya dolayli kontroline sahip herhangi bir hissedari veya hissedarlar grubu
bulunmamaktadir. 2007 yili sonu itibariyle IP hisselerinin en az %5’ine sahip
hissedarlar asagidaki gibidir:

Tablo:1 IP Ortaklik yapisi

Hissedarlar Pay Adedi (%)
Morgan Stanley/Van Kampen Asset Management 9,3
Capital Research & Management Company 7,9

T Rowe price Associates, Inc. 7,6
State Street Bank and Trust Company 6

Diger 69,2
Toplam 100

Dosya mevcudu bilgilerde, IP’nin Tarkiye’de hisselerinin tamamina sahip oldugu bir
istiraki bulunmadigi belirtiimektedir. Sirket Turkiye’de Olmuksa International Paper
Sabanci Ambalaj San. ve Tic. A.S. (Olmuksa)'de %43,7 oraninda hisseye sahiptir.
Olmuksa’nin geri kalan hisselerinden %43,7’si Omer Sabanci Holding S.A.’nin
kontrolinde bulunurken %12,54’lUk hissesi halka ag¢ik durumdadir. IP, Olmuksa
Uzerinde ortak kontrole sahiptir. OImuksa’nin Turkiye’de alti tesisi bulunmakta ve bu
tesislerde oluklu karton ve oluklu mukavva kutu Uretimi gerceklestirmektedir.
Olmuksa, sadece oluklu mukavva kutu satigi gergeklestirmekte olup, Olmuksa’nin
oluklu mukavva kutu malzemesi satisi bulunmamaktadir.

IP, 2007 yilinda Turkiye'de oluklu mukavva kutu malzemeleri satigindan (............ )
YTL, kagit satisindan (............ ) YTL ve hamur satigindan (............ ) YTL olmak
uzere toplam (............ ) YTL gelir elde etmistir. IP’nin Tlrkiye’den elde ettigi cironun
dagilimi agsagidaki gibidir:

Tablo 2: IP Turkiye Cirosu

Faaliyet Ciro

Oluklu mukavva kutu malzemeleri (ceinannns )YTL
Kagit (cereeanns )YTL
Hamur (ceinannns )YTL
Toplam (ceinannns )YTL

Dosya mevcudu bilgilerde, IP’nin Turkiye’de gerceklestirdigi oluklu mukavva kutu
malzemesi satisinin  blydk boliminin Amerika’daki tesislerden dogrudan
Olmuksa’ya yapilan satiglardan olustugu ve bu satiglarin 2007 yilinda (........ ) metrik
ton ve (............ ) YTL tutarinda oldugu belirtiimektedir. Ayrica, 2007 yilinda IP,
Tarkiye’deki distributorleri Heinzel Import-Export Inc.’e (......... ) metrik ton ve Dentas
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Ambalaj ve Kagit San. A.S.’ye de (......... ) metrik ton oluklu mukavva kutu malzemesi
satisl gergeklestirmistir.

H.1.2. Weyerhaeuser Company (Weyerhaeuser)

Weyerhaeuser, esas olarak orman UrUnleri endustrisi alaninda faaliyet
gOstermektedir. Bu alandaki isleri bes is koluna ayrilmaktadir: sellloz lifleri, ambalaj
ve kagit, emlak, ormanlik araziler ve orman Urunleridir. Weyerhaeuser’in devir
islemine konu “Hedef Isi”, kutu kartonu, ambalajlama ve geri déniisim faaliyetlerine
iliskin batan varliklari kapsamina almaktadir.

e Kutu Kartonu: liner kutusu, orta, beyaz Ust (top) liner kutusu, kraft torba
kagitlari (hepsi oluklu ambalaj, kraft kese ve torbalarin uretiminde
kullaniimaktadir).

e Ambalajlama: Kutular, lamine kutular, tri-wall™ (agir malzemelerin
ambalajlanmasinda kullaniimaktadir), tabakalar (sheets)
(hepsi Uranlerin nakledilmesi ve diger gesitli kullanimlar igin oluklu ambalaj
uretmek amaciyla kullaniimaktadir).

e Geri donusim: kullanilmis oluklu kutular, kullaniimis ofis kagitlar, diger geri
donusebilir malzemeler (hepsi kagit ve diger dGrlnlerin  GUretiminde
kullaniimaktadir).

o Kraft kese ve torbalar: kraft kese, fast food yiyecekler icin, kraft torbalar ise
perakende satis marketlerinde kullaniimaktadir.

e Diger Uriinler: Spacekraft™ (yiiksek hacimli ambalajlama riini) ve yigin
ambalaji (yUksek yogunlukta drtnlerin nakliyesi igin kullaniimaktadir),
murekkepler ve tabaklar (oluklu ambalaj igin baski), baski dncesi liner kutu
(gelismis grafik ambalaji Gretmek i¢in kullaniimaktadir).

2007 yilinda Weyerhaeuser'in Hedef isi, Tiurkiye'ye sadece oluklu mukavva kutu
uretiminde kullanilan (........ ) metrik tonluk kraft liner satisi ve (........ ) metrik tonluk
fluting satisi gerceklestirmistir. Weyerhaeuser’in ortaklik yapisi asagidaki sekildedir:

Tablo 3: Weyerhaeuser Ortaklik Yapisi

Hissedarlar Pay Adedi (%)
Capital World Investors 11,5
Capital Research Global Investors 55
Franklin mutual Advisors, LLC 6,7
Digerleri 76,3
Toplam 100

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan

Bildirim konusu iglem Weyerhaeuserin Hedef isi'nin tamaminin IP tarafindan
devralinmasina iliskindir. Weyerhaeuser'in Hedef isi, kutu kartonu ambalajlama ve
geri donusum faaliyetlerini kapsamaktadir. Dosya mevcudundan, Weyerhaeuser’in
Tarkiye'ye oluklu mukavva kutu malzemeleri satisi gerceklestirdigi anlasiimigtir.

Oluklu mukavva kutu malzemeleri, oluklu mukavva uretiminde, oluklu mukavva ise
daha sonra oluklu karton kutularin Uretiminde kullaniilmaktadir. Oluklu mukavva kutu
malzemeleri, icine geri donusturilmus kagit liflerin katildig1 odun liflerinden (kraftliner)
veya tamamen geri donusturiimis kagit liflerinden Uretilmektedir.  Geri
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donustirdlmas liner ayni zamanda “testliner” olarak da adlandiriimaktadir. Oluklu
mukavva kutu malzemeleri, diz i¢ ve dis katmanlara (kraftliner veya testliner)
ilaveten oluk olarak da adlandirilan ve genellikle geri donusturiimus kagitlardan
yapilan oluklu mukavva tabakalara da sahiptir.

IP, buyudk kismi Olmuksa araciliiyla olmak tzere Turkiye'de oluklu mukavva satigi
gerceklestirmektedir. Weyerhaeuser'in Hedef Isi ise Tirkiye'ye kraftliner ve fluting
(oluklu mukavva kutu malzemesi) satisi gergeklestirmektedir. Dolayisiyla bu dosya
kapsaminda ilgili Grin pazarn “oluklu mukavva kutu malzemeleri pazari” olarak
belirlenmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

ilgili cografi pazar, devralma islemi agisindan ilgili Griin pazarinda ulkenin herhangi
bir bolgesindeki rekabet kosullarinin diger bdlgelerden farklilik gdstermemesi, bir
baska deyisle rekabet kosullarinin Glkenin tamaminda homojen bir yapi sergilemesi
nedeniyle “Tirkiye Cumhuriyeti sinirlar” olarak belirlenmistir.

H.3. Degerlendirme
H.3.1. 1997/1 Sayili Teblig’in 2. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

Weyerhaesuer ve |IP arasinda imzalanan 15.3.2008 tarihli Satin Alma Anlagsmasi
uyarinca IP, Weyerhaesuer'in Hedef Isi'ne ait aktiflerin (Devreden Aktifler) ve bu
aktifler icindeki, kapsamindaki ve bu aktiflere yodnelik haklarinin, unvanlarinin ve
paylarinin timinid devralacaktir. Dolayisiyla, devir islemi ile birlikte Hedef ig’in
kontroli tamamiyla IP’e gegecektir. Bu nedenle dosya konusu islem, 1997/1 sayili
Teblig’'in 2. maddesinin “herhangi bir tegebblisiin ya da kisinin diger bir tesebblisiin
malvarligini yahut ortaklik paylarinin timdiini veya bir kismini ya da kendisine
ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren aracglari devralmasi veya kontrol etmesi”
seklindeki (b) bendi kapsaminda bir devralma iglemidir.

H.3.2. 1997/1 Sayili Teblig’in 4. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

S6z konusu devralma igleminin ayni Teblig’in, “izne Tabi Birlesme veya Devralmalar”
bashdi altindaki 4. maddesinin; “Bu Teblig’in 2. maddesinde belirtilen bir birlesme
veya devralma sonucunda birlesmeyi veya devralmayi gergeklestiren tesebbdlislerin,
llkenin tamaminda veya bir bélimdnde ilgili driin piyasasinda, toplam pazar
paylarinin, piyasanin % 25’ini agmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam
cirolarinin yirmi bes trilyon Tirk Lirasini asmasi halinde Rekabet Kurulu’ndan izin
almalari zorunludur.” hukmU uyarinca, Teblig’de belirtilen ciro ve pazar payi esiklerini
asip asmadiginin incelenmesi gerekmektedir.

IP’nin 2007 yilinda Turkiye oluklu mukavva kutu malzemeleri pazarinda elde ettigi
(o] (o I P ) YTL'dir. 2007 yilinda Weyerhaeuser’in Turkiye’de oluklu mukavva
kutu malzemeleri satisindan elde ettigi ciro ise (.............. ) YTL'dir. Bu durumda,
taraflarin oluklu mukavva kutu malzemeleri pazarinda 2007 yili toplam cirosu
(heeeeenenenn ) YTL'dir. Bu tutar, Teblig’de dngdrulen 25 milyon YTL esigini agsmaktadir.

Dosya mevcudunda, 2007 yilh igin Turkiye'deki toplam oluklu mukavva kutu
malzemeleri pazarinin 1.520.000 metrik ton olarak tahmin edildigi, IP’nin Turkiye'ye
yaptigi satiglarin toplam (....... ) metrik ton oldugu, Weyerhaesuer’in ise (....... ) metrik
ton kraftliner ve (....... ) metrik ton fluting satisi gercgeklestirmis oldugu bilgisine yer
verilmektedir. Pazar paylari agisindan ise IP’nin 2007 yilinda oluklu mukavva kutu
malzemeleri pazarindaki pazar payi yaklasik % (...) ve Weyerhaeuser'in payi ise
yaklasik % (...) olup taraflarin toplam pazar payi, % (...)'dir.
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Yukarida yer verilen bilgiler gercevesinde incelemeye konu devralma isleminde,
oluklu mukavva kutu malzemeleri pazari agisindan 1997/1 sayili Teblig’de belirtilen
ciro egiginin asildidi goérllmektedir. Bu bakimdan s6z konusu islem, Rekabet
Kurulu’nun iznine tabi bir devralmadir.

H.3.3. 4054 Sayili Kanun’un 7. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

4054 sayili Kanun’un 7. maddesi uyarinca, bir birlesme veya devralmanin
yasaklanabilmesi igin iglemin, hakim durum yaratarak ya da mevcut bir hakim
durumu guglendirerek ilgili piyasada rekabeti 6nemli dlglide azaltmasi gerekmektedir.

islemin taraflarindan IP’in oluklu mukavva kutu malzemeleri pazarindaki pazar
payinin % (...), Weyerhaeuser’'in ise % (...) ve taraflarin toplam pazar payinin
yaklasik % (...) oldugu g6z énunde bulunduruldugunda mevcut bir hakim durumun
olmadigdi ve iglem sonrasinda ilgili Griin pazarinda hakim durum yaratiimasinin s6z
konusu olmadigl sonucuna variimigtir. Dolayisiyla, s6z konusu devralma isleminin,
Kanun'un 7. maddesi kapsaminda izin verilebilecek bir devralma oldugu sonucuna
ulasiimistir.

H.3.4. Yan Sinirlamalar

Taraflar arasinda yapilan Satin Alma Anlasmasi’'nin 6.17. maddesi, “Saticinin is teklif
etmeyecegine dair taahhiit'i dizenlemektedir. Buna gore Satici, kapanis tarihinden
sonraki 2 yillik sure boyunca “Devredilen Personeli” kigkirtmayacak, yeniden ise
almayacak veya ucretle calistirmayacak ve istiraklerinin de bunlari yapmamalarini
saglayacaktir. Bununla birlikte, 6zel olarak bu bireyleri hedeflemeyen genel bir
reklam veya teklif programi formundaki teklif icin veya is igin istihdami Satici
tarafindan Ucretle calistirima tarihinden en az 12 ay 6nce sona ermis olan bir
Devredilen Personelin istihdami i¢in bu durum gecerli olmayacaktir.

Bilindigi gibi rekabet yasaklari, alicilarin yaptiklari yatirimlarin karsiliklarini tam olarak
almalarinin bir araci olarak gorilmektedir. Genel olarak rekabet yasaklarinin yan
sinirlama olarak degerlendirilebilmesi igin;

e yogunlasma ile dogrudan ilgili ve gerekli olma,
e sadece taraflar agisindan kisitlayici olma,
e orantilihk

kriterlerini saglamasi gerekmektedir.

Yapilan incelemede, Anlagma ile saticilara getirilen rekabet etmeme yukimlulugunun
yogunlasma iglemi ile dogrudan ilgili ve gerekli oldugu, yukimluligun sadece
devreden tarafa getirildigi ve Uguncu Kkisilerin ticari faaliyetlerini sinirlayici bir yonu
bulunmadigi tespit edilmekte ve rekabet etmeme ylukumluliginin devredilen Hedef
Sirketler'in personelini iki yil sureyle istihdam etmemekle sinirli olmasi sebebiyle
kapsam ve suresinin de makul oldugu sonucuna ulasiimistir.

. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, bildirim konusu islemin,
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 1997/1 sayil
“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 bdylece ilgili pazarda rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasinin
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s0z konusu olmadigina, bu nedenle bildirim konusu isleme izin verilmesine
OYBIRLIGI ile karar verilmigtir.



