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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Mustafa PARLAK

Uyeler : A. Ersan GOKMEN, R. Mufit SONBAY, Murat GENCER,
Prof. Dr. Zihti AYTAC, Rifki UNAL, Prof. Dr. Nurettin
KALDIRIMCI, M. Sirag ASLAN, Sureyya CAKIN

B. RAPORTORLER: Ali ARIOZ, Adnan AKGUN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Vereinigte Papierindustrie-und Allgemenie Warenhandles
Aktiengesellschaft AG
Temsilcisi: Av. Nedim Morhaim
Valikonagi Cad. No. 173 Yapi ve Kredi Bankasi Vakif
Binasi Kat 11 D:4 Nisantasi 34363 Istanbul
D. TARAFLAR : - Vereinigte Papierindustrie-und Allgemenie Warenhandles

Aktiengesellschaft AG
Triesterstrasse 33. 1100 Viyana Avusturya

- KH Beteiligungs Gesellschaft mit Beschrankter Haftung
(Kurulus asamasinda oldugundan kayith  adresi
bulunmamaktadir.)

E. DOSYA KONUSU: Vereinigte Papierindustrie-und Allgemenie
Warenhandles Aktiengesellschaft AG’de (VPI) bulunan KORDA Kagit
Pazarlama ve Ticaret A.$.’nin (Korda) %50 hissesinin, KH Beteiligungs
Gesellschaft mit Beschrankter Haftung’a (KHB) devredilmesi iglemine izin
verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 23.8.2004 tarih, 4688 say! ile giren
bildirim hakkinda yapilan inceleme esnasinda bildirimde eksiklikler tespit edilmesi
Uzerine 7.9.2004 tarih ve 3385 sayili yazi ile eksikliklerin tamamlanmasi
istenmistir. S6z konusu evrakin 25.10.2004 tarihinde Kurum Kayitlarina girmesi
Uzerine , 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile
1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblid'in ilgili hukimleri uyarinca yapilan inceleme
sonucunda diizenlenen 4.11.2004 tarih, 2004-2-67/0i-04-A.A. sayili Birlesme On
inceleme Raporu, 05.11.2004 tarih, REK.0.06.00.00/176 saylli Baskanlik
onergesi ile 04-71 sayili Kurul toplantisinda gorUsulerek karara baglanmistir.
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G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda; Devralma igleminin, taraflarin
ilgili Gran pazarindaki toplam cirolari yonuyle, 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi
ve bu Kanun’a dayanilarak gikarilan 1997/1 sayili "Rekabet Kurulu'ndan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§" kapsaminda izne
tabi bir islem oldugu; Korda Kagit Pazarlama ve Ticaret A.S. hisselerinin %50'sini
devralan KH Beteiligungs Gesellschaft mit beschrankter Haftung'un ilgili pazarda
herhangi bir faaliyetinin bulunmamasi, islem sonucunda pazar payinin yalnizca
hisselerinin bir kismini devraldigi Korda Kagit Pazarlama ve Ticaret A.$.'nin
pazar payl kadar artabilecek olmasi ve halihazirda Korda Kagit Pazarlama ve
Ticaret A.$.'nin ilgili pazara dahil gesitli Grin gruplarinda pazar payinin dusuk
olmasi sebebiyle, devralma islemi sonucu 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi
anlaminda hakim durum yaratiilmasinin veya mevcut bir hakim durumun daha da
guclendiriimesinin ve bunun sonucunda Ulkenin butinu yahut bir kisminda ilgili
pazarda rekabetin 6nemli dlgude azaltiimasinin s6z konusu olmadigi; Bu nedenle
Vereinigte Papierindustrie-und Allgemenie Warenhandles Aktiengesellschaft AG
elinde bulunan Korda Kagit Pazarlama ve Ticaret A.S.'nin %50 hissesinin KH
Beteiligungs  Gesellschaft mit beschrankter Haftung'a devri islemine izin
verilmesinin uygun olacagi ifade edilmigtir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar
H.1.1. ilgili Uriin Pazan

Birlesme ve devralmaya taraf olan tesebbuslerin faaliyet gosterdikleri pazarlar,
genel olarak kagit-karton pazarlari ve seluloz pazaridir. Bununla birlikte yukarida
da ifade edildigi gibi bu pazarlarin alt pazarlarda siniflandirma olanagi
bulunmaktadir. Dolayisiyla dosya konusu devralma iglemi acgisindan ilgili Grin
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pazari kagit, karton ve selliloz pazaridir. llgili Griin pazar “gazete kagidi’, “yazi

tabi kagidi”, “sargilik kagitlar’, “oluklu mukavva kagitlari”, “kraft torba kagidi” ve
“selliloz” alt pazarlarindan olusmaktadir

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Tesebbduslerin faaliyet gosterdikleri alanlardaki tGrtnlerin Tlrkiye genelinde Uretim
ve satisinin mumkin olmasi ve pazar farkllasmasi yaratacak faktorlerin
bulunmamasi nedeniyle ilgili cografi pazar, “Ttirkive Cumhuriyeti sinirlari” olarak
belirlenmistir.

H.2. Taraflar

Kurulusu 1920 yilina dayanan ve bir Avusturya sirketi olan VPI, hisselerinin
%42,5'ine sahip olan merkezi ABD'de bulunan Central National-Gottesman Inc.
(CNG) unvanl sirketin bagl kurulugu olarak faaliyet gostermektedir. CNG
NewYork'ta bulunan ve kagit satisi ile istigal eden, borsada islem gérmeyen bir
aile sirketidir. ABD disinda cesitli Ulkelerde bagli sirketleri ve mimessilleri
araciligiyla faaliyet gostermekte olan CNG'nin Turkiye'de dogrudan veya dolayli
herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. Tesebbusln diger hissedari ise Bank
Austria Creditanstalt AG'dir. VPI'nin devre konu Korda Kagit Pazarlama ve
Ticaret A.S.'de %50 hissesi bulunmaktadir. Tesebbusun Turkiye'de 2003 yili
toplam cirosu (....... ) trilyon TL'dir (... ... ... Euro).
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VPI'nin Korda'daki %50 hissesini devralmak Uzere kurulmus bulunan ve
halihazirda herhangi bir faaliyeti bulunmayan KHB'nin hisselerinin tamami Walter
Salzbrunn adli sahisa aittir.

Ticaret siciline 347857-295439 sayi ile kayitl olan Korda, kagit urUnleri
sektorinde faaliyet gostermekte olup, 2003 yili cirosu (... ... ) Trilyon TL'dir.
Kordanin ortaklik yapisi ise soyledir: %50 VPI, %49.965 Korimplex Holding S.A,.
%0.008 Mario Kornfilt, %0.017 Jak Kornfilt %0.008 David Kumru .

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve

Devralmalar Hakkinda Teblig”in 2(b) maddesine gore “Herhangi bir tesebbustn
ya da kiginin diger bir tesebbusin malvarligini yahut ortaklik paylarinin timinu
veya bir kismini ya da kendisine yonetimde hak sahibi olma yetkisi veren araclari
devralmasli veya kontrol etmesi” tesebbusler arasi birlesme ve devralma sayilan
haller arasinda kabul edilmistir. Bildirime konu islemde, Korda'nin %50

oranindaki hissesi KHB tarafindan devralinmaktadir.

1998/2 sayili Teblig ile degisik 1997/1 sayili Teblid'in 4. maddesinde “Bu Teblig’in
2 inci maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma sonucunda birlesmeyi
veya devralmayi gergeklestiren tesebbuslerin, Ulkenin tamaminda veya bir
bélimunde ilgili Grin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin % 25’ini
asmasli halinde veya bu orani asmasa bile toplam cirolarinin yirmi bes trilyon
Turk Lirasini asmasi halinde Rekabet Kurulu’'ndan izin almalari zorunludur.”
hakma yer almaktadir.

Korda'nin 2001 yilinda Tuarkiye sinirlari i¢erisinde ilgili Urin pazarlarinda elde
ettigi ciro (... ... )Trilyon TL, hisseleri devreden taraf olan VPI'nin elde ettigi ciro ise
(er -ne ) trilyon TL'dir (... .... Euro). Devralan taraf KHB'nin ise ilgili Grin pazarinda
herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. Dolayisiyla, hisseleri devredilen
Korda'nin 2003 yili ciro toplaminin, 1997/1 sayili Teblid'in 4. maddesinde
belirtilen 25 Trilyon TL esigini asmasi nedeniyle, dosya konusu iglem anilan
Teblig kapsaminda bir devralma iglemidir.

Kisaca yogunlasma olarak ifade edilen birlesme, devralma ve ortak girisimlerin
rekabet hukuku perspektifinden incelenmesinin ve kontrolinin amaci, sz
konusu iglemler sonrasinda herhangi bir isletmenin (veya igletmelerin) hakim
durum olarak nitelendirilen pazar gticine ulagsmak veya hakim duruma gelmis ise
bu durumunu guglendirmek yoluyla rekabeti kisittamasinin (kisitlamalarinin)
engellenmesidir. Boylelikle, ilgili pazarda pazar Ol¢edinin gerektirdigi sayidan
daha az isletmenin faaliyet gostermesine yol agacak bir yapinin dnine gecilmis
olunacaktir. Dolayisiyla dosya konusu olay agisindan iglemin hakim durum
yaratip yaratmadiginin veya devralan tesebbusin hakim durumunu guglendirip
guclendirmediginin tespiti gerekmektedir.

Yukarida da ifade edildigi Uzere KHB, salt dosya konusu islemin sonuglanmasi
icin kurulmustur ve ilgili pazarda herhangi bir faaliyette bulunmamaktadir.
Dolayisiyla iglem, sadece Turkiye'de faal Korda'nin %50 hissesinin VPIl'den
KHB'ye ge¢mesinden ibarettir ve islem sonrasi devralan taraf KHB'nin pazardaki
konumu ancak hisselerinin devraldigi Korda kadar olabilecektir.

Pazar payinin belirlenmesinde kullanilan kriterlerden bir digeri olan Uretim
kapasitesi agisindan bakildiginda da, Korda'nin pazar payinin dustk oldugu
gorulmektedir. Korda Icra Kurulu Bagkani imzasiyla Kurum kayitlarina 3.11.2004
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tarih ve 6128 sayi ile gelen ek bilgi yazisinda, Korda'nin kapasitesinin yillik (....)
ton oldugu belirtiimektedir. Turkiye genelinde faal olan tegebbuslerin yillik
kapasiteleri toplami ise Turkiye Seluloz ve Kagit Sanayi Vakfi verilerine gore yilik
2.370.000 tondur. Dolayisiyla Korda'nin toplam kapasite igerisindeki pay!i
%(....)civarindadir.

Devralma islemi sonrasi KHB'nin ilgili pazardaki payinin sadece Korda'nin pazar
payl kadar olacagi g6z o©Onune alindiginda, bir yogunlasma olgusundan
bahsetmek ve dolayisiyla, hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim
durumun guglendiriimesi s6z konusu degildir. Bunun yani sira, pazarin ithalata
acik konumda bulunmasi da rekabetgci yapinin guglenmesini destekler niteliktedir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

- Devralma isleminin, taraflarin ilgili Grin pazarindaki toplam cirolari yonuyle,
4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak ¢ikarilan 1997/1
saylli “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Tebli§g” kapsaminda izne tabi islem olduguna,

- Korda Kagit Pazarlama ve Ticaret A.S. hisselerinin %50'sini devralan KH
Beteiligungs Gesellschaft mit Beschrankter Haftung’un ilgili pazarda herhangi bir
faaliyetinin bulunmamasi, islem sonucunda Pazar payinin yalnizca hisselerinin
bir kismini devraldigi Korda Kagit Pazarlama ve Ticaret A.$.’nin pazar payi
kadar artabilecek olmasi ve halihazirda Korda Kagit Pazarlama ve Ticaret
A.S.nin ilgili pazara dahil gesitli Grin gruplarinda pazar payinin dusuk olmasi
sebebiyle, devralma islemi sonucu 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi anlaminda
hakim durum vyaratiimasinin veya mevcut bir hakim durumun daha da
guclendiriimesinin ve bunun sonucunda ulkenin butinu yahut bir kisminda ilgili
pazarda rekabetin 6nemli dlglide azaltilmasinin s6z konusu olmadigina,

-  Bu nedenle Vereinigte Papierindustrie-und Allgemenie Warenhandles
Aktiengesellschaft AG elinde bulunan Korda Kagit Pazarlama ve Ticaret A.$.’nin
%50 hissesinin KH Beteiligungs Gesellschaft mit Beschrankter Haftung’a devri
islemine izin verilmesine;

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



