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A- TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Tamer MUFTUOGLU

Uyeler :Dr. Kemal EROL, ismet CANTURK, Necdet KARACEHENNEM,
R. Mufit SONBAY, Kubilay ATASAYAR, Mustafa PARLAK, Prof. Dr. Zuhta AYTAC,
Rifki UNAL

B- RAPORTORLER: Ekrem KALKAN, Bayram Ali GECGIL

C- BILDIRIMDE BULUNAN: - JW Childs Associates, L.P.
Huntington Avenue Suite 2900, Boston,
Massachusetts, MA02199-7610, ABD
Temsilcisi: Av. Nilufer Muldar
Eski Buylkdere Cad., Park Plaza No:22, K.11
Maslak/istanbul

D- TARAFLAR: - ESSELTE AB Hissedarlari
Box 1371, 171 27 Solna, ISVEC
- J.W. Childs Equity Partners Ill. L.P.
Huntington Avenue Suite 2900, Boston, Massachusetts,
MA02199-7610, ABD

E- DOSYA KONUSU: JW CHILDS Equity Partners lll L.P. tarafindan ESSELTE
AB'ye ait tum hisselerin devralinmasi islemine izin verilmesi talebi.

F- DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 30.5.2002 tarih, 2438 say ile giren bildirim
Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile 1997/1
saylli Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in ilgili hUkGmleri uyarinca yapilan inceleme sonucunda dizenlenen
12.6.2002 tarih, 2002-2-43/0i-02-EK sayili Devralma On inceleme Raporu
17.6.2002 tarih, REK.0.06.00.00/54 sayili Baskanlik onergesi ile 02-39 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmigtir.

G- RAPORTORLERIN GORUSU: JW CHILDS Equity Partners Il L.P.'nin, biiro
malzemeleri alt pazarlarinda Uretim ve pazarlama faaliyeti gosteren ESSELTE AB'yi
devralmasi isleminin, devralan tesebblUsun devralma oncesinde bu pazarlarda
faaliyet gostermemesi ve bdylece piyasa yogunlagmasina yol agilmayacak olmasi ve
ilgili pazarlarda giris imkanlarinin ve potansiyel rekabet ihtimalinin var olmasi
nedeniyle s6z konusu devralma islemine izin verilebilecegi ifade edilmistir.
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H- INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar

H.1.1. JW Childs Associates L.P. (JWC) ve JW Childs Equity Partners Ill L.P.
(JW CHILDS)

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden, JWC'nin JW CHILDS'In hisselerinin
tamamini kontrol ettigi anlasilmistir. JWC, orta dlgekli sirketlerin satin alinmasi ve
yeniden sermayelendirilmesi konularinda faaliyet gosteren bir 6zel sermaye yatirm
sirketidir.

JWC, c¢esitli finans kuruluslarindan, emeklilik fonlarindan, sigorta
sirketlerinden ve Universite vakiflarindan kaynaklanan 3.4 milyar ABD Dolari
miktarindaki sermayeyi yonetmektedir. JWC'nin faaliyetleri, yonettigi bu fonlarla, her
sene satis gelirleri en az %10 blyuyen, sektdrlerinde gelismis franchise agdi sahibi
olan ve ylksek kar oranlarina sahip sirketlerin devralinarak yeniden
sermayelendirilmeleri Uzerine yogunlasmaktadir.

JWC tarafindan kontrol edilen portfdy sirketlerinden sadece The NutraSweet
Company (NutraSweet) ve American Safety Razor, Turkiye'de faaliyet
gostermektedir. NutraSweet'in ve American Safety Razor'in Turkiye'de herhangi bir
istiraki, bagl ortakhgl ya da malvarligi bulunmamakla beraber bu sirketlerin
faaliyetleri ihracat yoluyla gergceklesmektedir. NutraSweet, dinya ¢apinda, yluksek
yogunluklu tatlandirici sektdrinde faaliyet gosteren ve aspartam Ureten bir sirkettir.
American Safety Razor ise tras bigaklari ve jiletler, ayak bakim Urlnleri ve kalip
sabunlar gibi kisisel bakim urinlerinin Uretimi alaninda faaliyet gostermektedir.

H.1.2. ESSELTE AB (ESSELTE)

ESSELTE, hisseleri Stokholm ve Londra borsalarinda islem gormekte olan
halka agik bir Isveg sirketidir.

Blro malzemeleri Uretimi alaninda faaliyet gosteren ESSELTE'nin toplam 26
ulkede istiraki bulunmakta ve 120'den fazla ulkeye DYMO, Pendaflex, Leitz ve
Esselte gibi markali ofis malzemelerini satmaktadir.

Tarkiye'de ESSELTE'nin igtiraki olan iki sirket bulunmaktadir. Bunlardan ilki,
hisselerinin %99.9'una sahip oldugu ESSELTE Leitz Buro Malzemeleri Sanayi ve
Ticaret A.S. (Esselte Leitz)'dir. S6z konusu sirket blro malzemeleri Uretimi ve ithalati
ile istigal etmektedir. Diger istirak ise, hisselerinin %11.2'sine sahip oldugu OFMA
Ofis Malzemeleri Ticaret ve Sanayi A.$.(OFMA)'dir. Kirtasiye ve buro malzemelerinin
perakende satisi ile istigal eden OFMA, sahibi oldugu magazalari ve franchising
sistemi ile ¢alistigi 12 magaza ile faaliyet gostermektedir.

H.2. ilgili Pazar

H.2.1. Uriin Pazar: Hisselerinin tamami devre konu olan ESSELTE, biro
malzemeleri Uretimiyle istigal etmektedir. Bliro malzemeleri asagida yer verilen 6
segmentte incelenebilir:

1. Dosyalama ve Organizasyon Sistemleri: Klasorler, telli dosyalar, poset
dosyalar, separatdrler, sunum dosyalari, imza dosyalari, depolama ve
arsivleme dosya ve Uniteleri, sikistirmali, lastikli, ¢it¢itl ve halkali dosyalar.
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2. Etiketleme Sistemleri : Ev, ofis ve endustriyel ortamlarda kullanilan kisisel,
masausti ve mekanik gibi gesitleri olan etiketleme makinalari ile bunlarin
seritleri.

3. Calisma_Ortami_Uriinleri: Zimbalar, delgecler (perforatérler), tel sokicller,
evrak raflari ve benzeri Urlnler.

4, Ciltleme ve Laminasyon Uriinleri: Ciltleme ve laminasyon makina ve

aksesuarlari, spiraller ve benzeri Urunler.

Bilgisayar Sarf Malzemeleri: Kagitlar, asetatlar, etiketler ve benzeri trlnler.
Digerleri: Yukaridaki siniflara kesin olarak girmemekle beraber buro
malzemeleri iginde yeralan (makaslar, yapigkanl not kagitlari, silgiler, yazi
enstrimanlari vb) drunler.

o o

islemin diger tarafi olan JW CHILDS ise yeniden sermayelendirme isi ile
istigal etmekte ve buro malzemeleri pazarinda bir faaliyet gostermemektedir.

Bu cercevede ilgili Grin pazari "bluro malzemeleri pazari ve bu pazarin alt
pazarlar" olarak tanimlanmistir.

H.2.2. Cografi Pazar: islemin degerlendiriimesinde ilgili cografi pazar Tlrkiye
Cumbhuriyeti sinirlari olarak kabul edilmigtir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Pazar Paylan ve Cirolar

Dosya mevcudundan, JW CHILDS'in ilgili Grin pazarinda 2001 yil itibariyla
dlnya ve Turkiye ¢apinda cirosunun bulunmadigi, buns karsilik ESSELTE'nin 2001
yili itibariyla Tarkiye'deki cirosunun trilyon TL. olarak gergeklestigi anlasiimistir.

ilgili Urlin pazarinda faaliyet gdsteren tesebbisler ve tahmini pazar paylari
asagidaki gibidir:

Tablo 1. Dosyalama ve Organizasyon Sistemleri Alt Pazari

Sirket

Pazar Payi (%)

Esselte Leitz

Derya Buro Malzemeleri ve Dis Ticaret
Ltd. Sti.

Mopak Kagit-Karton Sanayi Ve Ticaret
AS.

Cakir Kirtasiye ve Klasor Ltd. Sti.

Digerleri

Tablo 2. Etiketleme Sistemleri Alt Pazan

Sirket

Pazar Payi (%)

Esselte Leitz

Brother International Corporation
Tarkiye Irtibat Blrosu

Casio Turkiye DistribGtort Ersa Ithalat
ve Ticaret A.S.

Digerleri
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Tablo 3. Diger alt pazarlardaki Esselte Leitz'in pazar payi

Segment Pazar Payi (%)

Calisma Ortami Uriinleri | .
Ciltleme ve Laminasyon Urlinleri | ...
Bilgisayar Sarf Malzemeleri | ...
Digerleri 1 L.

H.3.2. 199711 Sayil Teblig Cergevesinde Degerlendirme

Bildirime konu islem sonucunda JW CHILDS, ESSELTE'nin kontrolini
devralacaktir. Bu nedenle s6z konusu iglem, 1997/1 sayili Teblid'in 2. maddesinin
(b) bendi uyarinca bir "devralma" iglemidir.

Yukaridaki bilgilerden, devralmanin taraflarinin ilgili Grin pazarinda ulastiklari
satis gelirlerinin 1997/1 sayili Teblig'de belirtilen 25 trilyon TL'lik esigin altinda
kaldigi, ancak ESSELTE'nin "dosyalama ve organizasyon sistemleri" ve "etiketleme
sistemleri" alt pazarlardaki pazar payinin Teblig'de belirtilen %Z25'lik pazar payi
esigini astigi anlasiimigtir. Dolayisiyla s6z konusu islem, 1997/1 sayili Teblid'in
(1998/2 sayili Teblig ile degisik) 4. maddesi geregince Rekabet Kurulu'nun iznine
tabidir.

H.3.2.1. Piyasa Yogunlagmasi

Taraflardan JW CHILDS ilgili Grin pazarinda devralma dncesinde faaliyette
bulunmamaktadir. islem sonrasinda ESSELTE'nin diinya ¢apindaki tiim varliklari ve
bagh kuruluglari JW CHILDS'In kontroline gecgecektir. Bu cergevede Turkiye'de
faaliyet gosteren ESSELTE Leitz'in piyasadaki varligi ve gtct yogunlagsma dogurucu
olmayan bir sekilde el degistirecektir. Dolayisiyla s6z konusu devralma igleminin
yogunlagsma dogurucu ya da yogunlasmayl artirici sonuglari olmayacagi
goOrulmektedir.

H.3.2.2. Pazara Girig Kosullari ve Potansiyel Rekabet

Son 5 yil igerisinde dosyalama ve organizasyon sistemleri pazarlarina Derya
Buro Malzemeleri ve Dis Tic Ltd. $ti. ile Mopak Kagit-Karton Sanayi ve Ticaret A.S.
adli tesebbuslerin girdiklerinin tespitiyle ilgili piyasaya giris konusunda hukuki veya
ticari kisittamanin s6z konusu olmadigi anlasiimistir.

Etiketleme sistemleri pazarinda ise ESSELTE Leitz'in %..... pazar payina
sahip oldugu gorilmektedir. Diger taraftan, etiketleme isinde ESSELTE Leitz
tarafindan Uretilen elektronik yazicilarin, bilgisayarda yazilan ve standart bir yazici
ile basilan etiketlerle rekabet halinde oldugu tespit edilmistir. Ayrica, ESSELTE Leitz
etiketleme cihazlarinin (DYMO) mekanik (elektronik olmayan) etiketleyicilerle
rekabet halindedir. Bu nedenle, ESSELTE'nin Turkiye'deki bu alt pazardaki yuksek
pazar payina ragmen, genet olarak etiketleme/printing pazarinda rekabetgi bir
baskiyla karsilastigi anlasiimistir.

I- SONUG

JW CHILDS Equity Partners Il L.P.'nin, biro malzemeleri alt pazarlarinda
uretim ve pazarlama faaliyeti gosteren ESSELTE AB'yi devralmasi iglemine yonelik
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olarak yapilan inceleme ve degerlendirmeler dogrultusunda, devralan tesebbusln
devralma oOncesinde bu pazarlarda faaliyet gostermemesi ve bdylece piyasa
yogunlagsmasina yol agilmayacak olmasi, ilgili pazarlarda giris imkanlarinin ve
potansiyel rekabetin var olmasi g6z 6ninde bulundurularak s6z konusu devralma
islemine 4054 sayili Kanun ve 1997/1 sayili Teblig hukUmleri ¢ergevesinde izin
verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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