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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK,

Hasan Hiiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Muhammet Murat KARAKAYA, Kamil Enes POGE,
Meliha CEYLAN
C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - American Industrial Partners VIII Global Corp Holding LP

Temsilcileri: Dr. M. Fevzi TOKSOY, Av. Bahadir BALKI,
Av. Mustafa AYNA, Av. Mehmet SALAN, Av. Selim TURAN,
Elif Ceren OZER
Camlica Kosku, Tekkeci Sok. No: 3-5, Arnavutkdy,
Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: International Paper Company’nin Global Selliloz Lifleri is
kolunun tek kontrolinun American Industrial Partners VIl Global Corp Holding
LP tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 23.09.2025 tarih ve
73777 say ile giren bildirim Gzerine duzenlenen 07.10.2025 tarih ve 2025-6-057/0I
sayili Devralma On Inceleme Raporu gorusulerek karara baglanmigtir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; International Paper Company’nin (IPC) Kiiresel Seliiloz Lifleri igkolu’nun
(GCF) tek kontrolinin American Industrial Partners VIII Global Corp Holding LP
(AIPCF VIl GLOBAL CORRP) tarafindan devralinmasi iglemine 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 sayih Teblig)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

AIPCF VIII GLOBAL CORP, ABD merkezli bir 6zel sermaye sirketi olan American
Industrial Partners (AIP) tarafindan ydnetilmektedir. Bildirilen islem kapsaminda AlP;
hisselerinin %100’Gne sahip oldugu 6zel amagch sirketler (SPV'ler)! kuracak ve bu
sirketlerden bazilari GCF dahilindeki sirketlerin hisselerinin dogrudan alicilari
olacaktir. S6z konusu sirketler Absorbent Fiber Bidco, Inc. ve Absorbent Fiber
Acquisitions Canada Ltd.'dir. AIP, 20.08.2025 tarihli Menkul Kiymet Satin Alma
Anlagsmasi uyarinca GCF'nin ihra¢ edilmis ve tedavulde olan tiUm hisselerini satin
alarak GCF Uzerinde tek kontrol sahibi olacaktir. GCF, halihazirda hisselerine IPC
tarafindan dogrudan veya dolayli olarak sahip olunan dort sirket grubundan

1 SPV’ler 6nceden herhangi bir is kolunda faaliyeti bulunmayan ve bildirilen islem kapsaminda devralma
araci olarak hareket etmek zere kurulan sirketlerdir.
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olusmaktadir: GCF (Asia) Limited (Hong Kong), International Paper Cellulose Fibers
(Poland), GCF US Holdings LLC ve International Paper Canada Pulp Holdings ULC
(Canada). Bu dort sirketin devralinmasiyla GCF’nin devri gergeklesecektir.

Bildirime konu islemin kapanisinin akabinde, GCF’nin tek kontrolt IPC’den AIPCF VIl
GLOBAL CORP’a gecgecektir. 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin ilk fikrasinin (b)
bendine gore kontrolde kalici dedisiklik meydana getirecek sekilde bir tesebbusin
tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontrolinin bir ya da daha fazla
tesebbls tarafindan devralinmasi 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi kapsaminda
birlesme veya devralma iglemi sayllmaktadir. Bu baglamda bildirime konu iglem ile
devre konu tesebbusln kontrol yapisinda kalici bir degisiklik meydana geleceginden
anilan islemin 2010/4 sayih Teblig'in 5. maddesi kapsaminda bir devralma islemi
niteligindedir.

Taraflarin ciro bilgileri incelendiginde, 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin (a) ve (b)
bentleri uyarinca belirlenen esiklerin asiimig oldugu ve bu sebeple bahse konu iglemin
bildirime ve Kurulun iznine tabi bir islem oldugu anlasiimaktadir.

2010/4 sayili Teblig ekinde yer alan bildirim formunda; etkilenen pazarlar, “Tiirkiye'de
a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni lrin pazarinda ticari faaliyette
bulundugu (yatay iligki), b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet
gosterdigi herhangi bir ilgili pazarin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette bulundugu
(dikey iliski) tim ilgili trin pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan olugmaktadir.”
seklinde tanimlanmaktadir.

SPV'ler, bildirilen islem kapsaminda AIP tarafindan sadece devralma araci olarak
kurulmus olan ve herhangi bir is kolunda faaliyet gostermeyen sirketlerdir. AIP nihai
olarak Dino Cusumano, Kim Marvin ve Justin Fish tarafindan kontrol edilmekte olup
bu gercgek kigilerin tum ticari faaliyetleri ve gelirleri AlIP’in faaliyetlerinden olugmaktadir.
AIP, emici hijyen UrlUnleri tasarlayan, Ureten ve pazarlayan Fund VII portfdy sirketi
ATTINDAS araciligiyla GCF’nin alt pazarinda faaliyet gostermekte olup ATTINDAS'In
Tarkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. Ayrica, AIP’in halihazirda cesitli
sektorlerde faaliyet gosteren birgok portfoy sirketinde yatirrmlari bulunmaktadir.

Devre konu GCF ise esas olarak bebek bezi, kagit mendil ve havlu Granleri, kadin
hijyen Urlnleri, idrar kagirma Urunleri ve diger kigisel bakim trunleri dahil olmak tzere
genis bir Uran yelpazesinde kullanilan yenilenebilir bir hammadde olan seltloz lifleri
uretmektedir. Ayrica, GCF’nin Turkiye’de kagit hamuru pazarindaki payr %(.....)'Iin
altindadr.

Bu kapsamda taraflarin faaliyetleri incelendiginde Turkiye sinirlari icerisinde herhangi
bir ilgili Grin pazarinda yatay oOrtusme bulunmadidi anlasiimaktadir. Dikey iligki
bakimindan ise, AIP’in portfdy sirketlerinden biri olan ATTINDAS ile GCF’nin
faaliyetleri arasinda dikey bir iligki olup olmadigi ayrica de@erlendirilebilecektir.
Taraflar, AIP’in portfoy sirketlerinden biri olan ATTINDAS’In yetiskin bezleri, bebek
bezleri ve diger ¢esitli Grlnleri satarak saglik, perakende ve dogrudan tuketiciye satis
kanallarinda hizmet vermekte oldugunu; (....) beyan etmislerdir.? Ancak,
ATTINDAS’In Turkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. Dolayisiyla AIP ile
GCF’nin Turkiye'deki faaliyetleri arasinda herhangi bir dikey iliskinin mevcudiyetinden
bahsedilemeyecektir.

2 ATTINDAS ile GCF arasindaki stzlesmeler kisa vadeli (tipik olarak bir ila iki yil arasi slirelerde) ve
islem bazinda olmakla birlikte GCF’den yapilan satin alimlar toplamda ATTINDAS’in tedarikinin yaklagik
%(.....) olusturmaktadir.
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(12) Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirim konusu islem

(13)

ile 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ¢ergevesinde basta hakim durumun yaratiimasi
veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere ulkenin butinu yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin énemli dlglide
azaltilmasi sonucunun ortaya ¢ikmayacagi kanaatine varilmigtir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayil
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli olglide
azaltilmasinin s0z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak lzere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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