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Rekabet Kurumu Bagkanhgindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-5-075 (Devralma)
Karar Sayisi : 26-02/39-19

Karar Tarihi :15.01.2026

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN,
Ayse USLU CEVLEK

B. RAPORTORLER : Batuhan DEMIR, Ozan ISIK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN - ITT Inc.
Temsilcileri: Av. Géneng GURKAYNAK,
Av. O.0nur OZGUMUS, Av. Efe OKER; Av. G. Irmak KIiCKi,
Citlenbik Sokak No:12 Yildiz Mahallesi Besiktas-istanbul

D. DOSYA KONUSU: SPX Flow Inc.’i nihai olarak kontrol eden Redwood TopCo
LLC’nin tek kontroliiniin ITT Inc. tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi
talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 09.12.2025 tarih ve 77770 sayi ile
giren ve eksiklikleri 08.01.2026 tarih ve 79046 sayili yazi ile tamamlanan bildirim
tizerine diizenlenen 09.01.2026 tarih ve 2025-5-075/Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirim konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde, LSF11 Redwood Topco LLC (LSF) tarafindan kontrol edilen SPX
Flow Inc.’in (SPX FLOW) tek kontrolinin ITT Inc. (ITT) tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talep edilmisgtir.

Bildirime konu islemin gerceklesmesiyle, ITT tarafindan kontrol edilen bir kurulus olan
ITT Industries Holdings, Inc (ITTH), LSF’'nin ve dolayisiyla SPX FLOW’un tek
kontroliine sahip olacaktir. LSF11 Redwood Parent, L.P. (LSFP), LSF, ITT ve ITTH
arasinda 04.12.2025 tarihinde duzenlenen Ortaklik Payi Satin Alma Soézlesmesi
(OPSAS) kapsaminda ITTH, LSF’nin ihra¢ edilmis ve tedavildeki butlin ortaklik
paylarini satin alacaktir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayih Teblig) birlesme ve devralma sayilan hallerin
belirlendigi 5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde, kontrolde kalici gekilde
degisiklik meydana getirecek sekilde “Bir veya daha fazla tegsebblisiin tamaminin ya
da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin
alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya
hélihazirda en az bir tegsebbiisli kontrol eden bir ya da daha fazla kisi tarafindan
devralinmasi” iglemlerinin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un (4054
sayll Kanun) 7. maddesi kapsaminda birlesme veya devralma islemi sayilacagi
belirtiimigtir. Anilan hukim cergevesinde bildirime konu iglemin bir devralma iglemi
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sayilabilmesi i¢cin kontrol yapisinda kalici bir degisiklik meydana gelmesi
gerekmektedir.

islem o6ncesinde SPX FLOW, Lone Star Fund XI, L.P.’nin (LONESTAR) tek
kontroliinde olan LSFP tarafindan LSF araciligiyla tek kontrol edilmekte olup islemin
gerceklesmesiyle SPX FLOW, ITTH ve dolayisiyla ITT tarafindan kontrol edilecektir.
SPX FLOW’un kontrol yapisinda kalici bir dedisiklik meydana geleceginden, bildirime
konu iglemin, 4054 sayili Kanun'un ilgili hUkimleri ve 2010/4 sayili Teblig kapsaminda
bir devralma oldugu anlasiimaktadir.

Taraflarin ciro bilgileri incelendiginde, 2010/4 sayili Teblig’'in 7. maddesinin birinci
fikrasinin (a) ve (b) bendinde belirtilen ciro esiklerinin asildigi, dolayisiyla bildirime
konu iglemin Rekabet Kurulundan (Kurul) izin alinmasi gereken bir devralma iglemi
niteliginde oldugu anlasiimaktadir.

2010/4 sayih Teblig'in ekinde yer alan Bildirim Formu'nda etkilenen pazarlar
“Tirkiye'de, a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni lriin pazarinda ticari
faaliyette bulundugu (yatay iliski), b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet
goésterdigi herhangi bir ilgili pazarin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette bulundugu
(dikey iligki), tim ilgili drtn pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan olusmaktadir.”
olarak tanimlanmaktadir. Bu noktada taraflarin Tlrkiye’'deki faaliyetleri arasinda yatay
ve/veya dikey ortismenin bulunup bulunmadigi degerlendirilmistir.

Devralan konumundaki ITT, kiresel dizeyde, endustriyel stregler icin pompalar (gift
vidali pompalar, santrifij pompalari) ve vanalar, nakliye faaliyetleri i¢in frenleme ve
sonumleme ¢ézumleri ile havacilik ve savunma faaliyetleri i¢in konektér ve kontrol
sistemleri olmak Uzere U¢ ana kolda yuksek muhendislik GrinG bilesenler pazarinda
faaliyet gostermektedir. ABD merkezli ITT, New York Menkul Kiymetler Borsasi’'nda
halka acik olarak islem gormekte, hisseleri, varlik yoneticileri, emeklilik fonlari, borsa
yatirnm fonlari ve bireysel hissedarlar dahil olmak Uzere genis bir yatirrmci tabani
tarafindan tutulmakta ve bu nedenle higbir gercek ve/veya tuzel kisilik tarafindan
kontrol edilmemektedir. ITT nin Turkiye’'deki faaliyetleri, kiresel olarak gergeklestirdigi
faaliyetleriyle uyum godstermekte olup bu dogrultuda (i) endustriyel slrecler igin
pompalar (cift vidali pompalar, santrifij pompalari) ve vanalar, (ii) nakliye faaliyetleri
icin frenleme ve sonumleme ¢ozumleri ile (iii) havacilik ve savunma faaliyetleri igin
konektdr ve kontrol sistemleri olmak Uzere U¢ ana koldan olugsmaktadir. ITT nin
Tarkiye’de herhangi bir Gretim faaliyeti ile yerlesik istiraki ve/veya bagli kurulusu
bulunmamakta, bununla birlikte Glke diginda Uretilen Urtnlerin Turkiye pazarinda (.....),
(.....) ve (.....) adl tesebbusler aracihgiyla satis islemlerini gerceklestirmektedir.

Devre konu SPX FLOW, beslenme, saglik ve hassas ¢6zim Urlnlerinin Gretim
sureglerinde yer alan karistirma, harmanlama, sivi igsleme, ayirma, termal 1si transferi
ve diger faaliyetleri gerceklestiren Urlnler tedarik etmektedir. Bu kapsamda SPX
FLOW’un drdn portfoyl pompalar, vanalar, mikserler, filtreler, turdeslestiriciler,
ayiricilar ve 1s1 esanjorleri ile bunlarla ilgili yedek parga ve satis sonrasi hizmetlerinden
olusmaktadir. SPX FLOW’un Turkiye pazarinda gergeklestirdigi faaliyetler, yukarida
anilan faaliyetlere ek olarak Waukesha Cherry-Burrell markali gift vidali pompalarin ve
APV, WCB ve Johnson Pump markali santrifij pompalarin tedarikini kapsamakta olup,
s6z konusu faaliyet yapisi tesebbisin kiresel 6lgekte yuriuttigu faaliyetler ile paralellik
arz etmektedir.

Yukarida yer verilen aciklamalar dogrultusunda, ITT ve SPX FLOW’un faaliyetlerinin
cift vidali pompalarin tedariki ve santrifij pompalarin tedariki pazarlarinda yatay olarak
ortustugu degerlendiriimekle birlikte, taraflarin faaliyetleri arasinda herhangi bir dikey

2/4



(13)

(14)

(15)

(16)

26-02/39-19

ortusmenin bulunmadigi tespit edilmigtir. Taraflarin yatay olarak ortustugu bahse konu
pazarlara iligskin Turkiye'deki satis degerleri bakimindan sunulan pazar paylarina
asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Tablo-1: islem Taraflarinin Tiirkiye'de Cift Vidali Pompalarin Tedariki ve Santrifiij Pompalarin Tedariki
Pazarlarindaki Satis Degeri Bazli Pazar Paylari

Hizmetler Tesebbis 2022 2023 2024

Cift Vidali Pompalarin ITT (.01 (. (.....

Tedariki SPX (N I (P (O
Toplam (.01 (. (.....

Santrifij Pompalarin ITT (.01 (. (.....

Tedariki SPX (O N (s
Toplam (.01 (.. (O

Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi |

Yukaridaki tabloda goéruldigu Uzere, iglem taraflarinin islem éncesinde sahip olduklari
ve islem sonrasinda birlesik tesebbusun sahip olacagi pazar paylari rekabet endisesi
dogurmaktan oldukca uzaktir. Zira islem 6ncesinde c¢ift vidali pompalarin tedariki
pazarinda devralmanin ardindan toplam pazar payinin (.....) az olacagi, santrifdj
pompalarin tedariki pazari bakimindan incelendiginde ise devralmanin ardindan
toplam pazar payinin (.....) az olacagi anlagiimaktadir.

So6z konusu veriler 1s1ginda, devralma iglemi neticesinde pazar payinda yasanacak
artisin, devre konu tesebbulsun (.....) altindaki pazar payi ile sinirli kalacagi ve bu
nedenle ihmal edilebilir duzeyde olacagi degerlendiriimektedir. Birlesik tesebbusun
islem sonrasi ulasacagi toplam pazar payinin ¢ift vidali pompalarin tedariki pazarinda
(.....), santrifij pompalar tedariki pazarinda (.....) altinda kalmasi, islemin tek basina
pazar payl yogunlasmasi bakimindan bir rekabet endisesi dogurmaktan uzak oldugunu
gOstermektedir.

Buna ek olarak, gergeklestirilecek islemin ortisen pazarlarda rakipler Uzerinde
olusturabilece@i etkilerin incelenmesi, iglemin etkin olarak degerlendirilebilmesi
acisindan faydali géralmustir. Bu kapsamda, cift vidali pompalarin tedariki pazarinda
Fristam Pumps USA, LP, Leistritz ve Netzsch Group, santrifij pompalarin tedariki
pazarinda ise Flowserve Corporation, KSB SE & Co. KGaA ve Sulzer Ltd. gibi yerlesik
kuresel oyuncularin Turkiye’de faaliyet gosterdigi ve s6z konusu tesebbuslerin (.....)
fazla pazar payina sahip oldugu, ayrica bahsedilen tesebbuslerin genis bayi aglarina
sahip oldugu ve halihazirda dogrudan satis, istirakler araciliiyla satis vel/veya
bagimsiz dagiticilar araciligiyla satis olmak Uzere cesitli kanallardan uzun suredir
tedarik faaliyetleri yUrattugu belirtilmistir. Ayrica, bahse konu pazarlarda, farkli
tesebbuslerin Urunlerinin satilmasi durumunun oldukga yaygin oldugu, diger bir deyisle
muanhasirlik iligkisi barindiran is anlagsmalarinin  bulunmadigi belirtilmistir. Bu
dogrultuda pazarda guclu rakiplerin bulundugu, dagitim aglarinin tek bir elde
birlesmesinin olasi olmadigi ve rakiplerin pazara erisiminin kisittanmayacagi
degerlendiriimektedir.

Yukarida verilen bilgiler isiginda, ITT ile SPX FLOW’un Turkiye’de faaliyette bulundugu
c¢ift vidali pompalarin tedariki ile santrifij pompalarin tedariki pazarlarinda yatay
dizeyde ortustuglu gorulmekle birlikte Yatay Birlesme ve Devralmalarin
Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz’un 18. paragrafinda “Birlesik tesebbdislerin ilgili
pazardaki paylarinin toplaminin %20°nin altinda olmasi halinde, s6z konusu birlesme
isleminin rekabet bakimindan olumsuz etkilerinin, incelemenin derinlestiriimesini ve
birlesmenin yasaklanmasini gerektirecek dlizeyde olmadigi varsayilabilir.” agiklamasi
yer almaktadir. Bu kapsamda, ITT ile SPX FLOW’un ¢ift vidali pompalarin tedariki ile
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santrifj pompalarin tedariki pazarlarinda yatay seviyede ortustugu, dolayisiyla
etkilenen pazarlarin bulundugu, ancak bildirilen islem sonrasinda, s6z konusu
devralmanin rekabet bakimindan olumsuz etkilerinin incelemenin derinlestiriimesini ve
birlesmeye izin verilmemesini gerektirecek duzeyde olmadigi degerlendiriimektedir.

Yukarida yer verilen acgiklamalar neticesinde; bildirim konusu islemin 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesi anlaminda bagta hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim
durum gugclendirilmesi olmak Uzere, Ulkenin butini yahut bir kisminda etkin rekabetin
onemli Olgude azaltilmasi sonucunu doguracak nitelikte olmadigi ve bu nedenle
bildirime konu isleme izin verilebilecegi kanaatine ulagiimigtir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; iglem sonucunda etkin rekabetin onemli Olgtde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekcel
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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