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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-5-010 (Devralma)
Karar Sayisi . 24-21/490-209

Karar Tarihi : 03.05.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _ o
Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER: Serkan GUMUS, Hiiseyin Emre OZKAN, Giilgin Hande
GUNDOGAN

C. BILDIRIMDE BULUNAN : - CFM Sogutma ve Otomasyon Sanayi Ticaret AS
Temsilcisi: Av. Arpat Burcak SENOCAK
Esentepe Mah. Blyukdere Caddesi, No:175,
Ferko Signature (A Blok) Kat:16, Sisli/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Carel Industries S.p.A. tarafindan ortak girisimin diger
tarafina ait olan belli oranda hissenin satin alinmasi yoluyla CFM Sogutma ve
Otomasyon Sanayi Ticaret AS$'nin tek kontroliiniin devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 01.04.2024 tarihli ve
50495 sayili yazi ile giren ve 22.04.2024 tarihli ve 51147 sayih yazi ile eksiklikleri
tamamlanan bildirim Gzerine diizenlenen 29.04.2024 tarihli ve 2024-5-010/OI sayili
Devralma On inceleme Raporu gorisiilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle, dosya konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmisgtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; CFM Sogutma ve Otomasyon Sanayi Ticaret AS'de (CFM) Murat Cem
OZDEMIR’e ait olan %(.....) oranindaki hissenin Carel Industries S.p.A.ya (CAREL)
satilmasi suretiyle CFM’in hisselerinin tamaminin ve tek kontrolinin CAREL’e
devredilmesiiglemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkindaki Kanun (4054 sayili
Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurumundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 Sayili Teblig) kapsaminda izin veriimesi talep
edilmektedir.

Kurulun 20.05.2021 tarih ve 21-26/339-160 sayili karari ile CFM’nin hisselerinin Murat
Cem OZDEMIR ve Filiz Banu OZDEMIR tarafindan CAREL’e devredilmesi suretiyle
CFM’nin CAREL ve Murat Cem OZDEMIR tarafindan ortak kontrol edilmesi islemine
izin verilmistir. S6z konusu igslem kapsaminda tesebbusler arasinda Hisse Alm
Sozlesmesi ve bunun eki olarak Hissedarlar Sézlesmesi (S6zlesme) akdedilmigtir.
Taraflarca yapilan mevcut bildirimde, islemin gerekgesi olarak, Hissedarlar
Sozlesmesi'nin “8.1 Satim Opsiyonu” maddesi kapsaminda taninmig olan satim
opsiyon hakkinin kullanimi dogrultusunda Murat Cem OZDEMIR'in elinde
bulundurdugu CFM’ye ait hisselerin CAREL’e devredilmesi oldugu ifade edilmigtir.
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Bildirim konusu islem ile birlikte, taraflar arasinda 05.05.2021 tarihinde imzalanmis
olan Sodzlesme’de yer verilen satim opsiyonu (put option) uyarinca Murat Cem
OZDEMIR'in %(.....) oranindaki hissesinin CAREL’e devredilmesi suretiyle CFM’in
hisselerinin tamaminin CAREL bunyesine dahil olmasi ve CAREL’in CFM uzerinde tek
kontrole sahip olmasi  hedeflenmektedir. Anilan  bilgiler  dogrultusunda
gerceklestirimesi planlanan islem neticesinde CFM Uzerindeki kontrol kalici olarak
degiseceginden s6z konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 2010/4 sayili
Teblig'in 5. maddesi anlaminda bir devralma islemi oldugu kanaatine variimistir. islem
ciro bilgileri bakimindan degerlendirildiginde 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin (b)
bendinde belirtilen ciro esiklerinin asildigi, dolayisiyla bildirime konu islemin Kuruldan
izin alinmasi gereken bir devralma islemi niteliginde oldugu anlagiimaktadir.

Devralan konumunda bulunan CAREL; Italya kanunlarina gére kurulmus, halka agik
ve borsaya kote bir sirket olarak faaliyet gostermektedir. Genel olarak CAREL’in
HVAC-R alaninda nemlendirme, hava aritma, 1sitma, iklimlendirme, sogutmaya 6zel
kontrol ¢6zim drUnleriyle tim segmentlerde uretim ve dagitim (ev tipi, endustriyel ve
ticari segmentlerin tamaminda) faaliyetleri bulunmaktadir. HVAC-R sektériinde kontrol
ve dizen amagli, enerji verimliligi saglama hedefli kiresel dlzeyde ylksek teknoloji
parcalari ve ¢cozUmleri tasarlamakta, Uretmekte ve satmaktadir.

CAREL'’in Turkiye’deki faaliyetleri ise HVAC-R sektérinde dretimini yaptigi
nemlendirme sistemleri, kontrolorler, kompresorler, akis kontrol ekipmanlari gibi Gran,
program ve ¢ozumlerin dagitimi ve satisi seklindedir. Bagsvuruda CAREL’in Turkiye’'de
faaliyetlerinin dogrudan satislar ve yurt disinda kurulu diger istirak ve bagh ortaklklar
vasitasiyla yritildigu ifade edilmektedir. CAREL'in Tlrkiye'ye satislarinin (.....)t CFM
vasitasi ile gergeklesmekte?, 6te yandan sektorde faaliyet gosteren diger sirketlere
dogrudan satisi da bulunmaktadir. CAREL, Turkiye'ye gercgeklestirdigi dogrudan
satislar disinda, HVAC-R sektérinde nemlendirici Uretimi, hava ile calisan 1si
degistiricilerin Uretimi gibi alanlarda faaliyet yuritmekte olan istirakleri Hygromatik
GmbH (HYGROMATIK), Recuperator S.p.A (RECUPERATOR), Klingenburg GmbH
(KLINGENBURG), C.R.C.S.R.L. (CRC) ve Enginia S.R.L (ENGINIA) vasitasiyla dolayl
satislar gercgeklestirmekte olup isbu satislardan Tlrkiye cirosunun yarisindan daha
azina denk gelen kisitli bir ciro elde ettigi ifade edilmistir.

Basvuruda CAREL’in Lugi Rossi Luciani S.A.p.A. (LRL) ve Athena FH S.p.A.
(ATHENA) tarafindan ortak kontrol edildigi belirtimektedir. LRL ve ATHENA finansal
holding sirketleri olup Turkiye'ye dogrudan bir satigi bulunmamakta ve s6z konusu
sirketlerin gelirlerini olusturan degerler finansal kazancglarina dayanmaktadir.

ATHENA’nin Turkiye’de dogrudan ya da dolayli olarak elde ettigi bir ciro
bulunmamaktadir. LRL'nin ise benzer sekilde Turkiye'ye dogrudan bir satisi
bulunmasa da istiraki olan Nastrificio Victor S.p.A (NASTRIFICIO) vasitasiyla
Tarkiye’den elde ettigi kisith bir ciro bulunmaktadir. NASTRIFICIO tekstil alaninda
faaliyet gosteren italyan merkezli bir sirkettir. Dolayisiyla LRL tarafindan kontrol edilen
sirketlerden higbiri Turkiye’'de CFM ile ayni veya iligkili bir sektérde faaliyet
gOstermemektedir.

1 CAREL ile istirakleri HYGROMATIK, RECUREPATOR, KLINGENBURG, CRC ve ERGINIA'nin 2023
yilinda Turkiye'deki (.....) avro de@erindeki toplam satislarinin yaklasik %(.....) oraninda ve (.....) avro
degerindeki kismi CFM’ye gerceklestiriimistir.

2 Bildirim Formu’'na gére CAREL ile CFM arasinda halihazirda distribitorlik iligkisi bulunmaktadir. Bu
kapsamda CAREL, 2007 yilindan beri CFM'ye HVAC-R sistem ve driinleri satmaktadir. islem
sonrasinda da CAREL ile CFM arasinda benzer bir ticari iliskinin strdirilmesinin hedeflendigi, diger bir
ifadeyle CAREL’in Turkiye’'deki faaliyetlerini CFM aracihgi ile sirdirmeye devam edecedi bildirilmigtir.
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Bildirime konu islem sonrasinda CAREL’in tek kontroline gegecek olan CFM,
HVAC-R sektorunde faaliyet gostermekte olup bu kapsamda kompresor, kontrol
cihazlari, nemlendirici sistemler, akis yazilimli ve yazilimsiz kontrol ekipmanlari, fan,
perde vb. Urlnlerin satisini gergeklestirmektedir. CFM, HVAC-R sektdriinde drunlerini
Tarkiye’'de Uretim, taahht, bakim ve onarim yapan firmalara ve ilgili tedarikgi firmalara
satisini gerceklestirmektedir. Ek olarak tesebbus, CAREL haricinde sektdrde faaliyette
bulunan diger firmalardan belirli marka ve 6zellikte Grtnleri alarak bunlari gelistirmekte
ve talep olmasi durumunda musteri isteklerine uygun olarak Ozellestirerek satigini
yapmaktadir.

Yukarida yer alan bilgiler gercevesinde, CAREL ile CFM’nin faaliyetlerinin HVAC-R
drtnlerinin satisi alaninda Turkiye’de yatay olarak ortlstigu degerlendiriimektedir. Bu
kapsamda, bildirime konu iglem sonrasinda yatay ortusen pazarin HVAC-R
uygulamalari/sistemlerinin satisi pazari oldugu anlasiimaktadir. Taraflarin ve ayni
pazarda faaliyet gosteren diger tesebbuslerin HVAC-R uygulamalari/sistemlerinin
satigl pazarindaki paylarina iligskin verilere agagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo-1: HVAC-R Uygulamalari / Sistemleri Pazarinda 2022 Yilinda Tesebbilslerin Tahmini Pazar
Paylari®

Tesebbiisler Tahmini Pazar Payi (2022) (%)

CAREL* (.....)
CFM (.....)
Daikin Isitma ve Sogutma Sistemleri San. Tic. AS

(DAIKIN) (-.or)
Danfoss Otomasyon ve Kontrol Urlinleri Tic. Ltd. Sti.

(DANFOSS) (-.or)
Cantas ic ve Dis Ticaret Sogutma Sistemleri Sanayi AS (....)
Alarko Carrier Sanayi ve Ticaret AS (....)
Diger (.....)
Toplam 100,00
Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

Tablo-1'de yer alan verilerden Turkiye’de HVAC-R uygulamalari sektorinin g¢ok
oyunculu bir yapida oldugu ve pazarda faaliyet gdsteren tesebbuslerden %(.....)’Iin
Uzerinde pazar payl bulunan tesebbuslerin yalnizca DAIKIN ve DANFOSS oldugu
gorulmektedir. Sayilan tesebbuslerin disinda ayni pazarda Arcgelik-LG, Toshiba,
Mitsubishi, Bosch, Carrier, Viessmann gibi tesebbuslerin de faaliyet gosterdigi ifade
edilmistir®. Bu dogrultuda pazarda yogunlasmanin disik oldugu anlasiimaktadir.
Ayrica taraflarin s6z konusu pazardaki toplam pazar paylarinin %(.....)'in altinda oldugu
gorulmektedir. Belirtilen pazar payinin ihmal edilebilir seviyede olmasi nedeniyle,
isleme izin verilmesinin HVAC-R uygulamalari/sistemlerinin satisi pazarinda kayda

deger bir rekabet endisesine yol agmayacagi degerlendiriimektedir.

Ote yandan basvuruda, CAREL ile CFM arasinda distriblitérlik iligkisi bulundugu,
CFM’nin HVAC-R sektorindeki drtnleri CAREL'den temin ettigi ve s6z konusu
drinlerin dogrudan veya talep edilmesi halinde musgteri isteklerine uygun olarak
Ozellestirilerek CFM tarafindan satildigi ifade edilmektedir. Bu kapsamda CAREL ile
CFM arasinda saglayici-alici iligskisi dolayisiyla taraflar arasinda dikey iliskinin

3 S6z konusu hesaplamalarin, TUIK web adresindeki “Yillik Sanayi Uriin Istatistikleri” bélimindeki
verilere gore yapildigi ifade edilmigtir.

4 CAREL’in CFM’ye yaptidi satiglar haricindeki satiglardan elde ettigi pazar payi bilgisine yer verilmistir.
5 Kurulun 03.08.2023 tarih ve 23-36/677-232 sayill, 07.04.2022 tarih ve 22-16/264-118 sayili ve
25.08.2011 tarihli ve 11-46/1135-399 sayili kararlarinda, ayni pazarda faaliyetleri bulunan, yukarida
sayilan tesebbuslerin konu oldugu islemlere yer verilmektedir.
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bulundugu, bu dogrultuda dikey olarak 6rtisen pazarlarin HVAC-R sistemlerinin ithalat
yoluyla tedariki ve yeniden satisi pazari oldugu degerlendiriimektedir. Bununla birlikte
basvuruda ve cevabi yazilarda CAREL'’in halihazirdaki Turkiye satiglarinin bayuk bir
kisminin CFM’ye kalan kisminin ise diger musterilere dogrudan gergeklestirildigi, islem
sonrasinda CAREL'in CFM disindaki diger musterilere gerceklestirdigi dogrudan
satislarin benzer sekilde devam etmesinin hedeflendigi belirtiimektedir.

Dikey olarak értiisn pazar olan HVAC-R sistemlerinin ithalat yoluyla tedariki ve yeniden
satisi pazarinda, saglayici konumundaki CAREL'in Turkiye'ye ihra¢ edilen toplam
HVAC-R Uranleri igerisindeki payinin %(.....)'in altinda oldugu ve oldukga sinirh
dlzeyde pazar payina sahip oldugu ifade edilmigtir. Ek olarak, s6zu edilen pazarda
yuksek pazar payina sahip bir tesebbls bulunmadigi belirtiimistir. CFM’nin HVAC-R
sistemlerinin satigi pazarindaki payinin, yukaridaki tabloda yer verildigi Uzere,
%(.....)'in altinda oldugu dikkate alindiginda, birlesik tesebblsin toplam pazar payinin
%(.....)’)nin altinda olacagl anlasilmaktadir. Tum bu hususlar g6z ©Onunde
bulunduruldugunda; CAREL ile CFM’nin faaliyetleri arasindaki dikey iliskinin rekabet
endisesi yaratmayacagl ve mevcut dosya baglaminda g6z ardi edilebilir nitelikte
oldugu kanaatine ulasiimigtir.

Yukarida yer verilen incelemeler ve degerlendirmeler sonucunda s6z konusu islemin
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum yaratiimasi ya da
mevcut bir hdkim durumun guclendiriimesi olmak Uzere ulkenin butunu yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin dnemli dlgide
azaltilmasi sonucunu doguran nitelikte olmadig1 kanaatine variimistir.
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H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylli Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye
dayanilarak cikarilan 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda izne tabi olduguna; islem
sonucunda etkin rekabetin 6onemli dlcide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi
nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gun iginde
Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak iizere OYBIRLIGI ile karar
verilmigtir.
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