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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Tuncay SONGOR (ikinci Bagkan)

Uyeler : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI, M. Sirag ASLAN,

Sireyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN.

B. RAPORTORLER : Ali DEMIROZ, Ayse Ozlem UZUN, Hiseyin ORMAN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Koc¢ Holding A.S.
Temsilcisi: Av. Murat PEKSAVAS _
Azizbey Sok. No:1, 81207 Kuzguncuk-Istanbul
D. TARAFLAR : - Sanica Isi San. A.S.

Kavakli Kéyu, Gurpinar Yolu, Bilyiikgekmece-istanbul

-_Fatinoglu Holding A.S. _
Kavakli Kéyu, Gurpinar Yolu, Bliyluk¢gekmece-Istanbul

- Hiiseyin Nesimi FATINOGLU
Alke Evleri, Harm_an Sok. 39 Blok, D:8
Florya, Bakirkdy-Istanbul

- Ali FATINOGLU
Alkent 2000 Mah. Yeditepe Cad. Hanimeli Sok.
No:9, Hadimkdy, Buyukgcekmece-Istanbul

- Ugur FATINOGLU
Alke Evleri, Harm_an Sok. 39 Blok, D:8
Florya, Bakirkdy-Istanbul

- Koc Holding A.S. _
Azizbey Sok. No:1, 81207 Kuzguncuk-Istanbul

- Temel Tic. ve Yatirim A.S. _
Azizbey Sok. No:1, 81207 Kuzguncuk-Istanbul

- Koc Yapi Malz. ve Tic. A.S. _
Azizbey Sok. No:1, 81207 Kuzguncuk-Istanbul

- Panel Radyator ve San. Tic. A.S.
4 Eylul Mah. . Indni Cad. No: 245
11300, Bozuyuk-Bilecik

- Zer Merkezi Hizm. ve Tic. A.S. _
Unalan mah. Ayazma cad. Gamlica Is Merkezi
B Blok, 34700 Uskudar-Istanbul
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E. DOSYA KONUSU: Demrad Dokiim Uriinleri Sinai ve Ticaret A.S.’nin Kog
Holding A.S., Temel Ticaret ve Yatinm A.S., Ko¢ Yapi Malzemeleri ve Ticaret
A.S., Panel Radyator ve Sanayi Ticaret A.S., ve Zer Merkezi Hizmetler ve Ticaret
A.S.’ye ait hisselerinin tamaminin Sanica Isi Sanayi A.S., Huseyin Nesimi
FATINOGLU, Ali FATINOGLU, ve Ugur FATINOGLU’na devredilmesi islemine
izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 6.9.2007 tarih ve 5870 sayi ile giren ve
eksiklikleri en son 14.9.2007 tarihli ve 6133 sayili yazi ile tamamlanan bildirim
uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkindaki Kanun ile 1997/1 sayil
Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig'in ilgili hikiimleri cergevesinde hazirlanan 14.9.2007 tarih ve 2007-2-157/0I-
07-AD sayili Devraima On inceleme Raporu, 17.9.2007 tarih ve REK.0.06.00.00-
120/278 sayili Bagkanlik Onergesi ile 07-76 sayili Kurul toplantisinda goérusilerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Raporda, bildirim konusu devralma igleminin,
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 1997/1 sayili Teblid'in 2. maddesi kapsaminda
bir devralma islemi oldugu, Ancak taraflarin ilgili pazardaki toplam cirolarinin ve
pazar paylarinin ayni Teblig'in 4. maddesinde belirtilen ciro ve pazar payi esiklerini
asmamasl nedeniyle ilgili devir igsleminin Rekabet Kurulu'nun iznine tabi olmadigi ve
bildirilmesine gerek bulunmadigi kanaat ve sonucuna ulagildigi ifade edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. Taraflar

H.1.1. Devre Konu Tesebbiis: Demrad Doékiim Uriinleri Sinai ve Tic. A.S.
(Demrad)

Dosyadaki bilgilere gore, Demrad’in iglem Oncesi ortaklik yapisi ve islem sonrasinda
olusacak ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

Tablo 1: Demrad’in Ortaklik Yapisi (islem Oncesi)

Hissedarlar Sermaye Orani (%)
Demirddkim' 99,99999964
Temel Ticaret ve Yat. A.S. 0,00000009
Panel Rad. San. Ve Tic. A.S. 0,00000009
Ko¢ Yapi A.S. 0,00000009
Zer AS. 0,00000009
TOPLAM 100
Tablo 2: Demrad’in Ortaklik Yapisi (islem Sonrasi)
Hissedarlar Sermaye Orani (%)
Sanica IsI Sanayi A.S. 99,9984
Fatinoglu Holding A.S. 0,0004
Huseyin Nesimi Fatinoglu 0,0004
Ali Fatinoglu 0,0004
Ugur Fatinoglu 0,0004
TOPLAM 100

Sirket, dokum radyator, kat kaloriferi, dokim kazan ve dogal gazli sobalarin Gretimi
ve satigl alaninda faaliyet gostermektedir. Tesebbus temsilcisinden gdnderilen ek
bilgilere gore, Demrad’in 2006 yil cirosu ve s6z konusu cironun Urun bazinda ve
yurtici-disi dagilimi asagida tabloda gdsterilmektedir.

' S6z konusu hisseler Kog¢ Holding A.$. tarafindan bu isleme yénelik olarak énceden devralinmis olacaktir.
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Tablo 3: Demrad’in 2006 Yili Cirosu ve Uriin Bazinda Dagilimi

URUN YURT iCIi YURT DISI TOPLAM
Miktar Tutar Miktar Tutar Miktar Tutar
(YTL) (YTL) (YTL)

Dokim ) (cenenen ) (cenenen ) (cenenen ) (cenenen ) U ) U )
Radyatoér

Kat (o ) (o ) (oo ) (o ) (oo ) (oo )

Kaloriferi

D&kim (oo ) (o ) (oo ) (o ) (oo ) (o )

Kazan

D. Gazl (cenenen ) (cenenen ) (cenenen ) (cenenen ) U ) U )
Soba

Diger (o ) (o ) (oo ) (o ) (oo ) (oo )
TOPLAM (oo ) (oo ) (oo ) (oo ) (oo )

Yukaridaki tablodan anlagilacagi tUzere Demrad’in toplam cirosu (........ ) YTL’dir.
Bununla birlikte, islem kapsaminda Demrad’in temel olarak sadece dokum radyator
faaliyetleri devredilecek oldugu dikkate alindiginda, s6z konusu faaliyetlerden elde
edilen toplam cironun (........ ) YTL oldugu; bu cironun (........ ) YTL’sinin yurtdigi
satiglardan, (........ ) YTL’sinin yurtici satislardan elde edildigi gorulmektedir.

H.1.2. Saticilar

Bildirim Formu’nda yer verilen bilgilerden Demrad hisselerini devreden sirketlerin
tamaminin Ko¢ Grubu sirketleri (Kog Holding A.S., Temel Ticaret ve Yatirm A.S.,
Ko¢ Yapi Malzemeleri Ticaret A.$. ve Zer Merkezi Hizmetler ve Ticaret A.S.) oldugu
anlagiimaktadir. Islem taraflarindan Panel Radyatér ve Sanayi A.S., Vaillant
Grubu’na devredilecek sirketlerden biri olmakla birlikte s6z konusu islem bakimindan
Demrad’da sahip oldugu c¢ok duslk hisse orani nedeniyle bu isleme taraf
konumdadir.

H.1.3. Alicilar

Bildirim konusu igslem ¢ergevesinde Demrad’i devralacak olan gergek ve tuzel kisiler
Huseyin Nesimi Fatinoglu, Ali Fatinodlu ve Ugur Fatinoglu ile Sanica Isi Sanayi A.S.
(Sanica) ve Fatinoglu Holding A.$.'dir. Bildirim Formu’nda verilen bilgilere gore
Sanica ve Fatinoglu Holding A.S. hisselerinin de Fatinoglu Ailesi Uyeleri tarafindan
sahip olundugu g6z énune alindiginda, Demrad’i satin alan gercek ve tizel kisilerin
Fatinoglu Grubu olarak adlandirilabilecek tek bir ekonomik butlin olusturduklari
goOrulmektedir.

islem sonrasinda Demrad’in %99,9 hisselerine sahip olacak olan Sanica; 1982
yilindan beri demir gelik sektorinde faaliyet gostermektedir. Sirketin ana faaliyet
alaninin kombi Uretimi ve satisi ile sagtan Uretilen ve 1sitma sistemlerinde kullanilan
panel radyatorlerin Uretimi ve satisi oldugu bildiriimektedir. Sanica, Uretiminin %40’ ini
ihrag etmektedir. Halen 1sitma sektorinde faaliyet gosteren Sirket, devralma iglemi
sonrasi dokim alaninda da pek ¢ok sektdre hizmet verebilmeyi amacglamaktadir.
Verilen bilgilerden, Sanica’nin 2006 yili cirosunun (........ ) YTL oldu@u, bu cironun
(oo ) YTLlik kisminin ise asagidaki tabloda ayrintilari gosterildigi Uzere panel
radyator satislarindan elde edildigi gorulmektedir.

Tablo 4: Sanica’nin 2006 Yili Panel Radyator Satislari
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URUN YURT ICIi YURT DISI TOPLAM
Miktar Tutar Miktar Tutar Miktar Tutar
(YTL) (YTL) (YTL)
Panel (cenenen ) (coveneme ) (cenenen ) (cenenen ) U ) [P )
Radyatoér

Fatinoglu Grubu’nun Sanica disinda 1sitma urUnleri alaninda faaliyet gosteren Energy
Isi Market A.S. unvanl bir sirketi bulundugu bilgisi verilmistir. Ancak s6z konusu
Sirket’in 1sitma Urdnleri alaninda Uretiminin bulunmadigi, bu alanda baska markalarin
ardnleri gogunlukta olmak tzere, urlnlerin alim-satimi ile istigal ettigi, panel radyator
satislarinin da ihmal edilebilir duzeyde oldugu tespit edilmistir.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan

Daha 6nce de belirtildigi Uzere devir islemine konu Demrad’in dokim radyator,
dokium kazan, kat kaloriferi ve dogal gazli soba alanlarinda faaliyetleri olmakla
birlikte, devir islemi kapsaminda devredilecek ana faaliyet konusu dokim
radyatorlerinin Uretimi ve satisidir. Demrad hisselerinin buyudk kismini devralacak
olan Sanica’nin faaliyet konusu ise panel radyatér, kombi ve kazan udretimi ve
satisidir ve dokim radyator faaliyeti bulunmamaktadir. Bu ¢ergevede, Demrad’in
devre konu faaliyet alani ile Sanica’nin radyator faaliyetleri farkh Gretim tiplerine
dayanmakla birlikte kesismektedir.

Radyatorler, 1s1 enerjisini sicak sudan havaya transfer etmek suretiyle mekénin
isitiimasini saglayan cihazlardir. Uretiminde kullanilan maddeye bagh olarak gelik
panel, aluminyum ve dokum radyatér olmak Uzere ug tip radyator bulunmaktadir.
Demrad, dokim radyator Uretirken, Sanica panel radyator Gretmektedir.

AQir ve pahali olan dokim radyatorler, ayni amaca ydnelik olarak daha hafif olan
sagtan yapilan panel radyatorlerin ortaya cikmasiyla tiketicinin gézinde tercih
edilebilirligini gun gectikge yitirmektedir. Bildirim Formu’nda verilen bilgilere gore
Tarkiye'de demir dokim radyatorlere olan talep dnemli derecede azalmakta (son 5
yilda %25-30 oraninda) ve teknolojik gelismelerle birlikte fiyat avantaji sunan panel
radyatorlere kaymaktadir. Verilen bilgilere gére Turkiye'’de dokium radyatdr satislari
toplam radyator satiglarinin yaklasik %9%’ini olusturmaktadir. DOkum radyatdrler
ancak dekoratif amagli ya da yuksek basingli su kullanmalari nedeniyle iklimleri
soguk karakterli Ulkelerde (Rusya, Ukrayna, Tarki Cumhuriyetler vb) merkezi i1sitma
sistemlerinde kullaniimaktadir.

Dokum radyatorler dilimli yapisi nedeniyle yuksek su hacmine sahiptir (15 dilimli
dokum radyatdorde 13,5 It su varken, 1 metre panel radyatorde 5,6 It su
bulunmaktadir.). YUksek su hacmi nedeniyle dokim radyator kullanilan sistemlerde
verim dusmektedir. DokUm radyatorler; panel radyatorlere gbre gec¢ I1sinip geg
sogumaktadir. Ayni mekani i1sitmak igin kullaniimasi gereken dokim radyatorin
kullaniciya maliyetinin, panel radyatoérlere goére %50-70 seviyesinde daha dusuk
oldugu bilgisi verilmektedir.

Yuksek basing¢li su kullanimi sonucunda ge¢ 1sinip ge¢ soguma o6zelligine sahip
dokum radyatorler daha ¢ok iklimleri soguk bdlgelerde veya genis alanlarda
kullaniimakta, panel radyatérler ise iiman bolgelerde kullaniimaktadir.

Bu ¢ercevede, panel radyatorler ve dokim radyatoérlerin yukarida belirtilen farkhliklar
gOstermekle birlikte, s6z konusu urUnlerin kullanim amaci dikkate alinarak tek bir
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‘radyator” pazari tanimlanmasinin uygun olacagi, Demrad’i devralan gergek ve tuzel
kisilerin dokum radyator alaninda faaliyetlerinin bulunmamasi nedeniyle “ddkim
radyator” seklinde daha dar bir pazar tanimlansa bile, 4054 sayili Kanun'un 7.
maddesi kapsaminda yapilacak degerlendirmenin degismeyecek olmasi géz dnune
alinarak, dokim radyatorlerin ayri bir pazar olusturup olusturmadigi konusunda daha
detayli bir analize gerek olmadigi sonucuna ulagilmigtir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Tarkiye sinirlari igerisinde rekabet sartlarinin farklilagsmasina neden olacak bir unsur
bulunmamasi nedeniyle, ilgili cografi pazar “Tirkiyve Cumhuriyeti sinirlar” olarak
belirlenmistir.

H.3. Degerlendirme
H.3.1. islemin Niteligi Bakimindan Yapilan Degerlendirme

Devir isleminin gergeklesmesi sonucunda Kog¢ Grubu igerisinde yer alan tuzel kisilerin
sahibi oldugu Demrad hisselerinin timune Fatinoglu Grubu igerinde yer alan gergek
ve tlzel kisiler sahip olacaktir. Bir baska ifadeyle Demrad, Fatinodlu Grubu’nun
kontroline gececektir. Dolayisiyla, devralinan tegsebbusun kontrolunin el
degdistirmesi nedeniyle s6z konusu iglem 1997/1 sayili Teblig'in 2 (b) maddesi
anlaminda bir devralma niteligini tagimaktadir.

H.3.2. islemin Bildirim Kapsaminda Olup Olmadigi Bakimindan Yapilan
Degerlendirme

1998/2 sayil 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 tesebbdislerin, llkenin tamaminda veya bir béliimdnde ilgili
trdn piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin % 25’ini asmasi halinde veya
bu orani asmasa bile toplam cirolarinin yirmibes trilyon Tiirk Lirasini asmasi halinde
Rekabet Kurulu’ndan izin almalari zorunludur.” ifadesi yer almaktadir.

Bildirim konusu devralma iglemi bu bakimindan degerlendirildiginde, ilgili Grin pazari
olarak kabul edilen radyatér pazarinda Demrad’in 2006 yili toplam cirosunun (........ )
YTL, Sanica’nin 2006 yili toplam cirosunun ise (........ ) YTL oldugu ve bu agidan
taraflarin toplam cirolarinin 25 Milyon YTL esigini astigi gorulmektedir.

Taraflarin ilgili pazardaki paylari acgisindan bakildiginda ise, Bildirim Formu’nda
verilen bilgilere goére, taraflarin radyatér pazarindaki toplam pazar paylarinin %(...)
(Sanica %(...), Demrad %(...)) oldugu gorulmektedir.

Taraflarin ilgili pazardaki toplam cirolari yonuyle anilan Teblig’”de 6ngorulen esigdi
astiklari, bu nedenle s6z konusu iglemin Teblig kapsaminda izin alinmasi gereken bir
islem oldugu anlagiimaktadir.

H.3.3. Kanun’un 7. Maddesi Bakimindan islemin Degerlendirilmesi

Devralma islemi sonucunda; Sanica ve Demrad’in radyator pazarindaki toplam pazar
payinin %5 olacak olmasi nedeniyle 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi anlaminda
hakim durum yaratiilmasi ya da mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi ve bunun
sonucunda ilgili pazarda rekabetin Onemli Olguide azaltilmasi s0z konusu
olmayacaktir.
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. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, bildirim konusu islemin,
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak ¢ikarilan 1997/1 sayili
“Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
belirtilen nitelikte hakim durum yaratimasinin veya mevcut hakim durumun
guglendirilmesinin ve bdylece ilgili pazarda rekabetin 6nemli dlglide azaltiimasinin
s6z konusu olmadigina, bu nedenle bildirime konu igleme izin verilmesine
OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



