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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-4-028 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 24-33/809-343

Karar Tarihi : 15.08.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER: Ali GEZBELI, Melih Gékhan DURMUS, Orhan Enes OZERDEM

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Atlantic Société Francaise de Développement Thermique SA
Temsilcileri: Av. Noyan TURUNC, Av. Gizem GUNEL,
Av. Beste YILDIZILI ERGUL, Av. Naz ESEN,
Av. Munip Kerem TURUNC, Av. Esin CAMLIBEL
Kiltiir Mah. Cumhuriyet Bulvari No:140/1 K:2 D:3 Konak/izmir

D. DOSYA KONUSU: Eneko Havalandirma ve Isi Ekonomi Sistem Teknolojileri
Makina Sanayi Ticaret AS uzerinde Ufuk UGURAL ve Atlantic Société Frangaise
de Développement Thermique SA tarafindan ortak kontrol tesis edilmesi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 17.07.2024 tarih, 54059
say! ile giren ve 02.08.2024 tarih, 54742 sayili yazi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim
lizerine diizenlenen 12.08.2024 tarihli ve 2024-4-028/Oi sayili Ortak Girisim On
inceleme Raporu gorustilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bagvuruda, Eneko Havalandirma ve Isi Ekonomi Sistem Teknolojileri Makina San. Tic.
AS.nin (ENEKO) ortak kontroliiniin Ufuk UGURAL ve Atlantic Société Francaise de
Développement Thermique SA (ATLANTIC SFDT) tarafindan devralinmasi islemine
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 sayili Teblig) cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu devralma isleminin temelini Ufuk UGURAL ve ATLANTIC SFDT
arasinda 24.06.2024 tarihinde akdedilen Hissedarlar Sozlesmesi ve Sirket Ana
Sézlesmesi (SOZLESME) olusturmaktadir. Bildirime konu islem, halihazirda Ufuk
UGURAL isimli gergek kisi tarafindan kontrol edilen ENEKO (izerinde GROUPE
ATLANTIC icerisinde yer alan bir limited sirket olan ATLANTIC SFDT ve Ufuk
UGURAL tarafindan ortak kontrol kurulmasi islemidir. Buna gére isleme izin verilmesi
durumunda ENEKO’nun nihai olarak Ufuk UGURAL ve ATLANTIC SFDT tarafindan
ortak kontrol edilmesi planlanmaktadir?.

1 Hissedarlar Sézlesmesinde, ATLANTIC SFDT’nin 31.12.2029 tarihinde veya éncesinde alim opsiyonu
haklarini kullanmasi veya Ufuk UGURAL'In satim opsiyonu haklarini kullanmasi ile ENEKO’nun
hisselerinin %(.....)’inin daha ATLANTIC SFDT tarafindan satin alinacagi belirtiimistir. Bu islemin
gerceklesmesi halinde ise ATLANTIC SFDT ENEKO’nun tek kontroliine sahip olacaktir. Ancak s6z
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2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesinin Uguncu fikrasi hUkmu ¢ercevesinde, bir ortak
girisimin anilan Teblig kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi igin ortak kontrol
altinda bir tesebbusin bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam
islevsel) olarak ortaya ¢ikmasi unsurlarinin birlikte saglanmasi gerekmektedir. Ote
yandan, Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz’'un
(Kilavuz) 78. paragrafinda yer alan “(...) birka¢ tesebblisiin baska bir tesebblisiin
tamaminin ya da bir kisminin ortak kontroliini Ggiinci kigilerden devralmalarini igceren
ve 17. paragrafta belirtilen kriterleri kargilayan bir islem, tam islevsellik kriterini g6z
oninde bulundurmak gerekmeksizin, Teblig uyarinca Kanun kapsaminda bir
yogunlagma teskil edecektir.” acgiklamasi 1siginda, yeni bir ortak girisimin
kurulmasindan farkli olarak mevcut bir tesebbUs Uzerinde ortak kontrol tesis kurulmasi
durumunda tam iglevsellik kriterinden bagimsiz olarak bir yogunlagma isleminin varligi
kabul edilmektedir.

Bu kapsamda yukarida yer verilen agiklamalar dogrultusunda, bildirime konu islemin
mevcut bir tesebbus Uzerinde ortak kontrol tesis edilmesine yonelik oldugu g6z 6ntinde
bulundurularak, bildirime konu islem kapsaminda tam iglevsellik kriterinden bagimsiz
olarak iglem sonrasinda bir ortak kontroliun s6z konusu olup olmayacaginin
incelenmesi gerekmektedir.

Ortak kontrolin varhdinin gerceklesip gergeklesmedigini tespit ederken ana
tesebbuslerin esit oy hakkina sahip olmasi veya karar organlarinda esit Uyeyle temsil
edilmesi; ana tesebbuslerden bazilarinin azinlik paylarina sahip olmasina ragmen veto
haklarini elinde bulundurmasi, oylamalarda ortak hareket edilmesi gibi hususlar
belirleyici olmaktadir. Baska bir ifadeyle, ortak kontrol sadece hissedarlik yapisiyla
deqil, karar alma sureci, yonetim mekanizmasi, sirketin 6nemli kararlarinda veto
hakkinin varligi, hukukiffiili olarak oy haklarinin birlikte kullaniimasi ihtimalleri ve
belirleyici oyun (casting vote - kesin neticeyi belirleyen oy) yoklugu gibi faktorlerin
degerlendiriimesiyle, niceliksel olmaktan ¢ok niteliksel olarak test edilen bir kavramdir.

Planlanan iglem 6ncesi devre konu ENEKO’nun %(.....) oranindaki hissesi Ufuk
UGURAL’a ait olup ENEKO, Ufuk UGURAL tarafindan tek kontrol edilmektedir. Bildirim
konusu islem ile birlikte, ATLANTIC SFDT’nin ENEKO’nun %(.....) oranindaki hissesini
devralacagi, dolayisiyla islem sonrasinda ENEKO’nun Ufuk UGURAL ve ATLANTIC
SFDT tarafindan ortak kontrol edilecegi gértulmektedir.

Bildirim Formu ve SOZLESME hikimlerine gére ENEKO’nun yénetiminden Yénetim
Kurulunun sorumlu olacagi anlasiimaktadir. Hissedarlar S6zlesmesi’nin 2.2 numarali
“Yénetim Kurulu” baghgi altinda ikinci dilim hisse aliminin tamamlanmasindan dnce
Yonetim Kurulunun (.....) gergek veya tuzel kisiden olusacagi ilaveten A Grubu
Hissedarlarin? baskan da dahil olmak tzere (.....) Yonetim Kurulu Giyesini atayacagi ve
B Grubu Hissedarlarin® da Yoénetim Kurulunun diger (.....) Uyesini atayacagi
belirtimektedir. SOZLESME’de, Onemli Yénetim Kurulu Kararlari olarak adlandirilan -
Hissedarlar Sozlesmesi'nde de yer alan- kararlarin alinabilmesi igin en az (.....) B
Grubu Hissedar tarafindan atanan Yonetim Kurulu Uyesinin toplantiya katilmi ve
olumlu oyu gerektigi hususu yer almaktadir. ilaveten Yénetim Kurulu kararlarinda
esitik olmasi halinde ortaya cikabilecek kilitlenme halinde ilgili karar teklifinin

konusu islemin gerceklesmesinin belirsiz olmasi sebebiyle bildirim kapsaminda yalnizca ENEKO’nun
ortak kontroliiniin devri esas alinmigtir.

2 Mevcut hissedar Ufuk UGURAL ve gelecekte A Grubu Hisselere sahip olabilecek herhangi bir kigiyi
ifade etmektedir.

3 ATLANTIC SFDT velveya gelecekte B Grubu Hisselere sahip olabilecek herhangi bir kisiyi ifade
etmektedir.
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reddedilmis kabul edilecegi belirtilmistir. Bu bilgiler kapsaminda Yonetim Kurulunun
onemli konularda karar alabilmesi icin hem Ufuk UGURAL hem de ATLANTIC SFDT
tarafindan atanmig kurul Gyelerinin onayinin zorunlu oldugu anlasiimaktadir.

Hissedarlar Sozlesmesi'nin ekinde “Y6netim Kurulu Diizeyinde Veto Hakki” basliginda
ve SOZLESME'nin ek maddesinde “Onemli Yénetim Kurulu Kararlari” olarak ise;

hususlari ifade edilmektedir.

Bu kararlar, ENEKO’nun ticari faaliyetlerine iligkin stratejik kararlar olup bu husus
Kilavuzun 48. paragrafindaki agiklamalar dogrultusunda, stratejik kararlarin
alinmasinda tiim taraflarin onayinin alinmasi gerekliliginden dolay! Ufuk UGURAL ve
ATLANTIC SFDT’nin ENEKO uUzerinde ortak kontrol hakkina sahip olacagi
degerlendiriimektedir. Dolayisiyla s6z konusu islem 2010/4 sayili Tebli§ kapsaminda
bir devralma iglemidir. Ote yandan ilgili taraflarin cirolarinin séz konusu Teblig'in 7.
maddesinin birinci fikrasinda 6ngérilen esikleri asmasi nedeniyle, islemin izne tabi
oldugu anlasiimaktadir.

Dosyadaki bilgilere goére taraflarin faaliyetleri incelendiginde, ortak girisim tarafi
konumundan olan ATLANTIC SFDT'’nin kuresel Olcekte sicak su donusturucuileri
ureten ve satan bir iklim kontrol muihendisligi sirketi oldugu ifade edilmektedir.
ATLANTIC SFDT, elektrikli 1siticilar, su isiticilari, banyo isiticilari, kazanlar, klima,
havalandirma ve yenilebilir enerji Grinleri sunmaktadir. ATLANTIC SFDT Turkiye'de
Groupe Atlantic izmir Radyator Sistemleri San. ve Tic. AS (GROUPE ATLANTIC
IZMIR), Erensan Isi Teknigi San. ve Tic. AS (ERENSAN EIT) ve Erensan Isi Cihazlari
Pazarlama ve Servis AS (ERENSAN EIC) olmak Uzere Ug igtiraki vasitasiyla faaliyet
géstermektedir. GROUPE ATLANTIC iZMIR, sicak su (riinleri ve banyo icin havlu
radyatora uretimi; ERENSAN EIT, sicak su, kizgin su, buhar, diyatermik yag ve atik 1si
kazanlari, buhar jeneratorleri, esanjorler, ekonomizerler, bacalar ve basingli kap
uretimi ve ERENSAN EIC, ticari ve endustriyel kazanlarin pazarlama, satis ve satig
sonrasi hizmetleri alaninda faaliyet gostermektedir.

Diger ortak girisim tarafi olan Ufuk UGURAL ise tek kontroliine sahip oldugu Eneko
Ithalat ve lhracat Pazarlama AS’'nin (ENEKO PAZARLAMA) araciligiyla®* ENEKO’nun
uretimini gergeklestirdigi havalandirma ardnlerinin ihracatini gergeklestirmektedir.

Uzerinde ortak kontrol tesis edilmesi planlanan ve halihazirda Ufuk UGURAL
tarafindan kontrol edilen ENEKO ise tim faaliyetlerini Turkiye'de gerceklestirmekte ve
ana urun grubu olarak yuksek verimli, otomatik, kompakt havalandirma tGniteleri Gretimi
ve satisi ile istigal etmektedir. Ayrica, entegre 1si pompali IsI geri kazaniml
havalandirma uniteleri ve moduler klima santralleri gibi projeye 06zel ihtiyaclari
karsilayan Uniteler sunmaktadir.

Yukarida yer verilen bilgilerden hareketle ortak girisim taraflarinin faaliyetleri
bakimindan herhangi bir pazarda yatay ve/veya dikey Ortismenin meydana
gelmeyecedi degerlendiriimektedir. Diger taraftan yukarida da belirtildigi Uzere Ufuk

4 jslemin gerceklesmesi halinde ENEKO PAZARLAMA’nin kontrolinde herhangi bir degisiklik
gerceklesmeyecektir.
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UGURAL tarafindan kontrol edilen ENEKO PAZARLAMA, ENEKO’nun dretimini
gergeklestirdigi havalandirma Urunlerinin ihracatini gergeklestirmektedir. Bu itibarla
ENEKO ile ENEKO PAZARLAMA’nin faaliyetleri arasinda dikey bir ortismenin
meydana gelecegi disiunllse de ENEKO’nun faaliyetlerinin yalnizca yurt ici, ENEKO
PAZARLAMA’nin faaliyetlerinin ise yalnizca yurt diginda oldugu dikkate alindiginda
ilgili pazarlar bakimindan etkin rekabetin 6nemli dlgude azaltilmasinin s6z konusu
olmadigi degerlendiriimektedir.

Diger taraftan Ufuk UGURAL tarafindan kontrol edilen ENEKO PAZARLAMA,
GROUPE ATLANTIC'’in Hollanda’da mukim olan ve havalandirma sektorunde faaliyet
gosteren markasi Orcon’a isi geri kazanimi ve enerji tasarrufu Griinleri saglamaktadir®.
Bu kapsamda kuresel pazarlar bakimindan ENEKO PAZARLAMA'nin satisini
gerceklestirdigi 1s1 geri kazanimi ve eneriji tasarrufu Urlnleri ile GROUPE ATLANTIC'in
uretimini gergeklestirdigi 1sitma, su 1sitma ve havalandirma Urlnleri arasinda dikey bir
ortismenin oldugu degerlendiriimektedir. Taraf temsilcisinden edinilen bilgilerde,
Orcon markasinin Avrupa Birligi icerisindeki pazar payinin %(.....) altinda oldugu ve
ayni pazarda faaliyet gosteren Itho Daalderop, Zhender, Wolf ve Duco gibi rakiplerinin
bulundugu belirtimektedir. Bu dogrultuda kiresel havalandirma pazarinda bildirime
konu islem nedeniyle dikey seviyede herhangi bir rekabetc¢i endigenin ortaya
ctkmayacagi degerlendiriimektedir.

Son olarak 2010/4 sayili Teblig’'in 13. maddesinin Uguncu fikrasi uyarinca, bildirim
konusu ortak girisim isleminin, 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi agisindan rekabetgi
davraniglarin koordinasyonu riski tasiyip tasimadidi incelenmistir. ENEKO ile ana
sirketlerin faaliyetleri arasinda Turkiye’de herhangi bir ortisme bulunmadigi, bu
kapsamda  bildirim  konusu islemin  koordinasyon riski dogurmayacag!
degerlendirilmigtir.

5 {lgili ticari iliskiye bildirime konu islem neticelendikten sonra da emsal fiyatlar lizerinden devam
edilecegi belirtiimektedir.
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H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayllh Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; igslem sonucunda etkin rekabetin 6nemli odlgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara Idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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