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A- TOPLANTIYA KATILAN UYELER

I.Bagkan : Dr. Kemal EROL

Uyeler :ismet CANTURK, Nejdet KARACEHENNEM, A.Ersan GOKMEN,
R.Mafit SONBAY, Kubilay ATASAYAR, Murat GENCER, Mustafa PARLAK,
Rifki UNAL

B- RAPORTORLER: Yagar TEKDEMIR, Alper KARAKURT

C- BILDIRIMDE BULUNAN: Sabelinvest SA
Temsilcisi: Av. Zeynep ERGUN
Herguiner Bilgen Ozeke Hukuk Blrosu
Suleyman Seba Cad. 95-97 Akaretler
Siraevler 80680 Besiktas/ ISTANBUL

D- TARAFLAR: Sabelinvest SA
8-10 avenue de la Gare L-1610 LUKSEMBURG
Wolf GmbH
Postfach 1380 D-84048 Mainburg ALMANYA

E- DOSYA KONUSU: Baymak Makina ve Ticaret A.$’nin hisselerinin %85’ine
sahip olan Almanya’da kurulu Wolf GmbH’In bu hisselerinin Merloni
Termonisanitari S.p.A’nin yavru sirketlerinden Liksemburg’da kurulu
Sabelinvest SA tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talebi.

F- DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 2.8.2001 tarih ve 3268 sayi ile giren
bildirim Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile
1997/1 sayilh Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblid'in ilgili hikUmleri uyarinca yapilan inceleme sonucu duzenlenen
13.8.2001 tarih ve D3/1/Y.T-01/1 sayih Devralma On Inceleme Raporu, 20.8.2001
tarin, REK.0.07.00.00/79 sayili Baskanlik o6nergesi ile 01-40 sayih Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmigtir.

G- RAPORTORUN GORUSU: Merloni  Termonisanitari S.p.A'nin  yavru
sirketlerinden Sabelinvest SA’nin Baymak Makina ve Ticaret A.S$’nin %85 hissesini
devralmasinin 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak
cikarilan 1997/1 sayilh “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig”in 4. maddesi kapsaminda bir devralma iglemi oldugu,
ancak s6z konusu devralma islemi sonucunda ayni Kanun'un 7. maddesinde
belirtilen, bir hakim durumun yaratilmasi veya mevcut hakim durumun
guclendirilmesi ve boylece rekabetin 6nemli 6lgude kisitlanmasinin s6z konusu

olmadigi, bu nedenle anilan devralma islemine izin verilmesi gerektigi seklindedir.
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H- INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

Uriin Pazan :Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, devralma islemine konu olan
Baymak Makina Sanayi ve Ticaret A.S. (Baymak A.S.)nin temel faaliyet alanlari; ‘i¢
Isitma Urlinleri’ olarak nitelendirilen kaynaticilar ve su isiticilari, radyatorler, su
pompasi, hava koruma ve az miktarda atesleyici tretimi ve ithalatidir.

Devralan taraf olan Sabelinvest'in bagli oldugu Merloni Termonisanitari S.p.A
(MTS)’nin faaliyette bulundugu pazarlar ise, su isiticilari ve kaynaticilar, klimalar, ev
elektronik UrlUnleri pargalari, ana faaliyet alani olmamakla birlikte lavabo, kivet ve
dus tabanlari, sauna ve hidromasaj banyolari ve plastik alanlaridir.

Taraflarin faaliyet alanlari karsilastirmali olarak incelendiginde devralma
islemi  neticesinde etkilenmesi muhtemel pazarlar ‘kaynaticilar ve ‘su
Isiticilar’dir.  Bu nedenle ilgili Urin pazari "kaynaticl" ve "su isiticilari"dir.
Kaynaticilar pazari ‘duvara asmal’’ ve ‘yere dayali kaynaticilar’ olarak iki gruba
ayrilirken, su isiticilart ‘gazli’ ve 'elektrikli’ olarak siniflandirilmaktadir. Her iki Gran
grubu da kendi arasinda nihai tuketici yonunden ikame edilebilirlige sahip
piyasalardir.

Ote yandan devralma iglemine konu olan Baymak A.S.’nin faaliyet gosterdigi
ancak devralacak olan Sabelinvest SA ve bagli oldugu MTS’nin faaliyet gostermedigi
diger alanlar olan, radyatdér, su pompasli ve hava koruma ve atesleyiciler
sektorlerinin de devralma islemine iligkin ilgili pazar olarak kabul edilmesi mamkuan
olsa da, bu pazarlar bakimindan iglem sonrasinda yapisal higbir degisiklik meydana
gelmeyecegdi ve sadece bu pazarlarda faaliyet gosteren bir tesebblsin kontrolinin
baska bir tesebbus tarafindan devralinacak olmasi gercedi dikkate alindiginda, bu
pazarlar islemin etkileri bakimindan ilgili pazar olarak degerlendirmeye alinmamigtir.

Cografi Pazar: Devralma islemine konu olan sirketin  GUrlUnlerinin satis ve
dagitiminin Glke ¢apinda yapilmasindan dolayi s6z konusu islemin etkilerinin dikkate
alinacagi cografi pazari, “Turkiye Cumhuriyeti Sinirlari” olarak tesbit edilmigtir.

H. 2. Taraflar
H. 2.1. Wolf GmbH (Wolf)

Bildirime konu devralma igleminin devreden tarafi olan, merkezi Almanya’da
kurulu Wolf sirketi Preussag ana sirketinin bagli sirketlerinden birisidir.

H.2.2. Baymak Makina Sanayi ve Ticaret A.S. (Baymak A.S.)

Devre konu olan Baymak A.S. istanbul’da kurulu olup, sermaye beheri 1.000
T.L.’den toplam 24.559.000 adet hisseden olugsmaktadir. Devir islemi dncesi itibari
ile sirketin sermayedarlari ve hisse oranlari asagidaki gibidir:

Baymak A.S. 'nin devir 6ncesi ortaklik yapisi

Ortak Adi Hisse Orani (%)
Wolf GmbH 85
Murat Akdogan 15
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Baymak A.S.'nin temel faaliyet alaninin ‘i¢ Isitma Urlinleri’ olarak nitelendirilen
kaynaticilar ve su isiticilari, radyatorler, su pompasi, hava koruma ve ¢ok kuguk
capta da olsa atesleyici Uretimi ve ithalatidir. Baymak A.$.'nin 1999/2000 faaliyet yili
itibari ile toplam cirosu 62.07 Milyon Euro (yaklasik 36 trilyon TL) civarindadir.
Asagidaki tablodan da gorulebilecegi gibi Baymak A.$.'nin cirosunun énemli bir
kismi kaynatici ve isitici satislarindan dogmaktadir.

Baymak A.S. 'nin ilgili uriinleri ve satis miktarlari

Uriin Satig(Milyon Euro)
Kaynaticilar 35.948
Su Isiticilar 3.920
Atesleyiciler 0.666
Hava Koruma 5.549
Radyatorler 10.088
Diger 6.570
TOPLAM 62.075

H. 2.3. Sabelinvest SA (Sabelinvest)

Devralan taraf olan Liksemburg’da kurulu Sabelinvest firmasi, Merloni
Termonisanitari S.p.A (MTS) ana sirketinin bagh gsirketlerinden biridir. MTS
firmasinin 31 Aralik 2000 tarihi itibari ile yaklasik cirosu 504 Milyon Euro’dur.

MTS’nin dinyanin pek ¢ok yerinde dagiimis sirketleri olmakla birlikte yakin
tarihte kurulmus ve Turkiye'de faaliyet gdsteren MTS Isi Sistemleri ithalat ve Dagitim
Ltd. Sti. adli bir girketi de bulunmaktadir. MTS’nin Tlrkiye’'deki cirosu ise 4 Milyon
Euro (2,5 trilyon TL) civarindadir.

H. 3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Devralma iglemi ile Wolf unvanh tesebblsun Baymak A.$.’de sahip oldugu
%85 oranindaki hisseleri Merloni Termonisanitari S.p.A grubuna bagl Sabelinvest
firmasi tarafindan satin alinmaktadir. Geriye kalan %15’lik hisse ise Murat Akdogan
adli sahsa ait olup, sirketin yonetiminde herhangi bir s6z hakki bulunmamakta ve
islem sonrasinda Baymak A.$.’nin kontroll tamamen Sabelinvest’e gegmektedir.

S0z konusu devralma iglemi, 4054 sayili Kanun'un 7. maddesine dayanilarak
dizenlenen 1997/1 sayil Teblid'in 2. maddesinin “Herhangi bir tesebblsiun ya da
kisinin diger bir tesebbusin malvarhidinin yahut ortakhk paylarinin timinu veya bir
kismini ya da kendisine yonetimde hak sahibi olma yetkisi veren araclari devralmasi
veya kontrol etmesi” seklindeki (b) bendi ¢ergcevesinde degerlendirildiginde; 1997/1
saylili Teblig kapsaminda bir devralma oldugu kanaatine variimigtir.

Taraflarin cirolari degerlendirildiginde ise Sabelinvest ve bagli oldugu MTS
Grubu'nun Turkiye'deki toplam cirosu 4 Milyon Euro (31.12.2000 tarihli Euro kuru
620.000 T.L.) yani yaklasik 2.5 trilyon TL iken, Baymak A.$.’nin 31.12.2000 tarihli
tablolarina gore cirosu 36.252.550.528.730 T.L.'dir. Diger yandan taraflarin yere
dayali kaynaticillar ve gazli su isiticilari pazarlarinda pazar payl degismezken,
kaynaticilar pazarinda; duvara asmali kaynaticilarda toplam pazar payl %1 artarak
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% 29,9, su isiticilari pazarinda ise, elektrikli su isiticilari pazar payi %3 artarak %14
olmaktadir.

Taraflarin kaynaticilar pazarindaki pazar paylari

Duvara Asmali Kaynaticilar | Yere Dayali Kaynaticilar

BAYMAK A.S. % 28.9 % 18.6
MTS % 1 -
Toplam % 29,9 % 18.6

Taraflarin su isiticilar pazarindaki pazar paylari

Gazh Su Isiticilan Elektrikli Su Isiticilan
BAYMAK A.S. % 3.5 % 11
MTS - % 3
Toplam % 3.5 % 14

1997/1 sayih Teblig'in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4. maddesinde yer alan
“Ulkenin tamaminda veya bir bélimiinde ilgili Griin piyasasinda, toplam pazar
paylarinin, piyasanin % 25’ini agsmasi halinde veya bu orani asmasa bile toplam
cirolarinin yirmibes trilyon Turk Lirasi’ni asmasi halinde Rekabet Kurulu’ndan izin
almalari zorunludur ” hukmu ile getirilen pazar payl ve ciro esikleri agisindan
degerlendirildiginde, bildirim konusu devralma iglemi, taraflarin sahip olduklari ciro
ve pazar payl yonuyle 1997/1 sayili Teblig’'de belirtilen esikleri asmaktadir.
Dolayisiyla s6z konusu devralma iglemi, anilan Teblig kapsaminda Rekabet
Kurulu’nun iznine tabi bir igslemdir.

ilgili pazarlarda cok sayida tesebbls faaliyet gdstermekte ve bunun
sonucunda yogun bir rekabet yasanmaktadir. Guglu rakiplerin varhigi ve ilgili Grin
pazarlarinda devralan taraf olan Sabelinvest'in bagl oldugu MTS Grubu'nun payinin
dusuk olmasindan dolayl Baymak A.$.’nin devrinden sonra ilgili pazarlardaki yapida
ve yogunlasma oranlarinda asir bir degisme ortaya c¢ikmasi mimkin
goérinmemektedir. Ayrica kaynatici ve su isiticilari pazarlariyla ilgili olarak
yonetmelikler tarafindan belirlenen ulusal standartlar bulunmasina ragmen, kaynatici
ve su Isiticilar Uretimi icin gerekli teknoloji olduk¢a yaygin ve kolayca ulagilabilir
niteliktedir. Piyasada faaliyet gOsteren yabanci firmalarin yani sira sektorler
ithalattan kaynaklanan 6nemli bir rekabetle karsi karsiyadir. Bu baglamda pazara
giris icin 6nemli bir engel s6z konusu dedildir. Bu nedenlerle, bildirime konu
devralma isleminin, ilgili Urin pazarlarinda hakim durum yaratan ya da mevcut bir
hakim durumu guclendiren ve bdylece rekabetin 6nemli odlgude kisitlanmasi
sonucunu doguran bir islem olmadidi kanaatine variimigtir.
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i- SONUG
Yukarida yer verilen degerlendirmeler gergevesinde,

- Baymak Makina Sanayi ve Ticaret A.S.'nin Wolf GmbH'ye ait olan %85 hissesinin
Sabelinvest SA tarafindan devralinmasi isleminin, taraflarin sahip oldugu toplam ciro
ve pazar pay! yoniyle, 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§” kapsaminda izne tabi bir islem olduguna,

- Bu islemin sonucunda ilgili pazarlarda hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir
hakim durumun gulglendirilmesi ve bdylece rekabetin 6nemli Olglide azaltiimasinin
s6z konusu olmadigina, bu nedenle bildirim konusu devir islemine izin verilmesine,

QY BIRLIGI ile karar verilmistir.
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