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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-6-005 (Devralma)
Karar Sayisi : 24-13/255-106

Karar Tarihi : 14.03.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE .

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

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Nezir Furkan KIRAN, Fatih ARSLAN, Osman KOCAK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - H.L.G. Europe Middle Market Holdings L.P.
Temsilcileri: Av. Gonenc GURKAYNAK, Av. Ali Kagan UCAR,
Av. Uzay Gérkem YILDIZ, Av. Goksu KIRIBRAHIM,
Av. Oduz Bugra DEMIRBAG
Citlenbik Sokak No: 12 Yildiz Mahallesi, Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Valeo Thermal Commercial Vehicles Germany GMBH’nin
tek kontroluiniin, H.I1.G. Europe Middle Market Holdings L.P. araciigiyla H.I.G.
Capital LLC tarafindan dolayli olarak devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 06.02.2024 tarih ve
48331 sayi ile giren ve eksiklikleri en son 26.02.2024 tarih ve 49092 sayi ile
tamamlanan bildirim Gzerine diizenlenen 08.03.2024 tarih ve 2024-6-005/Oi sayili
Devralma On inceleme Raporu gorusilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bagvuruda; Valeo Thermal Commercial Vehicles Germany GMBH (VALEO
THERMAL) hisselerinin tamaminin, H.I.G. Capital LLC (HIG CAPITAL) tarafindan
yonetilen bir yatinrm fonu olan H.l.G. Europe Middle Market Holdings L.P. (HIG
EUROPE) tarafindan tek kontrol saglayacak sekilde 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
saylli Teblig) gergevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

islem kapsaminda VALEO THERMAL, HIG EUROPE tarafindan islemin
gerceklesmesine aracilik etmek Uzere kurulacak Square German BidCo GmbH
vasitasiyla devralinacaktir. Devir islemi dncesinde VALEO THERMAL, Valeo Holding
GmbH tarafindan ve nihai olarak da Valeo SE (VALEO) tarafindan kontrol
edilmektedir.

Devir iglemi sonucunda, hisselerinin tamami HIG CAPITAL tarafindan kontrol edilen
HIG EUROPE, VALEO THERMAL'in (.....) hissesine ve tek kontroliine sahip olacaktir.
2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesinin birinci fikrasinda, “Kontrolde kalici degisiklik
meydana getirecek sekilde; bir veya daha fazla tesebbiisiin tamaminin ya da bir
kisminin dogrudan veya dolayli kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin
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alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya
hélihazirda en az bir tesebblisi kontrol eden bir ya da daha fazla kisi tarafindan
devralinmasi, 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi kapsaminda devralma sayilir.”
denilmektedir. Bu dogrultuda, bildirim konusu iglem kontrolde kalici bir degisiklik
yaratmasi sebebiyle 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi kapsaminda bir devralma
islemidir. islem taraflarinin ciro bilgileri gercevesinde, 2010/4 sayili Teblig'in 7.
maddesinin (b) bendi uyarinca belirlenen esiklerin asiimis oldugu ve bu sebeple
bildirim konusu islemin izne tabi bir islem niteliginde oldugu anlasiimistir.

VALEO, dunya capindaki otomobil Ureticileriyle isbirlikleri olusturan bir otomotiv
tedarikgisidir. VALEO’nun operasyonel yapisi, dort is kolu grubunun yani sira, Valeo
servis ve 12 ulusal miidurlige dayanmaktadir. is kolu gruplari; konfor ve siirlis destek
sistemleri, gu¢ aktarma sistemleri, termal sistemler ve gorus sistemlerinden
olusmaktadir. Valeo Servis, otomobil Uretici aglarina orijinal ekipman yedek parcalari
ve bagimsiz satig sonrasi pazarina yedek pargalar tedarik etmektedir. Ulusal
mudurlukler ise Ulkedeki operasyonel faaliyetleri destekleyen hizmetleri
yonetmektedir. VALEO’nun Turkiye'de, VALEO THERMAL ve Valeo Otomotiv Sanayi
ve Ticaret Anonim Sirketi (VALEO OTOMOTIV) aracihgiyla yaruttiga faaliyetleri
disinda bagka bir faaliyeti bulunmamaktadir. VALEO’nun, VALEO OTOMOTIV
araciliiyla Bursa’'da debriyaj, volan, alternator, cam silecegi ve HVAC (isitma,
havalandirma ve iklimlendirme) ureten Ug¢ fabrikasi ve bir Ar-Ge merkezi
bulunmaktadir. Ayrica Istanbul'da tim VALEO drlnlerini Tlrkiye, Orta Dodu ve
Afrika’'ya dagitan bir dagitim platformu da vardir.

Devre konu VALEO THERMAL, her ¢esit otobus (sUrdcusuz otobusler, mikrobusler,
minibusler, midibusler, otobUsler ve ¢ift katli otobusler) igin 1sitma, havalandirma ve
iklimlendirme sistemlerinin ktresel tretimini ve distributorlagunt yapmaktadir. VALEO
THERMAL'in otobusler i¢in sundugu urunler; iklimlendirme sistemleri, isiticilar,
sogutma pompalari, tavan kapaklari ve pervaneler olarak siralanmaktadir. Bunun
disinda, elektrikli otobusler igin batarya termal yonetim sistemleri ve kamyonlar ile
kamyonetler icin termal tasima sogutma sistemleri de saglanmakta ancak bu is
birimlerinin cirolari, 2022 mali yilinda tesebblsin cirosunun sirasiyla (.....) ve
(.....)unden daha az bir oranini olusturmaktadir. VALEO THERMAL, UrUnlerini orijinal
ekipman Ureticilerine (OEM) ve orijinal ekipman tedarikcilerine (OES) de Urdnlerini
saglamaktadir. Sirket, Tlrkiye'de kurulu istiraki VALEO THERMAL TURKIYE
araciligiyla otobus iklimlendirme sistemleri, otobus I1sitma sistemleri, otobus tavan
kapaklari, otobus su pompalari, otobus iklimlendirme sistemleri icin kontrol Uniteleri
uretimi ve satigi alanlarinda faaliyet gostermektedir. Ayrica, VALEO THERMAL'in
Tarkiye’de “Valeo Ticari Tasitlar Termo Sistemleri A.S. Alkop Subesi” isimli bir subesi
bulunmaktadir. 2023 mali yilinda VALEO THERMAL TURKIYEnin satislarinin
%(.....)’si OEM’lere, %(.....)’si ise satisg sonrasi urin ve hizmetlere yoneliktir. VALEO
THERMAL’in klima sistemleri, isiticilar, sogutma pompalari, kapaklar ve fanlari da
iceren otobusler icin Isitma, havalandirma ve iklimlendirme sistemlerinin
OEM'lere/OES'lere tedariki pazarindaki tahmini Turkiye pazar pay1 %(.....)’dir.

Devralan taraf konumundaki HIG CAPITAL ise klguk ve orta dlgekli sirketlere hem
bor¢c hem de 6z sermaye saglamaktadir. Tesebblslin s6z konusu faaliyetlerinde
yatirim fonlari, bor¢lanma araci fonlari, gayrimenkul fonlari ve altyapi fonlari olmak
uzere cesitli finansal araclar kullaniimaktadir. HIG EUROPE ise HIG CAPITAL
tarafindan yonetilen bir yatirim fonudur ve genellikle 1 milyar Amerikan Dolarina kadar
geliri olan kuguk ve orta Olgekli isletmelere yatirnm yapmaktadir. Turkiye’de kurulmus
dogrudan ve dolayh herhangi bir istiraki bulunmayan HIG CAPITAL'in kontrol ettigi
(.....)’den fazla portfdy sirketi bulunmaktadir. HIG CAPITAL’in 2022 yilinda Turkiye’de
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ciro elde ettigi portfoy sirketleri su tesebbuslerden olusmaktadir: GLD (ShopGold),
Vernacare, Mobileum, RB Media Inc, Lionbridge Technologies, Time Manufacturing
Company, Vantage Specialty Chemicals, SIAT, Sportfive, LPAG/Cadica, Onis Visa,
Project Informatica, PLIXXENT, Metalprint, Beinbauer Group, Meyra Mobility Group,
Puerto de Indias, Berardi, STH Group, Recochem ve Carlton Group.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeler kapsaminda, Turkiye sinirlari icerisinde taraflarin
faaliyetleri arasinda yatay ve/veya dikey ortisme bulunmadigi anlasiimaktadir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirim konusu iglem
ile 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi gergcevesinde basta hakim durumun yaratiimasi
veya mevcut bir hakim durumun guglendirilmesi olmak Uzere ulkenin butinu yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin 6nemli dl¢ude
azaltilmasi sonucunun ortaya ¢ikmayacagdi kanaatine varilmistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylh 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 6nemli olglide
azaltimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak (izere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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