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E. DOSYA KONUSU: SFA Sogutma Sanayi ic ve Dis Ticaret A.S. hisselerinin
%86’sinin Frigoglass S.A.l.C. tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi
talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 10.3.2008 tarih, 1472 say! ile giren ve
eksiklikleri en son 21.3.2008 tarih, 1790 sayi ile tamamlanan bildirim Uzerine, 4054
sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ile 1997/1 sayili Rekabet Kurulu’ndan
izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili hikumleri
uyarinca yapilan inceleme sonucu diizenlenen 27.3.2008 tarih ve 2008-2-49/0i-08-EOQ
sayili Devralma On inceleme Raporu, 28.3.2008 tarih ve REK.0.06.00.00-120/95 sayili
Bagkanlik Onergesi ile 08-27 sayili Kurul toplantisinda gérigllerek karara
baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Raporda, bildirim konusu devralma isleminin,
4054 sayili Kanun ve 1997/1 sayili Teblig kapsaminda izne tabi bir islem oldugu;
ancak iglemin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi
anlaminda hakim durum yaratan veya mevcut bir hakim durumu guglendiren ve bunun
sonucunda Ulkenin buatund yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet
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piyasasindaki rekabetin 6nemli odlglide azaltiimasi sonucunu doguran bir iglem
olmadigi, bu nedenle bildirim konusu isleme izin verilmesi gerektigi ifade edilmistir.

H. iN_CELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili islem ve Taraflar
H.1.1. Igslemin Niteligi

Bildirim konusu islem, SFA Sogutma Sanayi i¢c ve Dis Ticaret A.S. (SFA) hisselerinin
%86’sinin Frigoglass S.A.l.C (Frigoglass) tarafindan devralinmasina iliskindir. S6z
konusu islem ile birlikte SFA'nin yaklasik %86 oranindaki hissesi Frigoglass’a
devredilecek, ancak Turk Ticaret Kanunu uyarinca bir anonim gsirkette yer almasi
gereken asgari sayidaki hissedar sartini yerine getirebilmek igin Frigoglass, SFA'ya
yeteri kadar hissedar tayin edecektir.

S06z konusu isleme iliskin olarak, hisselerini devredenler [ADMG Finans International
B.V (ADMG Finans) ile Enver Eren], alici (Frigoglass) ve kalan hissedar (AHT Cooling
Systems GmbH) arasinda 4 Mart 2008 tarihinde “Hisse Satis ve Satin Alim
Sozlesmesi” imzalanmigtir.

Hisseleri devre konu SFA, hava perdeleri, derin donduruculari, bar tipi sogutuculari
sarap sogutuculari vb. ticari sogutucular Gretmektedir. Sirket Urtnlerini dogrudan ve
distribUtorleri aracihgiyla igcecek Ureticilerine ve perakendecilerine satmaktadir. SFA
aranlerinin %90’nini ihrag¢ etmektedir.

SFA’nin 2007 yili cirosu (............. ) YTL olup, bu cironun (............. ) YTL'lik kismi
Tarkiye satislarindan elde edilmistir.

Tablo 1: Hisse Devrinden Once SFA’nin Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Hisse Adedi Hisse Orani (%)

ADMG Finans 424.777.000 = 85
Enver Eren 37.082.425 =7
Abdlrrahim Eren 23.408.000 =5
AHT Cooling Sytems 14.132.475 =3
Ferdane Ipekgi 600.000 =0
NilUfer Eren 100 =0
Toplam 500.000.000 100
Tablo 2: Hisse Devrinden Sonra SFA’nin Hissedarlik Yap|3|1

Hissedarlar Hisse Adedi Hisse Orani (%)

Frigoglass 430.000.000 86
AHT Cooling Sytems 70.000.000 14
Toplam 500.000.000 100

H.1.2. Taraflar

H.1.2.1. Devralan Taraf: Frigoglass S.A.l.C.

' Saticilarin tim hisseleri bildirim konusu islemin kapsami dahilinde degildir. Devir 6ncesinde SFA'nin
diger hissedarlari olan Niliifer Eren, Ferdane ipek¢i ve Abdurrahim Eren islem sonrasinda SFA'da
hissedar olmayacaklar ve SFA faaliyetlerini Frigoglass ve AHT Cooling Systems hissedarlijinda
yurltecektir. Sdézlesmenin imza tarihi ile islemin kapanisina kadar slren sure zarfinda SFA'da
gerceklestirilecek ve SFA hisselerinin %8-9’una tekabll edecek olasi hisse devirleri, sirketin kontrollnU
etkilemeyecektir.
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Hisseleri Atina Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren bir sirket olan Frigoglass
teshir amacgli sogutucular pazarinda faaliyet gostermekte ve sinirli da olsa cam
uretimiyle istigal etmektedir.

Frigoglass'in en blyuk hissedari sermayesinin yaklasik %44’Gne sahip olan ve
Liksemburg merkezli bir holding olan Boval S.A.dir. Diger hissedarlar arasinda,
Deutsche Bank’in sahip oldugu %7 oraninda hisse disinda, %5%’in Uzerinde paya sahip
bir hissedar bulunmamaktadir. Boval S.A.’nin Turkiye’de herhangi bir faaliyeti
bulunmamaktadir.

Frigoglass, Turkiye’de herhangi bir sirketin ortak ve hissedari olmamakla birlikte,
Yunanistan’daki satis bUrosu araciligiyla Tdrkiye pazarina Urin  satigi
gerceklestirmektedir. Sirketin Turkiye'deki tek musterisi Coca Cola Satis ve Dagitim
A.S.’dir. Frigoglass’in 2007 yilinda Turkiye’'de elde ettigi ciro (............. ) YTL'dir.

H.1.2.2. Devreden Taraflar: ADMG Finans International B.V. ve Enver Eren

Enver Eren, hisseleri devre konu sirkette yaklasik %7 oraninda hisseye sahip gercek
kisi olup, ayni zamanda sirketin Yonetim Kurulu Baskanr’dir.

ADMG Finans, Asia Debt Management Hong Kong Limited (Asia Debt)in
kontrolindedir. Asia Debt, Hong Kong merkezli, Hong Kong Securities ve Futures
Commission mevzuatina tabi bir yatirrm gsirketidir. Asia Debt, ekonomik sikinti ¢eken
sirketlerin rehabilitasyonu alaninda danigsmanlik faaliyetinde bulunmaktadir. S6z
konusu sirketin istanbul’da bir irtibat biirosu bulunmaktadir.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ligili Uriin Pazar

Bildirim konusu islemle hisseleri devredilen SFA ve alici konumundaki Frigoglass
cesitli tiplerde ticari sogutucu ekipmanlari Uretmektedir. S6z konusu sogutucular
negatif dereceli ve pozitif dereceli olmak Uzere iki tipte Uretiimektedir.

Negatif dereceli dondurucular, market vb. yerlerde dondurulmus gidalarin daha uzun
sureli muhafazasi amaciyla kullaniimaktadir. Pozitif dereceli sogutucular ise igecek, sut
arunleri, et, pasta ve hamur Urlnleri gibi gidalarin daha uzun sireli muhafazasi
amaciyla kullaniimaktadir. Her iki tip sogutucular da agik ve kapali rafli olmak Gzere iki
farkli cesitte Uretilmektedir.

Her iki tip sogutucularin uretiminde hemen hemen ayni hammaddeler (metal, plastik,
sogutucu, kopuk vb.) kullaniimakta ve ayni dretim islemleri takip edilmektedir. Anilan
urtinlerin musterileri de her iki tip sogutuculardan satin almaktadirlar. Ornegin bir
supermarkette genellikle hem negatif hem de pozitif dereceli sogutucular
bulunmaktadir. Bu nedenle her iki tip sogutucunun birbirine ikame oldugu sdylenebilir.
Yukarida yer verilen bilgiler gergevesinde ilgili Urin pazari “ticari sogutucu ekipmanlari
pazarir” olarak tanimlanmigtir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Tarkiye sinirlari icerisinde ilgili Urinler bakimindan rekabet sartlarinin farklilagsmasina
neden olacak bir unsur bulunmamasi nedeniyle, ilgili cografi pazar “Tlrkiye
Cumhuriyeti sinirlar” olarak belirlenmigtir.
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H.3. Degerlendirme
H.3.1. 1997/1 Sayili Teblig’in 2. ve 4. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

Dosya konusu islemle birlikte SFA’nin hisselerinin yaklasik %86’sin1 Frigoglass
devralacak ve devre konu sirkette kontrolli ele gegirecektir. islem sonrasi SFA’nin
yapisinda kontrol degisikligi olacagindan, s6z konusu bildirimin 1997/1 sayili Teblig 2.
maddesinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemi oldugu sonucuna ulagiimistir.

Ayni Teblig'in, “Izne Tabi Birlesme veya Devralmalar’ baslikh 4. maddesi; “Bu Teblig’in
2. maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma sonucunda birlesmeyi veya
devralmayi gergeklestiren tesebbdslerin, lilkenin tamaminda veya bir béliimiinde ilgili
trdn piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin % 25’ini asmasi halinde veya bu
orani agmasa bile toplam cirolarinin yirmi beg trilyon Tiirk Lirasini asmasi halinde
Rekabet Kurulu’ndan izin almalari zorunludur.” hUkma ile hangi tlr birlesme ya da
devir islemlerinin Rekabet Kurulu'nun iznine tabi oldugunu belirlemektedir.

Ticari sogutucu ekipmanlari pazarinda taraflarin ciro ve pazar pay: bilgileri asadida yer
almaktadir.

Tablo 3: Turkiye ticari sogutucu ekipmanlari pazarinda taraflarin 2007 yili cirosu ve pazar payi

Taraflar Ciro (YTL) Pazar Payi (%)
SFA (oo ) (...)
Frigoglass (e ) (....)
Toplam (coreenenanenn ) (....)
SFA’nin 2007 yili cirosu (............. ) YTL olup, bu cironun (............. )YTLlik kismi

Tarkiye satislarindan elde edilmistir.
S6z konusu cirolar géz 6nunde bulunduruldugunda, islemin Teblig kapsaminda izne
tabi bir islem oldugu sonucuna variimistir.

H.3.2. 4054 Sayili Kanun’un 7. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme
Tarkiye'de ticari sogutucu pazarinda faaliyet gosteren diger tesebbuslerin pazar paylari
asagida yer almaktadir.

Tablo 4: Turkiye ticari sogutucu pazarinda faaliyet gosteren diger tesebbilslerin pazar paylarn (2007 yili)
Tesebbls Pazar Payi (%)

Klimasan
Ugur
SFA
Diger .
Toplam 10

|~ ~] —~

Yukarida yer verilen pazar payl rakamlarindan da anlagildigi Uzere, ilgili Urin
pazarinda bircok tesebbusin varligi ve bu tesebbulslerin pazar paylari dikkate
alindiginda islem sonucunda hakim durumun yaratilmasi veya gugclendiriimesi s6z
konusu olmayacaktir. Frigoglass islem sonucunda % (...)lik bir pazar payina
ulasacaktir.
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H.3.3. Rekabet Etmeme Yukiimluliguniun Degerlendirilmesi

Taraflar arasinda imzalanan Sozlesme’nin 7.2.4 maddesinde “Rekabet Yasagr’
duzenlenmektedir. Anillan maddede; saticit ADM Finans ile Enver Eren’in Tijrkiye’dez,
islemin kapanis tarihinden itibaren 2 yil boyunca sirketin (SFA) isiyle istigal eden
herhangi bir igletmede veya iste yer almayacaklari, SFA ile ayni faaliyet alanindaki
sirketlere ortak veya hissedar olmayacaklari ve sirketin herhangi bir yoneticisini
ayartmayacagi hukme baglanmaktadir.

Bilindigi gibi rekabet yasaklari, alicilarin yaptiklari yatirimlarin karsiliklarini tam olarak
almalarinin bir araci olarak gorulmektedir. Genel olarak rekabet yasaklarinin yan
sinirlama olarak degerlendirilebilmesi igin “yogunlasma ile dogrudan ilgili ve gerekli
olma”, “sadece taraflar agisindan kisitlayici olma” ve “orantihlik” kriterlerini saglamasi
gerekmektedir. Bildirim konusu islemde yer alan rekabet yasagi, yogunlasma islemi ile
dogrudan ilgili ve gereklidir. S6z konusu yukUmluliklerin Uglncu Kisilerin ticari
faaliyetlerini sinirlayici bir yoni bulunmadigi gortulmektedir. Getirilen rekabet yasagi
SFA’nin faaliyet alani ile sinirlidir. Dolayisiyla rekabet yasagi kapsam bakimindan da
orantilidir. Orantililik kriterine stre yoninden bakildiginda da, kapanistan itibaren iki yil

boyunca getirilen rekabet yasaginin makul oldugu goérulmektedir.
. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin, 4054
saylll Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢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 yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun
guclendiriimesinin ve bdylece ilgili pazarda rekabetin 6nemli dl¢ude azaltiimasinin s6z
konusu olmadigina, bildirim konusu isleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar
verilmigtir.

> Maddede Tiirkiye'yle birlikte diger bazi iilkelerde de rekabet yasagi getiriimektedir. Degerlendirme ilgili
cografi pazar olan Turkiye ile sinirli tutulmustur.



