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Kanun'un 7. maddesinde belirtilen hakim durumun yaratilmasi veya mevcut
hakim durumun guglendirimesi ve bdylece rekabetin 6nemli Odlglde
azaltilmasinin s6z konusu olmadigi, bu nedenle bildirim konusu hisse devri
islemine izin verilmesi gerektigi ifade edilmektedir.

H- INCELEME VE DEGERLENDIRME
H. 1. ilgili Pazar
H.1.1. ilgili Uriin Pazan

1997/1 sayih Teblig’in 4. maddesi uyarinca ilgili Urin pazarinin tespitinde;
tuketicinin gozinde fiyat, kullanim amacglari ve nitelikleri bakimindan ayni
sayllan mal ve hizmetlerden olusan pazar dikkate alinmakta, tespit edilen
pazari etkileyebilecek diger unsurlar da degerlendirilebilmektedir.

Devralinan Buderus Aktiengesellschaft (Buderus) Turkiye'de kaynaticilar
pazarinda faaliyet gostermektedir ve bu pazar Robert Bosch GmbH (Bosch)
ile Buderus'un Turkiye pazari bakimindan faaliyetlerinin ¢cakistigi tek pazardir.
Buderus kaynatici pazarina iliskin olarak drettigi arunlerini Turkiye pazarinda
kontrolinin tamami kendisine ait olan Isisan Isitma ve Klima San. A.S. ve
Isisan Dig Ticaret Klima A.S. araciliiyla satisa sunmaktadir. Ote yandan
Isisan Isitma ve Klima San. A.$., Buderus tarafindan Uretilen kaynatici
ardnleri diginda, havalandirma, sogutma-klima ve sihhi tesisat alanlarinda,
baska tesebbuslerden ithal ettigi Grlnleri satisa sunmaktadir. Bu gercevede,
kaynatici pazari diginda bu Ug¢ alan da ilgili Grin pazari olarak dikkate
alinabilir. Ancak, s6z konusu bu U¢ pazarda devralma islemine konu olan
Buderus’un dogrudan bir Uretim faaliyeti olmamasi ve bu pazarlar bakimindan
taraflarin toplam ciro ve pazar paylarinin 1997/1 sayili Teblig'de belirtilen ciro
ve pazar pay! esiklerinin asilmamasi nedeniyle, devralma iglemi bu U¢ pazar
acisindan bildirim kapsami diginda tutulmustur.

Diger yandan Buderus, yine kendi Uretimi olmayan ve satilan kaynatici ile
birlikte musteriye sunulan ve tamamlayici Urin olarak tanimlanan bazi
drdnlerin satisini  gergeklestirmektedir. Bu UrlUnler esas olarak brulorler,
termostatik radyatér vanalari, pompalar, yangin emniyet vanalari ve kapali
genlesme tanklaridir. Bu urinler bakimindan taraflarin gerek dogrudan tretim
faaliyetlerinin bulunmamasi gerekse bu drlnlerin satisindan kaynaklanan
pazar paylari ve cirolarinin 1997/1 sayili Teblig'de belirtilen ciro ve pazar payi
esiklerini agsmamasi nedeniyle, devralma iglemi bu UrlGnlerin olusturdugu
pazarlar agisindan bildirim kapsami disinda tutulmustur.

Bu aciklamalar cercevesinde, ilgili Grin pazari olarak kaynaticilar pazari
dikkate alinmistir.

Kaynaticilar pazari duvara asmali ve yere dayali kaynaticilar olmak uzere iki
ayri gruba ayrilarak incelenmistir. Diger yandan bu gruplandirmanin yaninda
merkezi sistem ve bireysel sistem olarak veyahut kullandiklari yakit tartine
gore de bir siniflandirma yapmak mumkuindir. Ancak sektérde genel olarak
yapllan ayrim duvara asmali ve yere dayali kaynaticillar seklindedir.
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Kaynaticilar pazari duvara asmali ve yere dayali kaynaticilar olarak
incelendiginde bu iki Gran arasinda teknik bir ayrimdan c¢ok fiziki kosullari
bakimindan bir ayrim oldugu anlagiimaktadir.

Duvara asmali kaynaticilarda eneriji igin sadece gaz kullaniimaktadir. Bunlar
boyut olarak kiguk oldugundan, yerin sinirli oldugu hallerde de monte edilmek
icin kolayca yer bulunabilir. Genel olarak apartman daireleri ve mustakil
evlerde merkezi 1sitma ve sicak su temini igin kullanilirlar. Kombilerin yer
aldigi bu sinif drtnler esas olarak bireysel kullanima dénuktur.

Yere dayall kaynaticilar, atmosferik gaz kaynaticilari (kat kaloriferleri) ve jet
atesleyici kaynaticilar (kalorifer kazanlari) olarak iki gruba ayrilmaktadirlar. Kat
kaloriferleri boyut olarak kalorifer kazanlarindan daha kugukturler ve daha
kolay bir sekilde -6rneg@in herhangi bir mutfaga- monte edilebilirler. Bu itibarla
duvara asmali kaynaticilar gibi bireysel kullanima uygundurlar.

Yere dayali jet atesleyici kaynaticilar (kalorifer kazanlar) ise, ayri bir atesleyici
ve bir kaynaticidan olusurlar. Bunlarin montaji icin duvara asmali kaynaticilar
ve yere dayall kat kaloriferlerinden daha genis bir yere ihtiya¢ duyulur. Bu
kaynaticilar genellikle ¢ok katli apartmanlarin altina yerlestirilen ve yere dayali
olarak calistirlan kaynaticilardir. Binada bulunan butin daireler merkezi
sistem tarafindan esit bir sekilde isitilmaktadir. Boylelikle hem kapsam
ekonomilerinden yararlanmak mumkin olmakta hem de Kkisisel tuketimin
getirdigi yuksek kurulug maliyeti en aza indirilmektedir.

Duvara asmali kaynaticilar ile yere dayali kaynaticilar arasinda ikame iliskisi
olup olmadiginin belirlenmesi gerekmektedir. Duvara asmali kaynatici olan
kombiler ile yere dayall kaynaticilardan kat kaloriferleri bireysel kullanim
amachdir. Bu kaynaticilar teknik olarak benzer olmakla birlikte, kullanim
Omurlerinin uzunluklari, kullanim alanlari, kullanilan enerji miktari ve brulorin
kaynaticidan ayrilip ayrilamamasi gibi kullanim o6zellikleri agisindan
birbirlerinden ayriimaktadirlar. Kombilerin d6mru 20-22 yil, kullandigi enerji 24-
35 KW civari ve bruléri makinanin sabit bir parcasi iken; kat kaloriferinin dmru
15-18 yil, kullanabildigi enerji miktari 60-80 KW civari ve brulérid makinadan
bagimsizdir.

Batin bunlarla birlikte iki grup Urin arasindaki temel fark yer bulma
konusudur. Kat kaloriferlerini calistirmak icin evden ayri bir oda veya evin
mahzeninde bir yere gereksinim duyulurken, kombiler herhangi bir duvara
monte edilerek c¢alismakta ve yer sorunu bulunmamaktadir. Bu nedenle,
duvara asmali kaynaticilardan yere dayall kaynaticilara gegislilik yere dayali
kaynaticilardan duvara asmali kaynaticillara gore daha zordur. Ancak bu
zorluk esas olarak fiziki kosullarin ne olduguna baghdir. Fiziki kosullarin el
vermesi halinde bu zorluk asilabilir. Bu bakimdan mustakil evi veya dairesine
bireysel bir Isinma sistemi tesis etmek isteyen kullanici, duvara asmali kombi
veya yere dayall kat kaloriferi tercih edebilir. Bu itibarla, duvara asmali
kaynaticilar ile yere dayall kaynaticilardan kat kaloriferleri arasinda bireysel
kullanima uygun olmalari nedeniyle dnemli bir ikame iliskisi oldugu kabul
edilmektedir.
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Kat kaloriferi disinda yere dayali kaynaticilarin diger kalemini olusturan
merkezi kullanim amagli jet atesleyici kazanlar ile kombiler arasindaki ikame
iliskisi de kosullara gore degiskenlik gdstermektedir. Bu ikamenin derecesi
esas olarak kaynaticinin monte edilecegi binanin kosullarina baghdir.
Binalarin ingaat asamasinda, her iki grup birbirleri bakimindan ikamedir. Bir
baska deyisle, insa sirasinda temel ihtiya¢c binanin 1sinma ihtiyacinin
giderilmesi oldugu igin, merkezi sistemden yana bir tercih kullanilabilecedi
gibi, bireysel sistemden yana da tercih kullanilabilir. Diger yandan, belirli bir
tercih yapildiktan sonra, insa edilen ve kullanima acilan binalar bakimindan
ikame sinirli olmakla birlikte, imkansiz degildir. Burada ikameye imkan veren
esas etmenlerden birisi binanin yapisidir. Ornegin bireysel sistem olarak
kombi tercih eden bir bina fiziki kosullar uygun ise, merkezi sisteme gecebilir.
Diger yandan boyle bir tercih i¢cin hukuken o binada hak sahibi olan tim
sakinlerin rizasinin alinmasi zorunluluktur. Binanin fiziki yapisi uygun degil
ise, bu durumda bireysel sistemden merkezi sisteme gegmek zor olabilir. Ayni
sekilde daha 6nce merkezi sistem tesis edilmis bir binaya, sonradan bireysel
sistem kapsaminda yer alan duvara asmali kombi monte edilebilir. Ancak bu
degisikligin yapilabilmesi, o binanin fiziki yapisinin uygun olmasina baghdir.
Bu c¢ercevede, merkezi kaynatici ile bireysel sistem kaynaticilar arasinda
ingsaat asamasinda tam anlamiyla bir ikame iligkisi varken (bireysel 1sinma
veya merkezi 1sinma sistemlerinden birisi tercih edilebilir), ingaat sonrasinda
kullanima agilan binalar bakimindan gegislilik esas olarak fiziki kosullara
baglidir.

Ozetle, duvara asmali kaynaticilar ile yere dayali kaynaticilardan kat
kaloriferleri arasinda o6nemli bir ikame imkani varken, duvara asmali
kaynaticilar ile diger yere dayall kaynatici grubu olan merkezi kullanim amagli
jet atesleyici kaynaticilar (merkezi kalorifer kazanlarl) arasindaki ikame
kullanicinin talep ettigi zamanlamaya ve tesisatin kurulacagi binanin fiziki
kosullarina baghdir.

Ote yandan bildirim konusu devralma islemine taraf tesebbiislerin faaliyetleri
incelendiginde, hisseleri devralma iglemine konu olan Buderus; hem duvara
asmali kaynaticilar (kombi) hem de yere dayali kaynaticilar (kat kaloriferi ve
merkezi kullanim amacl jet atesleyici merkezi kalorifer kazanlari) pazarinda
faaliyet gostermektedir. Devralan taraf Bosch ise sadece duvara asmali
kaynatici olan kombi Uretim ve satigi yapmaktadir. Bu gercevede, islem ile
birlikte sadece duvara asmali kaynatici pazari etkilenecek ve diger alt
pazarlardaki yapi Uzerinde dogrudan bir etki s6z konusu olmayacaktir. Bu
itibarla, s6z konusu dosya bakimindan genis bir sekilde tum kaynaticilar
pazarinin ilgili Grin pazari olarak kabul edilmesi veya dar bir sekilde
kaynaticilar pazarinin alt segmentleri olan duvara asmali kaynaticilar ve yere
dayali kaynaticilardan kat kaloriferleri ve jet atesleyici merkezi kalorifer
kazanlari olarak Ug¢ ayri ilgili Grin pazarinin belirlenmesi, isleme iliskin
Kanun’un 7. maddesi c¢ergevesinde yapilacak nihai degerlendirmeyi
degistirmeyecektir.
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H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Tesebbuslerin faaliyet goOsterdikleri alanin, rekabet kosullarinin yeterli
derecede homojen ve Ozellikle rekabet kosullarinin komsu bdlgelerden
hissedilir derecede farkli olmasi; ilgili cografi pazarin tespitinde buylk bir
onem tasimakta ve belirleyici olmaktadir. Dosya konusu devralma islemine
taraf olan Bosch ve Buderus’un Ulke ¢capina yayllmis dagitim ve satis aglari
bulunmasindan dolayi, ilgili cografi pazar Turkiye Cumhuriyeti sinirlari olarak
belirlenmistir.

H.2. Taraflar
H.2.1. Robert Bosch GmbH (Bosch)

Bosch, cesitli is kollarinda dinya c¢apinda faaliyeti bulunan uluslararasi bir
sirkettir. Bu is kollari otomotiv teknolojisi, (benzin sistemleri, dizel sistemleri,
sasi sistemleri ...) endustri teknolojisi (paketleme teknolojisi, otomasyon
teknolojisi), tuketici mallari (elektrikli araglar, termoteknoloji, ev esyalari ...) ve
insaat teknolojisi (guvenlik teknolojisi, genis bant sebekeleri) olarak sayilabilir.
Bosch'un 2002 yilinda tim dinyadaki toplam cirosu 35 milyar Euro'dur.
Tarkiye'deki toplam cirosu Turkiye'ye diger ulkelerden yapilan dogrudan
satislar ve Turk sirketleri tarafindan yapilan satiglarin toplami itibariyla (tima
konsolide bazda olma tUzere) 293.1 milyon Euro'dur. Turkiye'de Bosch'un en
gugli oldugu is dali ev egyalart aksesuarlari bolumudar. Ev egyalari
boliuminde dort adet istiraki bulunmakla birlikte toplam satisi 225 milyon
Euro'ya kadar ulasmaktadir. Bu igtiraklerden, dosya konusu devralma islemi
ile ayni pazarda faaliyet gosteren sirketi Bosch Isitma Uriinleri San. ve Tic.
A.S. olup, kaynaticillar pazarinda (duvara asmalli kaynaticl) faaliyette
bulunmaktadir. Sirketin ortaklik yapisina Tablo-1'de yer verilmistir.

Tablo-1: Bosch Ortaklik Yapisi

Ortaklar Sermaye Paylari (%)

Robert Bosch Investment Nederland 99,999999996
Joachim Berner 0,000000001
Klaus Huttelmaier 0,000000001
Klause Peter Fouquet 0,000000001
Bosch Sanayi ve Anonim $ti. 0,000000001

Sirketin yonetim kurulu tyeleri Dr. Joachim BERNER, Klaus Huttelmaier, Dr.
Klaus Peter Fouquet ve Dr. Hans-Dietrich Eckhardt'dan olusmaktadir.

H.2.2. Buderus Aktiengesellschaft (Buderus)

Buderus'un faaliyette bulundugu uc¢ is alani bulunmaktadir. Bunlar isitma
aranleri, dokum ve 6zel demir-gelik Urunleridir. Buderus'un dunya ¢apindaki
toplam cirosu ............. milyon Euro iken Turkiye'deki toplam cirosu (tUma
konsolide bazda olmak Uzere ) ...... milyon Euro'dur (...... milyon Euro 1sitma
aranleri, ...... milyon Euro dokim drunleri ve ...... milyon Euro 6zel demir-
celik Urunleri satigindan elde edilmistir). Buderus Turkiye'de i1sitma teknolojisi
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alanindaki faaliyetlerini kendisine bagl olarak faaliyet gosteren Isisan Isitma
ve Klima San. A.S$. ve lIsisan Dis Ticaret Klima A.S. araciligiyla
surdurmektedir. Sirketin ortaklik yapisina Tablo-2'de yer verilmistir.

Tablo-2:Isisan Isitma ve Klima San. A.S. Ortaklik Yapisi

Ortaklar Sermaye Paylari (%)

Buderus Heitztechnik GmbH 79,97
Ruknettin Kugukgali 0,01
Joern Wener 0,01
Uwe LUDERS 0,01
Manfred BECKER 20

Sirketin ydnetim kurulu tyeleri ise Joern WERNER, Riknettin KUCUKCALI ve
Selman TARMUR'dan olugmaktadir.

Isisan Dig Ticaret Klima A.S.'nin ortaklik yapisina ise Tablo-3'te yer verilmigtir.

Tablo-3: Isisan Dis Ticaret Klima A.S.'nin Ortaklik Yapisi

Ortaklar Sermaye Paylari (%)

Buderus Heitztechnik GmbH 79,97
Ruknettin Ktgukgali 0,01
Joern Wener 0,01
Uwe LUDERS 0,01
Manfred BECKER 20

Isisan Dig Ticaret Klima A.S.'nin yonetim kurulu Uyeleri de Joern WERNER,
Ruknettin KUCUKCALI ve Selman TARMUR'dan olugsmaktadir.

H.3.Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Devralma iglemi

Bildirime konu olan iglem Bosch sirketinin hali hazirda %17,4 oraninda
hisseye sahip oldugu Buderus sirketinin geriye kalan hisselerini borsadan,
tuzel kisilerden ve Bilfinger Berger Finanzbeteiligungen (Berger) sirketinden
satin almasi ve sonugta Buderus’un kontrolinin Bosch'a geg¢mesidir.
Devralinan taraf olan Buderus, Turkiye'deki faaliyetlerini hisselerinin %80'ine
sahip oldugu Isisan Dig Ticaret Klima A.S. ve Isisan Isitma ve Klima San. A.S.
araciliiyla gercgeklestirmektedir. Devralma islemiyle birlikte bu sirketlerin
kontroli de Bosch'a gegmektedir. Bir baska ifade ile Aimanya’da gergeklesen
islem sonucunda, Bosch Buderus’un Turkiye'deki faaliyetlerini yurtten
sirketler Uzerinde kontrole sahip olacaktir.

H.3.2.Degerlendirme

1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesinin (b) bendinde "Herhangi bir tesebbdiisin
ya da Kiginin diger bir tesebblisin malvarligini yahut ortaklik paylarinin
timdnd veya bir kismini ya da kendisine ybénetimde hak sahibi olma yetkisi
veren araglari devralmasi veya kontrol etmesi” birlesme ve devralma sayilan
haller arasinda belirtiimigtir.
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Bu islemle birlikte Buderus firmasinda halihazirda %17.4 oraninda pay sahibi
bulunan Bosch, Buderus'ta %30.02 oraninda hissesi bulunan Berger
firmasinin bUtin hisselerini almaktadir. Ayrica, Buderus'un borsada islem
goren hisselerini ve diger tuzel kisilerin elinde tuttuklari Buderus hisselerini de
almak istedigi Bosch tarafindan duyurulmustur. Bdylelikle Bosch, Buderus'un
yonetiminde hak sahibi olmakta ve bildirim konusu olan iglem ile 1997/1 sayili
Teblig anlaminda bir devralma gerceklesmektedir. Buderus Uzerinden
Buderus’un Turkiye’de faaliyet gosteren tesebbusleri Uzerindeki kontroli de
Bosch GmbH sirketine ge¢gmektedir. Bu itibarla islem bir devralma islemidir.

1997/1 sayih Teblig'in 2. maddesi anlaminda birlesme veya devralma kabul
edilen bir islemin Rekabet Kurulu’ndan izin almak Uzere bildiriimesi zorunlu bir
islem olarak degerlendirilebilmesi icin, ayni Tebligin 1998/2 sayili Teblig ile
degisik 4. maddesine gore, “...islemi gerceklestiren tesebbuslerin, Ulkenin
tamaminda veya bir boélimdnde ilgili Grin piyasasinda, toplam pazar
paylarinin, piyasanin %25’ini asmasi veya bu oran asmasa bile toplam
cirolarinin yirmibes trilyon Turk Liras’’ni asmasi...” gerekmektedir.

Her ne kadar devralma iglemi ilgili cografi pazarin disinda gerceklesse de her
iki sirketin de Turkiye'de faaliyet gosteren sirketleri bulunmaktadir. Bu sebeple
devralma icin, taraflarin Turkiye'de faaliyet gosteren ilgili sirketlerinin cirolari
ve pazar paylari esas alinacaktir. Asagidaki tablolarda devralmaya konu olan
Bosch ve Buderus'un Turkiye'deki sirketlerinin cirolari ve bu sirketlerin ilgili
urin pazarindaki pazar paylari yer almaktadir.

Tablo-4: isleme Taraf Tesebbislerin Tirkiye Cografi Pazarindaki Cirolari

Sirketler Ciro (Milyon EURQ) Ciro (Milyar TL)1
Isisan Dig Ticaret Klima A.S. | ....... | ...
Isisan Isitma ve Klima San. A.S. |......... (e "lik béloma | ....... (coveennnn " lik bolim
kaynatici_pazarindaki kaynatici _pazarindaki ciro)
ciro)
Bosch Isitma Uriinleri San. ve Tic.| ... | ...
A.S.
Toplam | ... [ lik bOlUma |........ [ " luk bélim
kaynatici_pazarindaki |kaynatici pazarindaki ciro)
Ciro)

Dosya mevcudu bilgi ve belgelere gore son u¢ yilda kaynaticilar pazarinda
urtnler bazinda gergeklesen uretim rakamlari Tablo-5'te sunulmustur.

Tablo-5: Kaynaticilar Pazari Uretim Miktari ve Degeri

Miktar Bazinda | Deger Bazinda Toplam
Toplam  Kaynaticilar | Kaynaticilar (Milyon EURO)
(1000 adet)

Yil 2000 2001 | 2002 | 2000 | 2001 | 2002

Duvara asmali (Kombi) 178 137 140 110 72 75

Yere Dayali (Kat kaloriferi) 5 7 5 6 7 5

Yere Dayali (Jet Atesleyici- | 53 30 26 35 17 14

Merkezi Kalorifer Kazani)

Toplam 236 174 171 151 96 94

"TL icin uygulanan déviz kuru 1 Euro = 1.550.000 TL (yaklasik déviz kuru)
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Yukaridaki rakamlar genel olarak degerlendirildiginde, 2000 yilindan sonra
sektorde talep bakimindan 6zellikle kriz kogullarinin da etkisiyle bir daralma
oldugu goriulmektedir. 2000 yilinda toplam kaynatici talebi 236 bin adet iken
bu rakam 2002 yilinda 171 bin adete dusmustur. Bu ise sektorde %38’lik bir
daralma anlamina gelmektedir. Asagidaki tablolarda 6énce her bir Grin grubu
bakimindan ve arkasindan genel olarak tim kaynaticilar pazari bakimindan
pazar paylarina yer verilmistir.

Tablo-6 Duvara Asmali Kaynaticilar Pazarinda Faaliyet Gosteren Tesebbuslerin Pazar
Paylari

Sirketler Miktar Bazinda (% ) Deger Bazinda (%)
2000 | 2001 2002 2000 2001 2002
Vaillant 37 41 | . 37 41 | L
Baxi 16 16 | ... 16 16 | ...
TT (Bosch) 15 13 | ... 15 13 | ..l
Buderus 4 3 | ... 4 3 |
Ferroli 7 6 | ...... 7 6 | ...
United Tech. 0 7 | ... 0 7 | ...
MTS 1 4 | ... 1 4 | Ll
Riello 3 | ... 5 3 | .l
Diger 16 7 10 15 7 9

Tablo 6'da, isleme taraf olan Buderus ve Bosch’un 2002 yili rakamlari dikkate

alindiginda pazar paylari toplaminin gerek miktar ve gerekse deger bazinda
% 18 oldugu goérulmektedir.

Tablo-7 Yere Dayall Kaynaticilar (Jet Atesleyici Merkezi Kalorifer Kazanlari) Pazarinda Pazar
Paylari

Sirketler Miktar Bazinda (% ) Deger Bazinda (%)

2000 2001 2002 2000 2001 2002
Baxi 0 18 | ... 0 20 | ...l
Preussag 17 o | ... 17 o | ...
Buderus 29 29 | ... 29 29 | ...
Kog 19 18 | ... 18 18 | ...
Elginkan 2 2 2 2 | .
Carrier 1 o | ... 1 o | ...
Diger 19 21 19 20 21 20
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Tablo-8: Yere Dayall Kaynaticilar (Kat Kaloriferleri) Pazarinda Pazar Paylari

Miktar Bazinda (% ) Deger Bazinda (% )

Sirketler 2000 2001 2002 2000 2001 | 2002
Diger 17 17 17 17 17 17

Baxi 0 15 | ... 0 15 | ...
Preusag 15 o | ... 15 o | ...
Kog 12 14 | ... 12 14 | ...
United Tech. Corp. 0 13 | ... 0 13 | ...
Termodinamik 10 9 | ... 10 9 | ...
Maktek 9 9 | ... 9 9 | ...
Gurmak 8 8 | ... 8 8 | ...
Supermatik 3 3 | ... 3 3 | ...
Erensan 2 A 2 2 | ...
DCD 2 2 2 2 | ..
Ferroli 1 1 | ... 1 I
Ozkdseoglu 2 2 | . 2 2 | ...
Caradon 2 A 2 2 | ...
Elginkan 2 2 | L 2 2 | .
Buderus 1 1T | ... 1 1 | ...
Yetsan 1 1T | ... 1 1 | ...
Carrier 14 o | ... 14 o | ...

Tablo-7 ve Tablo-8'den anlasilacagi uzere, Bosch'un yere dayali kaynaticilar
pazarlarinda herhangi bir faaliyeti ve pazar payl yoktur. Diger yandan
Buderus'un kat kaloriferi pazarinda %..... ve jet ategleyici merkezi kalorifer
kazani pazarinda ise %..... civarinda pazar payi oldugu goriilmektedir®.

Tablo-9: Tum Kaynaticilar Pazarinda Pazar Paylari

Miktar Bazinda (% )

Deger Bazinda (% )

Sirketler

2000

2001

2002

2000

2001

2002

Vaillant

28

32

27

31

Baxi

12

17

12

17

Preussag

7

8

TT (Bosch)

—
—_

—
—_

Buderus

MTS

Ferroli

United Tech. Corp.

Kog¢

Riello

Supermatik

immerfin

As Royal

Termodinamik

Maktek

Gurmak

Viessmann

Carrier

Diger

QOO = [N|N|N|O|=| | WwWwlojo|o| -~

Mlo|=a|=2|N|N| === wleo|lofw|l s

QOO =[N|N|N|O|=| = |WwWwlojo|o| -~

afo|a|=a|N|N| 2|22 N M o|o|wlo|g|o

2 Diger yandan Buderus'un hem kat kaloriferlerini hem de jet atesleyici kaynaticilari (merkezi
kalorifer kazanlari)ni iceren yere dayali kaynaticilar pazarindaki payi ise %... civarindadir ve
onemsiz bir duzeydedir.



03-56/647-297

Tablo-9 incelendiginde 2002 vyii rakamlari Uzerinden, isleme taraf
tesebbuslerin toplam pazar paylarinin %16 civarinda oldugu gérulmektedir.

Devralma islemine taraf tesebbuslerin genel olarak kaynaticilar pazarindaki
toplam cirolari 33.099.000.000.000 TL'dir. Yukaridaki tabloda, pazar paylari
hem miktar bazinda hem de deger bazinda verilmistir. Miktar bazindaki paylar
ile deger bazindaki paylar arasinda kayda deger bir farklihk olmadigindan,
miktar bazindaki pazar payi rakamlari dikkate alinmigtir.

2002 yili rakamlari baz alindiginda, taraflarin tum kaynaticilar pazarindaki
toplam pazar paylari %16’dir, duvara asmali kaynaticilar pazarindaki toplam
pazar paylari %18’dir (Tablo-6). Yere dayali kaynaticilar pazarlarinda ise
Bosch’'un herhangi bir pazar payi yoktur. Bu pazarlar bakimindan dikkate
alinabilecek tek pazar payl Buderus’'un sahip oludugu pazar payidir.
Buderus'un kat kaloriferi pazarindaki payl %... iken, jet ategleyici merkezi
kalorifer kazani pazarindaki pay1 %.....'dur.

Bu bilgiler 1siginda, devralma iglemi taraflarin toplam cirolari bakimindan
Teblig kapsaminda izne tabidir. Pazar payl acgisindan ise sadece alt
pazarlardan jet atesleyici kaynatici (merkezi kalorifer kazani) pazari
bakimindan Teblig kapsaminda izne tabidir.

4054 sayili Kanun'un 7. maddesinin birinci fikrasinda, bir veya birden fazla
tesebblsun hakim durum yaratmaya ya da hakim durumlarini gig¢lendirmeye
yonelik olarak piyasadaki rekabetin 6nemli d6lgide azaltiimasi sonucunu
doguracak sekilde birlesmeleri veya bu sonucu doguracak sekilde bir
tesebblsun bagka bir tesebbisl devralmasi hukuka aykiri bulunmus ve
yasaklanmistir.

4054 Sayili Kanun’un 3. maddesinde hakim durum “Belirli bir piyasadaki bir
veya birden fazla tesebbusun, rakipleri ve musterilerinden bagimsiz hareket
ederek fiyat, arz, Uretim ve dagitim miktari gibi ekonomik parametreleri
belirleyebilme gucl” olarak tanimlanmigtir. Hakim durumun varligi igin
temelde bagimsizlik ve buna bagli olarak rekabeti dnemli dlgide dnleme gucl
en onemli sarttir. S6z konusu pozisyonun o pozisyona sahip tesebblse
rekabetin gelisecegi kosullari belirleme ya da bu kosullar Gzerinde dnemili
Olclde etkiye sahip olma imkani vermesi yeterlidir.

Tesebbduslerin rakiplerinden bagimsiz olarak etkin sekilde rekabeti sinirlama
gucund belirlemede tesebbusun pazar payl énemli bir kriterdir. Bu nedenle
bildirime konu devralma isleminin hakim durum yaratan ya da mevcut bir
hakim durumu gugclendiren bir islem olup olmadiginin belirlenmesindeki en
temel kriter kuskusuz isleme taraf tesebbuslerin islem dncesi ve sonrasindaki
pazar paylaridir. ilgili tesebbisiin sahip oldugu pazar payina iligkin olarak cok
klguk pazar payinin, rakiplerin sayisi ve pazar payl da gézénine alindiginda,
hakim durumun yokluguna delil teskil etmektedir. Diger yandan tesebbusln
pazar payl onemli bir seviyede olsa bile, diger kriterlerin de dikkate alinmasi
gerektigi kabul edilmektedir. Pazar pay! diginda ise Ozellikle pazara giris
engellerinin bulunup bulunmadigi dikkate alinan énemli bir unsurdur.
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Yukaridaki tablodan, devralma islemi taraflarinin kaynaticilar pazarindaki
toplam paylarinin %16 (%.... + %....) civarinda oldugu gorulmektedir. Boylece
devralan taraf olan Bosch'un islem sonrasindaki payr %...'den %...'ya
yikselecektir. Ote yandan islemin kaynaticilar pazarinin alt segmentlerine
olan etkilerine bakildiginda ise, islemin taraflarinin faaliyetlerinin kesistigi tek
alanin duvara asmali kaynaticilar pazari oldugu ve bu pazardaki toplam pazar
paylarinin iglem sonrasinda %18 civarinda oldugu gorulmektedir. Bu ayni
zamanda, devralan taraf olan Bosch'un iglem sonrasindaki pazar payinin
%....'den %...."e ylUkselecegi anlamina gelmektedir. Bosch’'un yere dayali
kaynaticilar pazarlarinda bir faaliyeti olmadigi icin bu alt pazarlar bakimindan
herhangi bir yogunlagsma s6z konusu dedgildir.

Genel olarak bakildiginda, sektdrde ¢ok sayida tesebbusuin faaliyet gosterdigi
gorulmektedir. Bu itibarla, sektdr rekabetgi bir yapiya sahiptir ve devralma
islemi sonrasinda bu rekabetci yapi Uzerinde olumsuz bir etkinin olmayacagi
kanaatine variimistir.

Pazar payl digsinda, pazara giris engelleri acgisindan, pazarda tim
segmentlerde ¢ok sayida tesebbusin faaliyet gostermesi g6z o6ndnde
bulunduruldugunda pazara girigler 6nunde 6nemli bir engelin olmadigi
gorulmektedir. Diger yandan kaynaticilarla ilgili olarak yonetmelikler tarafindan
belirlenen ulusal standartlar bulunmasina ragmen, kaynatici ve su isiticilari
uretimi icin gerekli teknoloji oldukga yaygin ve kolayca ulasilabilir niteliktedir.
Piyasada faaliyet gosteren yabanci firmalarin yani sira sektorler ithalattan
kaynaklanan 6énemli bir rekabetle karsi karsiyadir. Bu baglamda pazara giris
icin dnemli bir engel s6z konusu dedgildir.

Bu aciklamalar 1s1ginda, igslem sonrasinda ne genel olarak tum kaynaticilar
pazarinda ne de kaynatici pazarinin alt pazarlarinda yeni bir hakim durumun
yaratilmasi ya da mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi ve bdylece etkin
rekabetin 6nemli olglide kisitlanmasi sonucunu doguracak bir durum so6z
konusu degildir.

. SONUC
Yukarida yer verilen agiklamalar i1s1dinda;

Buderus Aktiengesellschaft'in hisselerinin Robert Bosch GmbH tarafindan
devralinmasi igleminin; taraflarin toplam cirosu ve jet atesleyici kaynaticilar
pazari bakimindan 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesine dayanilarak ¢ikarilan
1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda izne tabi bir devir islemi olduguna,
ancak bu islem sonucunda ayni Kanun’un 7. maddesinde belirtilen hakim
durumun yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve
bdylece rekabetin 6nemli Ol¢gide azaltilmasinin s6z konusu olmamasi
nedeniyle bildirim konusu devralma islemine izin veriimesine

QY BIRLIGI ile karar verilmistir.
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