)

)

3

(4)

(5)

(6)

Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-2-030 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi . 25-28/671-405

Karar Tarihi : 31.07.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Hasan Hiseyin UNLU, Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Didem ULUC SUDEM[EN, Muhammed Enes DOGAN,
Omer Burak ARTUKOGLU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - National Central Cooling Company PJSC
Temsilcileri: Sezin ELCIN, Av. Beyza Timur, Av. ilayda AKCA,
Av. Alperen GUNDUZ
Esentepe Mah., Harman 1 Sk., Kat:6, Nidakule Levent,
Sigli/istanbul

D. DOSYA KONUSU: PAL Cooling Holding LLC'nin ortak kontroliiniin dolayl
olarak National Central Cooling Company PJSC ve DIF Management B.V.
araciligiyla Mubadala Investment Company PJSC ve Engie SA ile CVC Capital
Partners plc ve Kurucular tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 30.06.2025 tarih ve 69934
say! ile giren ve eksiklikleri 23.07.2025 tarih ve 71147 sayi ile tamamlanan bildirim
lizerine diizenlenen 29.07.2025 tarih ve 2025-2-030/Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bagvuruda hélihazirda MG Digital Holdings LLC (MG) tarafindan kontrol edilen PAL
Cooling Holding LLC’nin (PAL) ortak kontroltnin dolayl olarak National Central Cooling
Company PJSC (TABREED) ve DIF Management B.V. (DIF) araciligiyla Mubadala
Investment Company PJSC (MUBADALA) ve Engie SA (ENGIE) ile CVC Capital
Partners plc (CVC) ve Kurucular! tarafindan devralinmasi igslemine 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet
Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4
saylili Teblig) cercevesinde izin veriimesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu islem ile MG tarafindan kontrol edilen PAL’In hisselerinin tamami ve
ortak kontroli, TABREED ile DIF tarafindan s6z konusu devralma islemine ydnelik
kurulan ortak girisim Arctic Hold Co Ltd’'nin (ARCTIC HOLD) kontrol ettigi Arctic Bid Co
Ltd (ARCTIC BID) tarafindan devralinacaktir.

Basvuruda ARCTIC BID’in hisselerinin ve kontrolinin tamaminin ARCTIC HOLD’da
oldugu, ARCTIC HOLD’un ise hisselerinin %(.....)'sinin TABREED’de, geri kalan

1 Kurucular, yalnizca DIF Uzerindeki haklarini kullanmak amaciyla olusturulmus bir ortaklik katilim
sb6zlesmesi cercevesinde hareket eden, DIF’in kurucularindan, ortaklarindan ve bireysel hissedarlarindan
olusan bir gruptur.
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%(.....)’sinin de DIF’te bulundugu, ARCTIC HOLD’un bu iki tesebbus tarafindan ortak
kontrol edildigi, sonug itibariyla islem sonrasi ARCTIC BID’in devralacagi PAL’in ortak
kontrolinun dolayli olarak TABREED’de ve DIF’te olacag belirtiimigtir.

islem sonrasinda (.....TICARI SIR.....) bilgisine yer verilmistir.

2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasi; “Kontrolde kalici degdisiklik meydana
getirecek sekilde; a) iki veya daha fazla tesebblislin birlesmesi ya da b) Bir veya daha
fazla tesebbiisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontroliiniin,
hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sé6zlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da
daha fazla tesebblis veya hélihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden bir ya da daha
fazla kisi tarafindan devralinmasi Kanunun 7°nci maddesi kapsaminda birlesme veya
devralma islemi sayilir.” hUkmunU haizdir.

Basvuru konusu iglem MG tarafindan kontrol edilen PAL'in ortak kontrolinin dolayh
olarak TABREED ve DIF tarafindan devralinmasidir. Bu gercevede, islemin 2010/4
saylili Teblig’'in 5. maddesi uyarinca 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda bir
devralma islemi oldugu anlagiimaktadir.

islem taraflarinin cirolarina bakildiginda, 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin (a) ve (b)
bentlerinde duzenlenen esiklerin asildigl, dolayisiyla islemin Kuruldan izin alinmasi
gereken nitelikte bir devralma islemi oldugu degerlendiriimektedir.

Bildirime konu iglemin Kurulun iznine tabi oldugunun tespitinin ardindan, iglem
sonucunda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi anlaminda basta hakim durum yaratiimasi
veya mevcut hakim durumun guglendirilmesi olmak uzere etkin rekabetin 6nemli dlgtude
sinirlandirilmasinin s6z konusu olup olmadigi incelenmisgtir.

2010/4 sayih Teblig uyarinca etkilenen pazarlar;
“Tirkiye'de,

a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni lrin pazarinda ticari faaliyette
bulundugu (yatay iliski),

b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gésterdigi herhangi bir ilgili
pazarin alt veya Ust pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey iliski),

tim ilgili Griin pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan olusturmaktadir.”
seklinde tanimlanmaktadir.

Devre konu PAL; konut, ticari ve karma kullanimli projelere bdlgesel sogutma
saglayicisi olarak faaliyet gostermektedir.

Devralan konumundaki MUBADALA 06zel sermaye, girisim sermayesi, blyume
yatinmlari, kredi, gayrimenkul, altyapi ve halka agik sirket hisseleri gibi ¢esitli 6zel ve
halka acik varlik siniflarina yatinnm yapilmasi alaninda; ENGIE dogal gaz, elektrik, enerji
hizmetleri ve su muhendisligi alanlarinda; CVC finansal hizmetler, kimya, kamu
hizmetleri, imalat, perakende ve dagitim gibi g¢esitli sektoérlere yatirrm yapilmasi
alaninda faaliyet gdstermekte olup Kurucular, yalnizca DIF Uzerindeki haklarini
kullanmak amaciyla olusturulmus bir ortaklik katilim sézlesmesi ¢ergevesinde hareket
eden, DIF’in kurucularindan, ortaklarindan ve bireysel hissedarlarindan olusan bir grup
olup bagkaca bir faaliyeti bulunmamaktadir.

Bu bilgiler dogrultusunda iglem taraflarinin Tarkiye’deki faaliyetleri arasinda herhangi
bir yatay ortusmenin bulunmadigi; 6te yandan islem taraflarinin faaliyetleri arasinda
Tarkiye’de bir alt-Ust pazar iliskisi olmadigindan, islem cergcevesinde dikey olarak
etkilenen bir pazarin da bulunmadigi degerlendiriimektedir.
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Bu cercevede PAL'In hisselerinin tamaminin ve ortak kontrolunin TABREED ve DIF
tarafindan, devralma islemine yodnelik olusturulan ortak girisim ARCTIC HOLD’un
kontrol ettigi ARCTIC BID tarafindan devralinmasi isleminin 4054 sayili Kanun’un 7.
maddesi kapsaminda bagsta hakim durum yaratilmasi ya da mevcut bir hakim durumun
guclendiriimesi olmak Uzere ulkenin butund yahut bir kisminda herhangi bir mal veya
hizmet piyasasindaki etkin rekabetin onemli olglude azaltiimasi sonucunu doguran
nitelikte olmadigi, dolayisiyla bildirime konu igleme izin verilebilecegi kanaatine
variimistir.

H.SONUC

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

3/3



