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D. DOSYA KONUSU: Linde Aktiengesellschaft ve Praxair, Inc.’nin yeni kurulmus
bir holding sirketi olan Linde PLC’nin ¢atisi altinda birlegsmesi iglemine izin verilme
talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 07.09.2017 tarih ve 6335 sayi ile
giren ve en son 25.09.2017 tarih ve 6802 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Uzerine
diizenlenen 25.09.2017 tarih ve 2017-1-50/Oi sayili Birlesme On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle; dosya konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G.iINCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1. Taraflar

Linde Aktiengesellschaft (LINDE); temel olarak endustriyel gazlar, medikal gazlar,
muhendislik ve hizmet sektorlerinde faaliyet gosteren merkezi Almanya’da bulunan ve
tum Alman borsalarinda islem goéren uluslararasi bir sirkettir. LINDE’nin faaliyetleri G¢ is
kolundan olugmaktadir: Endustriyel gazlar, saglik ve muhendislik hizmetleri.

- Endustriyel gazlar ve saglik is kolu temel olarak pek ¢ok alanda (enerji sektord,
celik Uretimi, kimyasal islemler, ¢evrenin korunmasi ve kaynak islemi ile gida
isleme, cam Uretimi ve elektronik) kullanmak Uzere endustriyel ve tibbi gazlarin
uretim ve tedariki Uzerine yogunlagmaktadir.

- LINDE’nin muhendislik is kolu ise, 6zellikle petrokimyasal endustriler olmak tGzere
bircok sektdre yonelik hava ayristirma ve isleme tesisleri tasarlamakta ve insa
etmektedir.

LINDE’nin, Tlrkiye’de tamamina sahip oldugu Linde Gaz A.S. (LINDE TURKIYE) unvanli
bir istiraki bulunmaktadir. LINDE TURKIYE, demir celikten ilaca, eczaciliktan gidaya
tekstilden kimyaya tum sektorlere ihtiyag duyduklari gazi tedarik etmektedir. Ayrica
LINDE, hisselerinin %(.....)’si LINDE TURKIYE'’ye ve %(.....)’si iskenderun Demir ve Celik
A.S.ye ait olan ve 2016 yilinin sonunda kurulmus olan Isdemir Linde Gaz Ortakh@i A.S.
ticaret unvanli bir ortak girisime sahiptir. S6z konusu ortak girisim endustriyel gazlarin
uretimi ve satigl isi ile istigal etmektedir.
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Praxair, Inc. (PRAXAIR); endustriyel gazlar, kimyasallar, yiyecek ve icecek, elektronik
ardnler, enerji, saglik hizmetleri, imalat ve birincil metaller gibi gok sayida sektdrde faaliyet
gOsteren, merkezi Amerika Birlesik Devletleri’nde bulunan ve hisseleri New York menkul
kiymetler borsasinda islem goren bir uluslararasi endustriyel gaz ve yuzey teknolojileri
sirketidir. PRAXAIR Turkiye'de faaliyet gostermemektedir.

Linde PLC; PRAXAIR VE LINDE’nin, ayni c¢ati altinda birlesmeleri igin 18.04.2017
tarihinde kurulmus bir holding sirketidir.

G.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Dosya konusu iglem, iki cok uluslu endustriyel gaz sirketi olan LINDE ve PRAXAIR'in yeni
kurulmus bir holding sirketi Linde PLC’nin (veya New Holdco)' gatisi altinda birlegsmesi
islemidir. S6z konusu islem ile New Holdco LINDE’nin kontrolini LINDE’nin
hissedarlarina, istege bagll halka acik takas teklifi sunarak devralacaktir. Devralma
karsihginda, LINDE'nin takas teklifini kabul eden hissedarlari, Linde PLC’nin hisselerini
devralacaktir. ikinci olarak, Linde PLC’nin tamamina sahip oldugu istiraki, PRAXAIR ile
PRAXAIR icinde birlesecek ve PRAXAIR’in tum hissedarlari, Linde PLC hissedari
olacaktir. islem uygulandiktan sonra, hem LINDE hem de PRAXAIR, Linde PLC’nin
dolayh igtirakleri olacaktir. LINDE VE PRAXAIR'in hissedarlarinin New Holdco’nun
hisselerinin yaklasik %50’sine sahip olmalari beklenmektedir?. islem sonrasinda, Linde
PLC’nin, LINDE VE PRAXAIR’In birlestirilmis faaliyetlerine iligskin bir holding sirketi olarak
faaliyet gostermesi ve s6z konusu isletmeleri tek basina kontrol etmesi beklenmektedir.

Aciklamalar cergevesinde dosya konusu islemin, 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) 5.
maddesi ¢ergevesinde bir birlesme islemi oldugu gorilmektedir. Ayrica dosya igeriginden,
islem taraflarinin 2016 yili cirolarinin 2010/4 sayih Teblig’in 7. maddesinin birinci
fikrasinin (b) bendinde dngdrulen ciro esigini astigi anlasildigindan bildirime konu islem
izne tabidir.

LINDE'nin Tuarkiye’deki faaliyet alanlarini, endustriyel gazlar, medikal gazlar, 6zellikli
gazlar ve helyum gibi gazlarin tedariki, buyuk miktarlarda oksijene ve azota ihtiya¢ duyan
musteriler icin havayi bu gazlara ayiran hava ayristirma ve igleme tesislerinin kurulmasi
olusturmaktadir. LINDE elde edilen gelirlerinin %(.....) gaz is kolundan elde etmektedir.
Geri kalan kismi ise LINDE’nin muhendislik faaliyetleri kapsaminda Almanya’daki
merkezinden yapilan satislari kapsamaktadir.

PLAXAIR’In ise Turkiye’de dogrudan veya dolayli faaliyeti bulunmamaktadir. Bu nedenle
LINDE VE PRAXAIR'In Tuarkiye’de yduruttikleri faaliyetlerin yatay veya dikey olarak
ortismedigi anlasiimaktadir. LINDE’nin TUrkiye'de faal oldugu pazarlardaki pazar payi
asagida sunulmaktadir.

Tablo 1: LINDE’nin Turkiye’deki Pazar Payi (2016, yaklasik)
Pazar Payi (%)

Medikal Gazlar

Endustriyel Gazlar

Ozellikli Gazlar

Helyum

Tdm Mihendislik Faaliyetleri

Kaynak: Bildirim Formu

" New Holdco, irlanda yasalari altinda kurulmus olan ve su anda Linde PLC adiyla faaliyet gésteren kamuya

aclk bir limited girkettir.

2 Bu durum, LINDE’nin tedavildeki hisselerinin %100’Unl kapsayan hisse senedi takasi teklifinin kabul

edilmesi varsayiminda gecerli olacaktir. Asgari kabul orani, LINDE’nin tedavildeki hisselerinin %75’idir.
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LINDE'nin yiiksek pazar pay! olmasi nedeniyle helyum pazarina dedinmek yerinde
olacaktir. Uretim bakimindan, helyum atmosferde yalnizca eser miktarda bulunmaktadir.
Bu nedenle havadaki diger gazlardan ayristirilarak elde edilmesi ekonomik dedgildir.
Bunun yerine, helyum oncelikli olarak dinya ¢apinda birgok kaynakta dogal gazdan
ayrilmak suretiyle temin edilmektedir. Turkiye’de helyum kaynagdi bulunmadigi icin
helyum talebinin tamami ithalat aracihidiyla karsilanmaktadir. Helyum akiskan formda
ithal edilmekte ve Turkiye'deki musterilere hizmet eden aktarma doldurma merkezleri
(transfill center) araciliiyla perakende konteynerleri icerisine paketlenmektedir.

Ozellikleri agisindan bakildiginda helyum tamamen etkisiz gaz niteligindedir (Ylksek
sicakliklarda dahi bagka elementlerle tepkimeye girmemektedir). Helyumun ¢ok disuk bir
molekul agirhgr vardir. Metallerde ¢ézimlenmesi zordur, difizyon orani ve isi iletkenligi
yuksektir; ayrica ¢ok diusuk bir kaynama noktasi vardir. Tum bu ayirt edici 6zellikleri
helyumu birgok uygulama igin uygun hale getirmektedir. Dosya igerigi bilgilere gore;
helyuma ait 6zgun 6zellikler ve uygulama alanlarina asagida yer verilmistir.

Tablo 2: Helyuma ait Ozgiin Ozellikler ve Uygulama Alanlari

Helyuma ait Ozgiin Ozellikler Uygulamalar

En soguk akigkan (en dusuk kaynama noktasi) Asiri iletkenlik (MRI, Fizik) Saf dondurucu (kriyojen)

Dusuk kitle (“havadan daha hafif”) Kaldirma — zeplinler & balonlar
En kiguk atomik yarigap Sizinti tespitleri
Yuksek termal iletkenlik Fiber optikler, elektronikler

En yuksek iyonlagsma potansiyeli

(en “etkisiz/eylemsiz” gaz) Kimyasal analizler, basing altinda tutma/temizleme

Tarkiye’'de helyum tedariki pazarinda Habas, Hat, Air Liquide ve Gulf Cryo da dahil olmak
Uzere birgok tesebbuls mevcuttur. Bu pazarda faaliyet gosteren belli basli tesebbuslerin
son (g yila ait pazar paylarinin LINDE'ye oranla oldukga diisiik oldugu dosya icerigi
bilgilerden anlasiimigtir.

Helyum talebi Tarkiye’de ithalat araciligiyla karsilanmakta olup, pazara potansiyel girisler
icin hazirhk maliyeti dusuktlr. Pazara girig, yerel aktarma doldurma merkezi kurmadan
(6rnegin, Gulf Cryo’da oldugu gibi) sadece yerel bir dagitim aginin kurulmasiyla da
gerceklestirilebilmektedir. Ote yandan, yerel aktarma doldurma tesisi kurulum
masraflarinin da gorece diusuk oldugu taraflarca ifade edilmektedir. Bunun sonucunda,
helyum pazari dusuk giris engellerine sahip bir pazar olarak degerlendiriimektedir.
Musterilerin de termoslarin ve tuplerin ilgili tedarikgiye iadesi ile kolaylikla tedarikgiler
arasinda gecis yapabildigi ifade edilmektedir. Gegisin kolayligi hem mevcut tedarikgilerin
blyUmesini hem de yenilerin pazara girisini kolaylastirmaktadir.

Ayrica birlesme sonrasinda taraflar faaliyet gosterdikleri tUm pazarlarda birbirini
tamamlayan 6onemli cografi bolge ve nihai pazarlari bir araya getireceklerini ve daha
cesitli ve dengeli bir pazar portfoyl olusturacaklarini, masteriler icin yenilikgi Grtnlerin ve
dusuk maliyetli cozumlerin geligtiriimesine ve saglanmasina olanak saglayabileceklerini
beyan etmislerdir.

Yukarida yer verilen agiklamalar i1s1dinda, bildirime konu islem ile herhangi bir pazarda
hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece
rekabetin 6nemli dlgide azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.
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H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu islemin 4054
sayili Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak g¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda
izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan nitelikte hakim
durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece
rekabetin 6nemli Olcide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin
verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gin icinde Ankara idare
Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak tizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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