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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2020-1-011 (Devralma)
Karar Sayisi : 20-13/172-91

Karar Tarihi : 05.03.2020

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

Uyeler : Arslan NARIN (lkinci Bagkan), Sukran KODALAK,

Ahmet ALGAN, Hasan Hiiseyin UNLU
B. RAPORTORLER: Cagdlar Deniz ATA, Kubra Dilara AYAR, Alican SENTURK

C. BILDIRIMDE
BULUNANLAR : - Hexcel Corporation
- Woodward Inc.
Temsilcileri: Av. Gdnenc GURKAYNAK, Av. Oznur INANILIR
Av. Berfu AKGUN, Av. Sevgi MUTAFOGLU
Yildiz Mah. Citlenbik Sok. No:12 34349 Besiktag/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Hexcel Corporation’'un tek kontroliiniin, Hexcel
Corporation’'un Woodward Inc.’in istiraki olan Genesis Merger Sub, Inc. ile
birlesmesi sonucu, Woodward Inc. tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 13.02.2020 tarih, 1572 sayi ile
giren ve 25.02.2020 tarih ve 1947 sayi ile tamamlanan bildirim Uzerine dizenlenen
27.02.2020 tarih ve 2020-1-011/Oi sayili Devralma On inceleme Raporu gériisilerek
karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: Iilgili raporda, bildirime konu igleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmisgtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Hexcel Corporation’in (HEXCEL) Woodward Inc.in (WOODWARD)
yuzde yuz igtiraki olan Genesis Merger Sub, Inc. (MERGER SUB) ile birlesmesi
sonucu WOODWARD tarafindan HEXCEL’in tek kontrolinin devralinmasi islemine
izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu devralma igleminin temelini HEXCEL, WOODWARD ile MERGER
SUB arasinda 12.01.2020 tarihinde akdedilen Birlesme Sézlesmesi ve Plani
(S6zlesme) olusturmaktadir. S6z konusu Sdézlesme’nin 1.1.1. maddesi uyarinca
WOODWARD’In yuzde yuz istiraki MERGER SUB ile HEXCEL’in birlesmesi sonrasi
varligini surduren sirket HEXCEL olacak ve MERGER SUB’in ayri kurumsal varligi
sona erecektir. Planlanan islemin tamamlanmasinin ardindan WOODWARD,
HEXCEL’in tek kontrolinu devralacak olup Woodward Hexcel, Inc. (WOODWARD
HEXCEL) olarak yeniden adlandirilacaktir. Mevcut WOODWARD hissedarlari
WOODWARD HEXCEL’in yaklasik %(.....)'ine, HEXCEL hissedarlari ise %(.....)'ine
sahip olacaktir. Rekabet Kurulunun (Kurul) gegmis tarihli kararlarinda® da belirtildigi
Uzere, hedef sirketin devralan sirketin bir istiraki ile —ana sirketin hedef sirketi kontrol
edecegi sekilde- birlesmesi halinde bir birlesmenin meydana gelmeyecedi, bir islem

1 Bkz.: 22.09.2011 tarihli, 11-48/1211-424 sayili; 27.09.2012 tarihli, 12-46/1391-464 sayili; 06.12.2012
tarihli, 12-62/1621-595 sayil; 16.10.2014 tarihli, 14-40/734-326 sayili ve 18.01.2018 tarihli, 18-03/26-
14 sayili Kurul kararlari.
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ile “reverse triangular merger” (ters ucglu birlesme) olarak adlandirilan yapinin
benimsenmesi durumunda, bir devralmanin meydana gelecegi kabul edilmektedir. Bu
kapsamda bildirim konusu islem, 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayili Teblig) 5.
maddesi cercevesinde bir devralma islemidir. Ote yandan ilgili taraflarin cirolarinin
s6z konusu Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinda 6ngorulen egsikleri asmasi
nedeniyle, islemin izne tabi oldugu gorilmektedir.

Dosyadaki bilgilere gore; merkezi Amerika Birlesik Devletleri'nde (ABD) halka agik bir
sirket olan WOODWARD, havacilik-uzay faaliyet alanina iliskin hem ticari hem
savunma uygulamalarina yonelik olarak sistemler, parcalar ve ¢ozumler sunmakta
olup bu pazar igerisindeki temel odak noktasi turbin gucuyle ¢aligan hava araci igin
itis ve yanma kontrol ¢ozumleri ile kritik havacilik-uzay ve savunma uygulamalari igin
akiskan ve hareket kontrol ¢éztimleridir. WOODWARD, The Boeing Company ve
General Electric Company basta olmak Uzere ticari havacilik-uzay ve savunma
sektorlerinde faaliyet goOsteren cesitli blydk muUsterilere hizmet sunmaktadir.
WOODWARD ayni zamanda, ABD ordusu dahil olmak Uzere birgcok ABD kurum ve
kurulusuna hizmet vermektedir. WOODWARD’In drtnlerinin genelde kiresel olarak
satisi yapilmaktadir. WOODWARD’In Turkiye’de kurulu herhangi bir istiraki veya
bagli sirketi bulunmamakta olup Turkiye cirosunu Turkiye’de bulunan musterilere
satis yapan Avrupa Birligi ve ABD’deki birimleri araciidiyla elde etmektedir.
WOODWARD’In satislari temel olarak havayollarina satilan hava araci motorlari igin
yedek parcgalar ve endustriyel motorlar i¢in yedek pargalara iligkindir. Bununla birlikte,
WOODWARD rizgar tirbini donustartcuileri ve elektrik glg¢ kontroll igin belirli
drinlerin satigini da gergeklestirmekte olup bu Grin hatlarinin bildirilen islemin
tamamlanmasindan 6nce WOODWARD tarafindan elden c¢ikarilacag ifade
edilmektedir.

Diger taraftan, devre konu tesebbis konumundaki ABD’de halka agik bir sirket olan
HEXCEL ise, gelismis bir kompozit sirketidir. HEXCEL, ticari havacilik-uzay, uzay,
savunma ve endustriyel pazarlarda kullanim icin karbon fiberler, 6zel takviyeler,
"prepregler?" ve diger fiber takviyeli matris malzemeleri, yapistiricilar ve kompozit
yapilar dahil olmak Uzere hafif, ylksek performansli yapisal malzemeler
gelistirmekte, Uretmekte ve pazarlamaktadir. HEXCEL, Turkiye'de dokuma
prepregler, tek yoénli prepregler, muhendisligi yapilmis cekirdek, destekleyiciler,
petek c¢ekirdekleri ve vyapiskanlarin satisini gergeklestirmektedir. HEXCEL'in
Turkiye’de kurulu bir igtiraki veya bagl sirketi bulunmamakta olup tum urunler Turkiye
diginda uretilmekte ve bu Urunlerin neredeyse tamami HEXCEL'in ylizde yuz igtiraki
olan Hexcel Composites Dagneux tarafindan Turkiye'ye satiimaktadir.

Yukarida yer verilen bilgiler dogrultusunda, planlanan islemin gergceklesmesi halinde
taraflarin faaliyetleri arasinda yatay ve/veya dikey bir o6rtGgsmenin bulunmadigi,
dolayisiyla bildirime konu iglem ile 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi kapsaminda
herhangi bir pazarda hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun
guglendirilmesinin ve bodylece rekabetin dnemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu
olmayacagi kanaatine varilmistir.

2 Prepreg, uygun kirleme maddesini iceren bir regine sistemi (tipik olarak epoksi) ile 6nceden
doyurulmus bir gu¢lendirici kumas (karbon fiber gibi) igin kullanilan endustriyel bir terimdir.
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H. SONUG

(9) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin
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 ayni Kanun maddesinde
yasaklanan nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun
guclendirilmesinin ve boylece rekabetin 6nemli Olgude azaltilmasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60
glin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak lizere, OYBIRLIGI ile
karar verilmigtir.
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