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Rekabet Kurumu Baskanhgindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2009-4-101 (Devralma)
Karar Sayisi : 09-31/678-159
Karar Tarihi :1.7.2009

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI (Baskan V.)

Uyeler : Mehmet Akif ERSIN, Dog. Dr. Mustafa ATES, ismail Hakki
KARAKELLE, Dog. Dr. Cevdet ilhan GUNAY, Murat
CETINKAYA

B. RAPORTORLER : Orgun SENYUCEL, Sinan BOZKUS, Giilgin DERE

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Fiat S.p.A
Temsilcisi: Av. Sibel YURTTUTAN
Ahi Evran Cd. Polaris Plaza K:25 D:89 34398
Maslak/istanbul

D. TARAFLAR : - Fiat S.p.A
Via Niza n. 250 10125 Turin ITALYA

- The Cerberus Group
c/o The Corporation Trust Company, 1209 orange Street,
Wilmington, New Castle County, Delaware 19801 ABD

E. DOSYA KONUSU: Chrysler LLC (Chrysler)’nin faaliyetlerinin tamaminin
Fiat S.p.A. (Fiat) tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 24.6.2009 tarih ve 4381 sayi ile
giren bildirim Uzerine, 4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”un 7.
maddesi ile 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig"in ilgili hikUmleri uyarinca duzenlenen
25.6.2009 tarih ve 2009-4-101/0i-09-0S sayili Devralma On inceleme Raporu
26.6.2009 tarih ve REK.0.08.00.00-120/207 sayili Baskanlik onergesi ile 09-31
sayili Kurul toplantisinda gorugulerek karara baglanmigtir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: Ilgili Rapor'da, bildirimi yapilan devralma
isleminin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 1997/1 sayili Teblig kapsaminda
Rekabet Kurulu'nun iznine tabi oldugu; devir sonucunda ilgili pazarda hakim
durum vyaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi, bdylece
rekabetin dnemli 6lgide azaltimasinin s6z konusu olmayacagi; bu cercevede
isleme izin verilmesi gerektigi, gorusu ifade edilmistir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Uriin Pazari

Dosya konusuna iligkin 3 pazar tanimi yapilabilir:

1. Chrysler, Mercedes, Audi ve BMW'yi iceren pazar,

2. Chrysler, Alfa Romeo, VW ve Lancia’yi iceren pazar ve
3. Tum binek otomobilleri igeren pazar.

Yukarida yer verilen olasi alternatif pazar tanimlar c¢ergevesinde rekabetin
onemli Olcude azaltimasi s6z konusu olmayacagindan, net bir pazar tanimi
yapilmamigtir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

isleme konu olan tesebblslerin faaliyetlerinin Glkemizin timinde satisi yapilan
urunleri kapsamasi ve ilgili drinler agisindan rekabetin Ulke ¢apinda homojen
dagildiginin aksine gostergeler bulunmamasi dikkate alinarak, ilgili cografi pazar
“Turkiye” olarak tespit edilmigstir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

H.2.1. 1997/1 Sayil Teblig Kapsaminda Degerlendirme

Bildirime konu islem, ABD iflas Kanunu'nun 11. Bélimi kapsamindaki iflas
prosedurl uyarinca ve bir ka¢ s6zlesme araciligiyla hayata gecirilecektir. Bunlar
arasinda, 30.4.2009 tarihinde imzalanan ve devir islemini éngoren “Temel islem
Sozlesmesi” ile bu Sozlesme’nin eki olarak tasarlanan ve 10.6.2009 tarihinde
imzalanan “Islah Edilmis ve Tekrar Bildirilmis Sinirli Sorumluluk (Limited) Sirketi
Calistirma Anlasmasi” birlesme kontroli analizi bakimindan 6nem arz eden
sOzlegmelerdir. Anilan iglemin tamamlanmasiyla; Chryslerin faaliyetlerinin
tamami, limited sirket seklinde kurulmasi ongoérulen Chrysler Group LLC'ye
devredilecektir. Chrysler Group LLC'nin tek iglevi Chrysler'e sahip olmak ve
kendisine devredilen malvarligi ve igleri ydonetmekiir.

Belirtilen islem iki ana bilesenden olusmaktadir:

1- Fiat Grubu’nun, ilk olarak Chrysler’in tum hisselerini devralacak olan ve yeni
kurulmus bir limited sirket olan Chrysler Group LLC’nin %20 oranindaki hissesini
devralmasi,

2- Fiat Grubu’nun Chrysler Group LLC’e cgesitli teknolojilerde ve yonetim
hizmetlerinde katkilarda bulunmasi ile tedarik ve dagitim gibi Chrysler Group
LLC'in faaliyetinin bazi kilit alanlarinda igbirligi ve yardimda bulunmasi.
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Fiat Grubu, Chrysler Group LLC'de %20 oranindaki ilk sermaye payini devraldigi
esnada, Fiat Grubu’'na Chrysler Group LLC’ye iligkin olarak belirli yonetime
katihm ve veto haklari verilecektir.

Devralma islemi sonrasinda Chrysler Group LLC’deki hissedarlik yapisi
asagidaki sekilde olacaktir:

Tablo1: Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%)
% 20

Fiat S.p.A. (Performansa dayali sermaye pay! ve ilave
sermaye pay| oraninda artirimadan énce)

ABD Maliye Bakanhgi % 9,85

Kanada Hukidmeti % 2,46

VEBA % 67,69

Toplam 100

Beliri asamalarin kaydedilmesi halinde, Fiat Grubu’nun sermaye payi
(performansa dayali sermaye payi olarak adlandirilacak olan) daha sonra %15’e
kadar bir oranda arttirilabilecektir. Ayrica, Fiat Grubu’na %16 oraninda ilave bir
sermaye payini devralma opsiyonu taninacaktir. Fiat Grubu’nun performansa
dayali sermaye payini devralmasi ve ilave sermaye payini devralma opsiyonunu
kullanmasi halinde, Chrysler Group LLC’deki toplam hissedarlik orani %51’e
ulagacaktir. Ancak ABD Maliye Bakanhginca verilen kredinin Chrysler Group LLC
tarafindan geri 6denmesine kadar Grubun hissedarlik orani oy haklarinin %35’i
gecmemesi sartiyla % 49,9’la sinirlandirilmig olacaktir.
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Yénetim kurulu toplanti nisabi isletme Sézlesmesi'nde aksi éngoérilmedikge oy
kullanma yetkisinin ¢ogunlugunu olusturan yoneticilerin hazir bulunmasi ile
saglanacak olup, “Onemli kararlar’ disindaki kararlar toplantiya katilan tyelerin
cogunluk oyu ile alinacaktir. Onemli kararlarda en az bir Fiat Grubu yéneticisinin
olumlu oy kullanmasi ve yonetim kurulunun ¢ogunlugunun lehte oy kullanmasi
gerekmektedir. Bu kararlardan baslicalari su sekildedir:

Bildirim sahipleri, ilk yillik isletme planinin 6zel bir 6nem arz ettigini; zira bu
isletme planinin Chrysler Group LLC'in yasayabilmesi icin yapilan bir isletme
planinin icine dahil edilecegini, bildirime konu islemin hayata gecirilebilmesinin
yani sira yasatilabilir bir igletme planina bagh kalabilmesinin, Chrysler Group
LLC'nin kurtulabilmesi igin ihtiya¢ duydugu (............. ) ABD Dolar tutarinda ilave
kredinin ABD Maliye Bakanliginca verilmesinin 6n sarti oldugunu belirtmiglerdir.
Ote yandan taraflar, isletme planinin amaglarinin yerine getirilmesi igin belirli
kararlarin uygulanmasinin Chrysler ydnetim kurulunun onayina tabi olmaya
devam edecegini ve bu baglamda Fiat Grubu’nun veto haklarinin daha ¢ok dnem
kazanacagini ifade etmiglerdir.

Bildirim konusu iglemin 1997/1 sayih Teblig kapsaminda bir devralma iglemi
sayilabilmesi icin  Chryslerin  yonetiminde kontrol degisikligi olmasi
gerekmektedir. Bu cergcevede Fiat Grubu’nun, ilk asamada Chrysler'in %20
oranindaki hissesini devralmasinin ve (............... TICARI SIR............ )
tesebbusun kontrolinde bir degisiklik meydana getirip getirmedigi incelenmistir.

1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesinde kontrolun, “ayri ayri ya da birlikte, fiilen ya
da hukuken bir tesebbliis lzerinde belirleyici etki uygulama olanagini saglayan
haklar, soézlesmeler veya bagka aracglarla ve Ozellikle bir tesebblsiin
malvarliginin tamami veya bir kismi lizerinde miilkiyet veya isletimeye musait bir
kullanma hakkiyla veya bir tegsebbliistin organlarinin olusumunda veya kararlari
tizerinde belirleyici etki saglayan haklar veya sézlesmelerle meydana
getirilebilecegi” belirtiimektedir. Bu ¢ercevede Teblig kapsaminda bir hissedarin
tek basina kontrol sahibi olabilmesi igin tesebbusun ticari kararlari Uzerinde
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belirleyici etki uygulama olanagi saglayan araglara sahip olmasi gerekmektedir.
Mehaz mevzuata sahip Avrupa Birliginde yayimlanan Yogunlagmalara iligkin
Komisyon Duyurusu’'nda ise iki durumda mutlak kontrolin olugsabilecegine yer
verilmistir. ilki, pozitif kontrol olarak adlandiriimakta ve genel olarak ortaklardan
birinin stratejik ticari kararlari tek basina alma imka&ninin bulunmasi durumunda
ortaya gikmaktadir. ikincisi ise negatif kontrol olarak adlandiriimakta ve yalnizca
tek bir ortagin stratejik ticari kararlari veto etme hakkinin bulunmasi halinde
mumkun olabilmektedir. Bu durumda veto hakkina sahip olan hissedar, hakkini
kullanarak istemedigdi herhangi bir karar alinmasini engelleyebilecektir. Negatif
mutlak kontrolin ortak kontrolden farki ise, ayni sekilde belirleyici etkiye sahip
diger bir hissedarin bulunmamasidir. Bu baglamda, Duyuru’'ya goére, bir
hissedarin veto haklar sayesinde ¢6zumsuzlUk durumu yaratabilme imkaninin
bulunmasi, o hissedara belirleyici etkide bulunabilme olanagi saglamakta ve
bdyle bir islem tek basina kontrol olarak degerlendiriimektedir.

Duyuruda negatif mutlak kontrole tipik bir 6rnek olarak, bir tesebbusin
sermayesinin %50’sine sahip bir ortak bulunurken, geriye kalan %50 oranindaki
hissenin birden ¢ok hissedara ait oldugu (bu durumun fiilen pozitif tam kontrole
yol agmadigi varsayimi altinda) ortaklik yapilari, ya da stratejik kararlarda nitelikli
¢ogunlugun aranmasi halinden dolayl sadece bir ortagin, ¢ogunluk ya da azinhk
hissesine sahip olmasindan bagimsiz olarak, veto hakkinin bulundugu durum
verilmektedir.

Bu aciklamalar g¢ercevesinde islem sonrasinda Chrysler'in ortaklik yapisinin ve
karar alma sureclerinin nasil sekilleneceginin degerlendiriimesi gerekmektedir.

Yukarida yer verildigi Uzere yonetim kurulu, olagan kararlarini toplantiya katilan
dyelerin gogunlugunun olumlu oyu sonucu alabilirken, énemli kararlarda Fiat
Grubu’'nun lehte oyunun bulunmasi gerekmektedir. Boylece, Fiat Grubu’'nun
Chrysler Uzerinde, azinlik hissedari koruyan haklarin oldukga oOtesine gecen
yonetim haklarina sahip olmasi 6ngorulmustar. Bu tar haklara diger ortaklar sahip
degildir. Dolayisiyla Fiat Grubu, yonetim kurulunda ¢ogunlugu saglayarak tek
basina karar alacak konumda olmasa dahi, dnemli kararlari veto ederek sirketin
karar almasini engelleme imkanina sahiptir. Buna karsin Fiat Grubu disindaki
diger ortaklarin ayni yonde hareket etmelerini saglayacak herhangi bir hukuki ya
da fiili birligin bulunmadigi da belirtimelidir. Zira yukarida da yer verildigi Uzere
yonetim kurulu dyelerinin ¢odunlugunu bagimsiz Uyelerin olusturmasi bir
zorunluluktur.

Yukarida yer verilen bilgiler dogrultusunda, islem sonrasinda Fiat Grubu’'nun
Chrysler’in negatif mutlak kontrolinu elde edecegdi anlagiimigtir. Bu baglamda,
bildirime konu islemin, Chrysler Jeep Ticaret A.S.’nin kontrolinin Chrysler'den
Fiat Grubu’na gecgecek olmasi dolayisiyla 1997/1 sayili Teblig'in “Birlesme veya
Devralma Sayilan Haller” bashkli 2. maddesinin (b) bendi anlaminda kontrol
degisikligine yol acan bir devralma oldugu sonucuna variimisgtir.

H.2.1.1. Ciro ve Pazar Payi Yoniinden Degerlendirme

1998/2 sayili Teblig ile degisik 1997/1 sayili Teblig'in 4. maddesi geregince, “bir
birlesme veya devralma sonucunda birlesme ve devralmayi gergeklestiren
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tesebblislerin, llkenin tamaminda veya bir béliiminde ilgili triin piyasasinda,
toplam pazar paylarinin, piyasanin %25’ini asmasi halinde veya bu orani agsmasa
bile toplam cirolarinin yirmi bes trilyon Tirk Lirasi’ni agmasi halinde Rekabet
Kurulundan izin almalari zorunludur”.

Chrysler’in, igtiraki aracihgi ile Turkiye’de gerceklesen toplam cirosu 2008 yilinda

(hereeeneenn, ) TL. tutarindadir. Ayrica, Fiat Grubu’'nun igtiraki olan Tofas Turk
otomobil Fabrikasi A.S.’nin 2008 yilinda Turkiye’deki binek araclari ilgili cirosu
(hereeeneenn, ) TL.; Grubun Ferrari ve Maserati araclarinin Tarkiye'deki satisini

gerceklestiren Fer Mas Oto Ticaret A.S. araciligi ile elde ettigi 2008 yili cirosu
(hereeeneenn, ) TL. olarak bildirilmistir.

Yukarida yer verilen ciro bilgilerinden, bagvuru konusu islemde taraf
tesebbuslerin cirolarinin, 25.000.000 TL. olarak belilenen esigi astigi
anlasiimaktadir. Bu c¢ergevede bildirim konusu devralma igleminin, pazar
paylarinin incelenmesine gerek duyulmadan, ciro yonuyle Rekabet Kurulundan
izin alinmasi gerekli bir iglem oldugu kanaatine variimigtir.

H.2.1.2. islemin Etkileri Bakimindan Degerlendirme

islemin pazardaki rekabet Uzerindeki etkileri degerlendirilirken ilgili pazar
bolimunde belirtilen hususlara tekrar yer verilmesinin uygun olacaktir. Bildirime
konu islem cergcevesinde taraf tesebbuslerin otomotiv sektdrindeki faaliyetleri
g6z 6nune alinarak Ug farkl pazar taniminin yapilabilecegi kanaatine ulagiimistir.

Bunlar;

(i) Chrysler, Mercedes, Audi ve BMW'yi iceren pazar,

(ii) Chrysler, Alfa Romeo, VW ve Lancia’yi iceren pazar ve
(iii) Tum binek otomobilleri iceren pazar.

ilk pazar tanimi gegerli oldugunda, s6z konusu pazarda Fiat Grubu'na ait
herhangi bir binek ara¢ bulunmadigindan, islem yogunlagmaya yol agmayacaktir.
ikinci pazar taniminin esas alinmasi durumunda ise taraflarin pazar paylari su
sekilde olacaktir:

Tablo2: Pazar paylari (2009 yiliilk 4 aylik veriler)

Marka

Satis Adedi

Pazar Payi

Volkswagen

>

Chrysler

0,
0,

>

Alfa Romeo

o
>

Lancia

(..)
()
()
()

%

Toplam

100%

Tabloda da goéruldugu uzere bu pazar taniminin kabul edilmesi durumunda da
pazarda onemli bir yogunlasma meydana gelmeyecektir.
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Son olarak, bildirim sahipleri tarafindan da belirtilen Gglncl pazar tanimi esas
alindiginda olusacak pazar yapisina deginmekte fayda bulunmaktadir. Bu
durumda tiam binek otomobilleri ilgili Griin pazar tanimi igine dahil olacak ve pazar

paylari asagidaki sekilde gerceklesecektir:

Tablo-3: 2009 yili ilk dort ayina ait satig rakamlari ve pazar paylari

Marka Toplam Pazar Payr | Marka Toplam Satiglar | Pazar Payi
Satiglar (%) %)
Affa Romeo | ) (o) Kia (C) (-on)
Audi (.....) (.....) Lancia (.....) (.....)
BMW (o) () Mercedes (o) (o)
Chevrolet (o) (o) Nissan () [
Chrysler ) ) opel ) )
Citroen ) ) Pougeot | ) )
Dacia (o) ) el G ()
Fiat ) ) Toyota () )
Ferrari o] o) (o) Volkswagen (-en) ()
Maserati
Ford (o) () Diger (-mm) ()
Honda (o) ()
Hyundai () ) Toplam | 104.489 100

Tabloda yer alan bilgilere gore, Fiat Grubu'nun bes marka ile (Fiat, Lancia, Alfa
Romeo, Ferrari ve Maserati) toplam pazar payi %(...); Chrysler’in pazar payi ise
%(...)tir. Bu pazar taniminin gegerli olmasi durumunda da Chrysler’in satiglarinin
¢ok dusuk olmasi nedeniyle ilgili pazarda neredeyse hi¢g yodunlasma artisi
meydana gelmeyecektir.

Yukarida yer verilen bilgi ve degerlendirmeler gercevesinde; Fiat Grubu'nun
Chrysler’in kontrolinl devralmasi halinde ilgili Grin pazarinda o6nemli bir
yogunlagsma artigi meydana gelmeyecek ve rekabet kosullari olumsuz yonde
etkilenmeyecektir. Bu c¢ergevede bildirim konusu islemin, hakim durum
yaratilmasi ya da guglendiriimesi yoluyla ilgili pazardaki rekabeti 6nemli dlglde
etkilemesinin s6z konusu olmayacagi kanaatine varilmigtir.

. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin
4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”™un 7. maddesi ve bu
maddeye dayanilarak c¢ikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§” kapsaminda izne tabi
olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim

durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendirilmesinin ve bdylece
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ilgili pazarda rekabetin Onemli olglde azaltimasinin s6z konusu olmamasi
nedeniyle isleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar verilmigtir.



