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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
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Dosya Sayisi : 2006-4-243 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 06-92/1168-347
Karar Tarihi : 20.12.2006

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Mustafa PARLAK )

Uyeler : Tuncay SONGOR, Rifki UNAL, Prof. Dr. Nurettin.
KALDIRIMCI, Sireyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN

B. RAPORTORLER : Sezin ELCIN CENGIZ, Fatma CELIK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : The Goldman Sachs Group_, Inc. _
Temsilcileri: Av. Gonenc GURKAYNAK,_AV. Zumrut ESIN
Citlenbik Sk. No:12 Yildiz Mh. Besiktas/Istanbul
D. TARAFLAR : - Kohlberg Kravis Roberts & Co. L.P.

9 West 57 Street Suite 4200 New York NY 10019 ABD
- The Goldman Sachs Group, Inc.
85 Broad Street New York, NY 10004 ABD

- Linde AG
Abraham-Lincoln-Strasse 21, 65189 Wiesbaden
ALMANYA

E. DOSYA KONUSU: Kohlberg Kravis Roberts & Co. L.P. (KKR) ve The
Goldman Sachs Group, Inc. (Goldman Sachs) tarafindan, Kion Group GmbH
(Kion)’nin butun hisse ve oy haklarinin Linde AG (Linde)’den devralinmasi
islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 24.11.2006 tarih ve 7975 sayi ile giren
bildirim Uzerine, 4054 sayil “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun®un 7.
maddesi ile 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig”in ilgili hUkimleri uyarinca diuzenlenen 8.12.2006
tarih, 2006-4-243/0i-06-S.E.C. sayili Devralma/Ortak Girisim On inceleme
Raporu 18.12.2006 tarih, REK.0.08.00.00-120/346 sayil Bagkanlk onergesi ile

06-92 sayil Kurul toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Raporda,

- bildirimi yapilan devralma isleminin 1997/1 sayili Teblig kapsaminda Rekabet
Kurulu’nun iznine tabi oldugu, ancak devir sonucunda ilgili pazarda hakim durum
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yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi, bdylece rekabetin
onemli lgude azaltiimasinin s6z konusu olmayacagi;

- Hisse Alim Anlagsmasr’nin 7.7 ve 7.8. maddelerinde saticiya getirilen rekabet
yasaklarinin yan sinirlama olarak kabul edilerek, bu yasaklamalara devralma
islemiyle birlikte izin verilmesinin yerinde olacagi

gorusleri ifade edilmigtir.
H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar

H.1.1. ilgili Oriin Pazar

Kion'un faaliyet alanli dikkate alinarak, ilgili Grin pazar “endustriyel tasima
araclarinin Uretimi ve satig1 pazar” olarak belirlenmigtir.

H.1.2. ilgili Cografi Pazar

Kion’'un endustriyel tagsima araclar satisini tum Turkiye capinda gergeklestirmesi
ve ilgili drunler agisindan rekabetin Ulke ¢apinda homojen dagildiginin aksine
gOstergeler bulunmamasi dikkate alinarak, ilgili cografi pazar “Turkiye Cumhuriyeti
Sinirlan” olarak tespit edilmigtir.

H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

H.2.1. Bildirimin 4054 sayili Kanun’un 7. Maddesi ve 1997/1 Sayili Teblig
Kapsaminda Degerlendirilmesi

Bildirimin konusu, Kion’un ortak kontrolinin KKR ve Goldman Sachs tarafindan
devralinmasi islemine izin verilmesi talebinden ibarettir.

1997/1 sayili Teblig'in “Birlesme ve Devralma Sayillan Haller” baghkh 2.
maddesinin (c) bendinde; "Amaclarini gergeklestirmek (lizere isglici ve mal
varligina sahip olacak sekilde bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikan ve
taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti sinirlayici
amaci veya etkisi olmayan ortak girisimler (joint venture)" tesebbusler arasi
birlesme ve devralma kabul edilmekte ve bunlar hakkinda Teblig'in 4.
maddesindeki kosullara bagl olarak Rekabet Kurulundan izin alinmasi
gerekmektedir.

Bu noktadan hareketle tesebbusler arasi bir iglemin yogunlagsma dogurucu kabul
edilebilmesi ve dolayisiyla 1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesinin (c) bendi
cercevesinde birlesme veya devralma sayilabilmesi igin tagimasi gereken
unsurlar, asagidaki sekilde ortaya konulabilir;

- Ortak kontrol altinda bir tesebbustn bulunmasi,
- Ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikmasi,
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- Ortak girisimin, taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki
rekabeti sinirlayici amaci veya etkisinin olmamasi.

- Ortak Kontrol

Dosya konusu devralma iglemi sonucunda Linde’nin tam kontrolu altinda olan
Kion, KKT ve Goldman Sachs’in ortak kontroll altinda bulunan ve Liksemburg
kanunlarina gore kurulmug bir Holding sirketinin  Almanya’daki bir istiraki
tarafindan devralinacaktir. KKR ve Goldman Sachs’dan herbiri, devralma islemi
sonucunda Kion’un oy haklarinin tamamini kontrol edecek olan Luksemburg
Sirketinin oy haklarinin %50’sine sahip olacaktir. Luksemburg’da gegerli sirketler
hukuku uyarinca Luksemburg Sirketi tarafindan alinacak herhangi bir karar 2/3
cogunluk gerektirdigi icin KKR ve Goldman Sachs, Kion uzerinde “ortak kontrole”
sahip olacaklardir.

- Bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikma

Ortak girigimin, ayni pazarda faaliyet gosteren diger firmalarin normal sartlar
altinda yerine getirdikleri iglevleri yerine getirebilmesi ve bu amaca yonelik olarak
bir yonetime ve personel de dahil mali, tasinir ve tasinmaz malvarliklarini da
iceren yeterli kaynaklara sahip olmasi gerekmektedir.

Bildirim konusu devralma islemi o6ncesinde devre konu Kion’un hisselerinin
tamami Linde’'nin kontrolindedir. Kion, Linde’nin mal tasima islerinin tamamini
yapmaktadir. islem sonrasi Kion'un hisseleri KKR ve Goldman Sachs arasinda
%50°ser oranda paylasilacaktir. S6z konusu devir islemi ile birlkte KKR ve
Goldman Sachs, Kion'un tum varliklarinin mulkiyet haklari ile fikri mulkiyet
haklarini da devralmig olacaktir. Bunlara tum kira soOzlesmeleri, musteri
sozlesmeleri, kayitlarn ve calisanlar da dahildir. Kion, igslem sonrasinda da iglem
oncesinde gergeklestirdigi Uretim ve satig faaliyetlerinde bulunacak ve sirketin
kendine ait muhasebe, personel, idare ve yonetim organlar faaliyetlerine devam
edecektir. Dolayisiyla gergeklestirilen bu devir iglemi tam islevsellik kriteri
cercevesinde ortak girisime yeterli personeli ve maddi varligi saglamaktadir.

- Rekabeti sinirlayici amag veya etkiye sahip olmama

Taraflarin ortak girisimin faaliyet gosterdigi ilgili Grin pazarinda aktif olmamalari,
ana tesebbuslerden sadece birinin ilgili Grin pazarindaki faaliyetlerine devam
etmesi ya da ana tesebbuslerin ortak girisimin faaliyet gosterecegi ilgili Uran
pazarindaki tum faaliyetlerini ortak girisime devretmeleri hallerinde bagimsiz
tesebbusler  arasinda rekabetci davranisglarin koordinasyonu riski
bulunmamaktadir.

Bildirim konusu islemde, devralan taraflarin her ikisi de birer yatirnm sirketidir ve
islemin devralinan tarafi olan Kion’'un faaliyet gosterdigi endustriyel tasima
araclan ilgili pazarinda veya bu pazarin alt ve Ust pazarlarinda faaliyet gosteren
hicbir tesebblUsi kontrol etmemektedirler. Dolayisiyla, kurulacak ortak girisimin
taraflar arasindaki veya taraflarla ortak girisim arasindaki rekabeti sinirlayici
amaci veya etkisi bulunmamaktadir.
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Yukarida yapilan degerlendirmeler sonucunda bildirim konusu islemin 1997/1
sayilll Teblig kapsaminda bir islem olarak kabul edilmesi gerektigi sonucuna
ulasilmigtir.

Ote yandan, anilan Teblig'in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4. maddesinde yer
alan, “..birlesme veya devralmayl gerceklestiren tesebbdislerin (lkenin
tamaminda veya bir bélimdiinde ilgili {riin piyasasinda, toplam pazar paylarinin,
piyasanin %25’ini asmasi halinde veya bu orani agsmasa bile toplam cirolarinin
yirmibeg trilyon Tiirk Lirasi’ni asmasi halinde Rekabet Kurulundan izin almalari
zorunludur.” hUkmu ile izne tabi birlesme ve devralmalara pazar payi ve ciro esigi
getirilmistir.

Devre konu tesebbusun 2005 yili cirosu yaklagik (.................. ) YTL. olarak
gerceklesmis oldugundan, -diger verilere bakilmaksizin- anilan iglemin Kurul'un
iznine tabi oldugu anlasgiimigtir.

Bununla birlikte, devralan KKR ve Goldman Sachs’in ilgili Urin pazarinda ve bu
pazarin alt ve Ust pazarlarinda faaliyetlerinin bulunmamasi nedeniyle, devir islemi
sonucunda pazarin yapisi degismeyeceginden, Kanun'un 7. maddesi anlaminda
bir hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesinin
s6z konusu olmayacag! kanaatine variimistir.

H.2.2. Bildirime Konu Anlagsmada Yer Alan Rekabet Yasaklari A¢isindan
Degerlendirme

Bildirime konu devralma islemini duzenleyen Hisse Allm Soézlesmesi'nin 7.7.
maddesi ile, Sozlegsme tarihinden itibaren iki yillik rekabet yasagi 6ngoruimistar.
llgili maddeye agagida yer verilmigtir:

“(a) Kapanig Tarihinden sonraki iki yillik dénem boyunca ve uygulanan cari
kanunlar uyarinca Satici (Linde), isbu sézlesmenin tarihi itibariyle Sirketlerin
faaliyet gosterdigi cografi pazarlarda Sirketlerin halen faaliyet gdsterdigi
cercevede mal tasimaya iliskin iglerde dogrudan veya dolayli olarak rekabet
etmeyecek ve Satici Grubu lyelerinin (Satici tarafindan kontrol edildikleri stirece)
bu sekilde rekabet etmemelerini saglayacaktir (“Rekabeltgi Faaliyetler”). Bunun
yanisira Satici, Rekabetci Faaliyetler yiirliten herhangi bir sirketi dogrudan veya
dolayli olarak ybnetmeyecek, bu sirkete yardimci olmayacak veya bdyle bir
sirkette herhangi bir menfaat (hisse veya oy hakki) elde etmeyecektir.

(b) Yukarida (a) bendi uyarinca getirilen rekabet etmeme ylkiumliligl asagidaki
hallerde uygulanmayacaktir:

(i) Bugdin itibariyle Satici Grubu tarafindan gerceklestirilen Satici Grubu dyelerinin
faaliyetlerinde,

(i) Hareket teknolojilerinde gaz kullanimina dayali teknikler de dahil olmak (izere
surtis ve hareket teknolojilerine iliskin tiim faaliyetlerde, temizlik teknolojisindeki
faaliyetlerde ve Grup tarafindan l(retilen sanayi tagima araglarinin finansal
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kiralanmasi haricindeki lojistik finansal kiralama da dahil olmak lizere finansal
kiralama faaliyetlerinde,

(iii) Rekabetci Faaliyetlerde bulunan herhangi bir sirketin hisselerinin, o sirketin oy
haklarinin  dogrudan veya dolayli olarak %20’sini asmamak koguluyla
devralinmasi ve bu hisselerin elde bulundurulmasi halinde (“Finansal Menfaat”),
ve

(iv) Kontroliin Devralinmasindan &nceki (¢ yillik sire iginde, Rekabelgi
Faaliyetlerle gerceklestirilen yillik ortalama satiglarin sbéz konusu ¢ yillik
dénemdeki toplam satislarin %20’sini asmamasi halinde, Rekabet¢i Faaliyetlerde
bulunan herhangi bir girkette Finansal Menfaatten daha blylk bir menfaatin
(“Kontrol Saglayan Menfaat”) devralinmasi ve bu menfaatin elde bulundurulmasi.
Bu esigin asilmasi halinde, Kontroliin Devralinmasinin bir pargasi olarak alinan
Rekabeftci Faaliyetler, bu faaliyetlerin devralmayi takip eden 18 ay iginde satiimasi
kosuluyla bu Béliim kapsaminda rekabet etmeme taahhiidiiniin ihlali olarak kabul
edilmeyecektir.”

Hisse Allm Sozlesmesinin 7.8. maddesi ise, istihdam etmemeye iligkin sinirlayici
taahhltleri diizenlemektedir. Sézlesmenin 7.8. maddesi uyarinca; “isbu
sézlesmenin tarihinden itibaren iki (2) yillik dénem boyunca Satici, Grubun Kilit
Roldeki Calisanlarindan higbirini aktif olarak istihdam etmeye c¢alismayacak, bu
amaca yoénelik girisimlerde bulunmayacak ve Satici Grubunun bditiin Uyelerinin
(Satici tarafindan kontrol edildikleri sirece) de bu ybénde hareket etmesi igin
elinden gelen ¢abayi gbsterecektir. Bu taahhdit, (i) Satici veya Satici Grubunun
herhangi bir lyesinin tegviki olmadan istifasini vermis veya is iliskisinin sona
erdiriimesini kabul etmis, (ii) is iliskisinin sona erdirilecegi kendisine bildiriimis
veya (iij) genel reklamlar yoluyla veya kendi istegi dogrultusunda Satici ve Satici
Grubunun lyelerinde ig arayan herhangi bir kisi igin gegerli olmayacaktir.”

Birlesme/devralma/ortak girisim iglemlerine iliskin bir rekabet yasaginin yan
sinirlama olarak kabul edilmesi ve bu gergevede islemle birlikte degerlendirilmesi
icin s6z konusu yasagin “yogunlagma ile dogrudan ilgili ve gerekli olma”, “sadece
taraflar acisindan kisitlayici  olma” ve “orantiihk” kriterlerini saglamasi

gerekmektedir.

Yukarida aktarilan rekabet yasaklarinin, yogunlasma iglemi ile dogrudan ilgili ve
gerekli olduklari ve sadece taraflar bakimindan baglayici olduklari kanaatine
variimigtir. Ayrica, orantiilik kriteri agisindan bakildiginda, taraflara getirilen
rekabet yasaklarinin yalnizca devre konu urunleri kapsadigi ve makul bir sure icin
gecerli oldugu belirlenmistir.

. SONUGC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

1. Bildirim konusu islemin 4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”un
7. maddesi ve bu Kanun'a dayanilarak c¢ikarilan 1997/1 sayih “Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig”
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
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belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun
guglendiriimesinin ve bdylece ilgili pazarda rekabetin 6nemli dlglide azaltiimasinin
s6z konusu olmadigina,

2. Hisse Allm Anlagsmasi’nin 7.7 ve 7.8. maddelerinde yer verilen rekabet ve
istihdam etme yasaklarinin yan sinirlama sayilarak bildirim konusu igleme izin
veriimesine

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



