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Rekabet Kurumu Baskanhgindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2007-4-139 (Devralma)
Karar Sayisi : 07-71/873-331
Karar Tarihi : 13.9.2007

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Tuncay SONGOR (ikinci Baskan)
Uyeler : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI, M. Sira¢g ASLAN,
Sireyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN

B. RAPORTORLER : K. Oguz KARAKOGC, Esin AYGUN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Thornwood Associates Limited Partnership
Temsilcisi: Av. Togan TURAN
Sun Plaza, Dereboyu Sk. No:24 K:14 34398 Maslak
istanbul
D. TARAFLAR : - Thornwood Associates Limited Partnership

White Plains Plaza, 445, Hamilton Avenue-Suite 1210,
White Plains, NY 10601, ABD

- Federal-Mogul US Asbestos Personal Injury Trust
Federal-Mogul Corporation World Headquarters 26555
Northwestern Highway Southfield, Ml 48033, ABD

E. DOSYA KONUSU: Federal-Mogul Corporation (Federal-Mogul)’un
cogunluk hisselerinin, Thornwood Associates Limited Partnership
(Thornwood) tarafindan, Federal-Mogul US Asbestos Personal Injury Trust
(Federal-Mogul US)’dan satin alinmasi igslemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 23.8.2007 tarih, 5622 sayi ile giren
bildirim Uzerine, 4054 sayih “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7.
maddesi ile 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig”in ilgili hukumleri uyarinca duzenlenen 7.9.2007
tarih, 2007-4-139/0i-07-KOK sayili Devralma On inceleme Raporu 10.9.2007
tarih, REK.0.08.00.00-120/275 sayili Baskanlik onergesi ile 07-71 sayili Kurul

toplantisinda gorugulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: Ilgili Rapor'da, bildirimi yapilan devralma
isleminin 1997/1 sayili Teblig kapsaminda Rekabet Kurulu’nun iznine tabi oldugu,
ancak devir sonucunda ilgili pazarda hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir
hakim durumun gugclendiriimesi, boylece rekabetin 6nemli dlgide azaltilmasinin
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sz konusu olmayacagi; bu gergevede isleme izin verilmesi gerektigi gorusu ifade
edilmistir.
H. INCELEME VE DEGERLENDIRME

H.1. Taraflar
H.1.1. Thornwood Associates Limited Partnership

Devralma igleminin devralan tarafinda bulunan Thornwood, Amerika Birlesik
Devletleri, Delaware Eyaleti kanunlari uyarinca kurulmustur. Thornwood, holding
sirketi olarak faaliyetlerini surdirmektedir. Barberry Corps (Barberry)
Thornwood’'un %100 kontroluni elinde bulundurmaktadir. Barberry’'nin oy hakki
tantyan hisselerinin  %100’Gne ise Carl C. ICHAN sahiptir. Dolayisiyla
Thornwood’u, Barberry ve nihai olarak Carl C. ICAHN kontrol etmektedir. Carl C.
ICAHN, Thornwood da dahil olmak Uzere muhtelif sirketlerin sermayesinin
¢ogunluguna dogrudan veya dolayli olarak sahip olan bir gergek kisidir. Carl C.
ICAHN’In sermayesinin ¢ogunluguna sahip oldugu tuzel kisiler devralma islemi
kapsaminda Alici Grubu’nu olusturmaktadir. Bildirime gore, Alici Grubu'nun
cirosu esas olarak Amerika Birlesik Devletleri ve Kanada’da elde edilmektedir.

Thornwood’un yodnetim kurulu ve denetgileri bulunmamaktadir. Thornwood'u
kontrol eden ortak Barberry’nin tek yoneticisi Carl C. ICAHNdIr.

H.1.2. Federal-Mogul US Asbestos Personal Injury Trust

Devre konu tesebbus Federal-Mogul’a kargi ileri surulen c¢evresel atiklar ve
asbest davalari sebebiyle Federal-Mogul iflas agsamasina gelmis ve bu durumdan
kurtulmak amaciyla reorganizasyona basvurmustur. Devralma igleminin
devreden tarafinda bulunan Yediemin Federal-Mogul US, Federal-Mogul’'un
iflasinin 6nlenmesi amaciyla, bir Plan dahilinde kurulmakta olan bir uzlasma
fonudur. Plan uyarinca asbest nedeniyle s0z konusu olabilecek tazminat talepleri
yalnizca Yediemin’e yoneltilebilecektir ve bu talepler Plan’da belirtiimis olan
dagitim organizasyonu uyarinca ve Yediemin vasitasiyla kargilanacaktir. Plan,
Federal-Mogul’un ve tiim ABD menseli istiraklerinin 1.10.2001 tarihinde ABD iflas
Kanunu’nun 11. Bolumu ¢ergevesinde sunmus oldugu reorganizasyon basvurusu
sonrasinda gerceklesen surecgte s6z konusu olmustur. Plan’in onaylanmasi ile
Federal-Mogul iflas Kanunu’nun 11. Bolimi kapsamindan ¢ikarilacak, Plan
uyarinca kurulmusg olan Yediemin, Federal-Mogul hisseleri de dahil olmak Uzere
malvarhgini ilgili anlagma ve usule gore elinde bulunduracak, idare edecek ve
satacaktir. Yediemin Plan’a uygun olarak Thornwood ile Hisse Opsiyon
Sozlesmesi'ni ve vyapilacak islemler cergcevesinde buna bagli sozlesmeleri
akdetmek hususunda yetkili olacaktir. Sonug olarak Thornwood’un, Plan’a uygun
bicimde ve Federal-Mogul'un alacaklisi olarak, alacaklari karsiliginda hisse
senedi devralmasi ve kullaniimasi halinde sermayeye donusecek olan hisse
senedi opsiyonu elde edebilmesi mimkun olacaktir.

H.1.3. Devre Konu Tesebbis: Federal-Mogul Corporation

Devre konu tesebbus olan Federal-Mogul, esas olarak “otomotiv pargalari ve
aksamlari pazari’nda faaliyet gosteren ve yukarida da belirtildigi gibi halihazirda
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ihtiyari iflas halinde bulundugundan dolay reorganizasyona giden bir Amerikan
sirketidir. Federal-Mogul halka agik bir sirket olup, tedavildeki hisse senetlerinin

90 %5 veya daha fazlasina sahip herhangi bir hissedari bulunmamaktadir. Bildirime
gore, Federal-Mogul, hissedarlarinin 21.2.2007 tarihi itibariyla yaklagik sayisinin
6.708 oldugunu ve sOz konusu tarihteki bilgisi ve Menkul Kiymet ve Kambiyo
Komisyonu ile birlikte duzenledigi kamuya acik raporlara dayanarak tedavuildeki
adi hisse senetlerinin %5’i veya daha fazlasina sahip herhangi bir hissedarin
bulunmadigini belirtmistir.

Federal-Mogul, otomotiv, kiguk motor, agir sanayi ve endustriyel pazarlarda
faaliyet gosteren musterilerine global anlamda otomobil pargasi ve aksamlari
tedarik etmektedir. Federal-Mogul’'un merkezi Amerika Birlesik Devletleri,
Michigan’da bulunmaktadir ve sirketin 34 Ulkede istirakleri mevcuttur. Ferderal

100 Mogul'un Turkiye’de bulunan igtirakleri, Aegean Auto Parts Ticaret ve Sanayi
Limited Sirketi, Federal-Mogul Dereli Holdings A.S., Federal-Mogul izmit Piston
ve Pim Uretim Tesisleri A.S., Federal-Mogul Sapanca Segman ve Gémlek Uretim
Tesisleri, Federal-Mogul TP Liner Europe Otomotiv Ltd. $ti.’dir.

Federal-Mogul gelirlerinin bayuk kismini orijinal parga ureticilerine sattigi “guc
aktarim” arunleri, “contalama sistemleri” Grunleri, “ara¢ guvenligi ve performansi”
urunlerinden ve nihai tiketicilere satilan “pazar sonrasi Uriin ve hizmetleri’nden
elde etmektedir. Federal-Mogul'un 2006’daki net satislarinin %(...)’i orjinal parga
ureticilerine satilan urinlerden, geri kalan %(...)’i ise pazar sonrasi satiglardan
olugsmaktadir.

110  Federal-Mogul'un Ydnetim Kurulu, Jose Maria ALAPONT, John J. FANNON, Paul
S. LEWIS, Shirley D. PETERSON, John C. POPE ve Geoffrey H. WHALEN'den
olusmaktadir. Asagidaki tabloda devralma igleminden onceki Federal-Mogul’'un
hissedarlik yapisi yer almaktadir.

Hissedar Hissedarlik Yapisi (%)
Halka Agik 100
Toplam 100

Asagidaki tabloda ise devralma isleminden sonraki Federal-Mogul’'un hissedarlik
yapis! yer almaktadir.

Hissedar Hissedarlik Yapisi (%)
Thornwood =70
Halka Agik =30
Toplam 100
H.2. ilgili Pazar

120 H.2.1. ligili Uriin Pazari
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Taraflarin faaliyet alanlari dikkate alinarak, ilgili Grin pazar “otomotiv pargalari ve
aksamlari pazari” olarak belirlenmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Dosya mevcudu bilgiler cercevesinde, ilgili cografi pazar “Turkiye Cumhuriyeti
Sinirlar” olarak tespit edilmistir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Bildirim Konusu iglemin Niteligi

Bildirime konu iglem cergcevesinde, Thornwood, Federal-Mogul ve Yediemin
(Federal-Mogul US) arasinda bir Hisse Opsiyon So6zlesmesi imzalanmasi ve bu
sekilde Federal-Mogul'un kontrolinun Thornwood’a devredilmesi
planlanmaktadir. Sozkonusu Soézlegsme’'nin imzasi ve hisse devri, Federal-
Mogul'un iflasi talebi ile ABD Delaware iflas Mahkemesi'nde agilan davada
sunulan Plan c¢ergevesinde olacaktir.

Plan’a gore Federal-Mogul’da bir reorganizasyona gidilecek, Federal-Mogul'un
kontrol hakki saglayan hisselerinin bir kismi Yediemin konumundaki Federal
Mogul US bunyesinde toplanarak, imzalanacak Sozlesme c¢ercevesinde daha
sonra Thornwood’a satilacaktir. Planlanan islemin, rekabet otoritelerinden
alinacak izinleri ve Federal-Mogul’'un ABD iflas Kanunu 11. Bélim’de diizenlenen
iflas durumundan ¢ikmasini muteakiben tamamlanmasi hedeflenmektedir.

Hisse Opsiyon Sozlesmesi hukumleri dahilinde Thornwood, kullaniimasi ve
sermayeye donusturilmesi halinde dolayl olarak Federal-Mogul’'un hisselerinin
%70’inden goguna sahip olmak sonucunu doguracak olan, muhtelif hisse senedi
opsiyonlarini ve diger bor¢ enstriumanlarini elinde bulunduracaktir. Taraflar,
bildirimin ekinde sunulan S6zlesme’nin nihai oldugu ve planlanan isleme diger
rekabet otoriteleri ile birlikte Rekabet Kurulu tarafindan da izin verilmesi halinde,
Sozlesme’nin imzalanarak planlanan iglemin tamamlanacagi hususunu taahhat
etmektedirler.

H.3.2. 1997/1 Sayil Teblig Bakimindan Degerlendirme

1997/1 sayih Teblig'in “Birlesme ve Devralma Sayilan Haller” baglikli 2.
maddesinin (b) bendine gore, "herhangi bir tesebbliisiin ya da kisinin diger bir
tesebblistin malvarligini ya da ortaklik paylarinin timdni veya bir kismini ya da
kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araglari devralmasi veya
kontrol etmesi" 4054 sayili Kanun"un 7. maddesi gergcevesinde tesebbusler arasi
birlesme ve devralma olarak kabul edilmektedir.

Dosya konusu islem sonucunda, Thornwood, Federal-Mogul’'un %70 oraninda
hissesine sahip olacaktir. Bu durumda devralinan sirket konumunda olan ve
islemden 6nce halka agik bir sirket olan Federal-Mogul’'un kontrolu iflas idaresi
niteligindeki Yediemin Federal-Mogul US’dan Thornwood’un eline gececektir.
Diger bir deyisle devralinan tesebbusin kontrol yapisi degismektedir. Dolayisiyla
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s6z konusu igslem 1997/1 sayil Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig anlaminda bir devralma iglemidir.

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

Federal-Mogul'un 2006 yil cirosu yaklasik (............. ) YTL. olarak gerceklesmis
oldugundan, -diger verilere bakilmaksizin- anilan iglemin Kurul’un iznine tabi
oldugu anlagiimistir.

Bununla birlikte, devralan Thornwood’un ilgili pazarda faaliyeti bulunmamasi
nedeniyle, devir islemi sonucunda pazarin yapisi degismeyecegdinden, Kanun'un
7. maddesi anlaminda bir hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim
durumun gugclendiriimesinin s6z konusu olmayacagi kanaatine varilmistir.

. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin
4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”un 7. maddesi ve bu Kanun’a
dayanilarak cikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§” kapsaminda izne tabi olduguna; islem
sonucunda 4054 sayili Kanun'un 7. maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum
yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guiglendiriimesinin ve bdylece ilgili
pazarda rekabetin 6onemli Ol¢gide azaltiimasinin s6z konusu olmadigina, bu

nedenle bildirime konu isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



