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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2009-1-175 (Devralma)
Karar Sayisi : 10-04/50-25
Karar Tarihi :12.1.2010

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI

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

B. RAPORTORLER: Cigdem UNAL, Tugce KOYUNCU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Mitsubishi Chemical Holdings Corporation
Temsilcileri: Av. Gonenc GURKAYNAK,
Av. Murat Hakan OZGOKCEN
ELIG Ortak Avukat Biirosu Citlenbik Sk. No:12 Yildiz Mah.
34349 Besiktas/istanbul
D. TARAFLAR : - Mitsubishi Chemical Holdings Corporation

14-1 Shiba 4-chome, Minato-ku, 108-0014 Tokyo JAPONYA

- Mitsubishi Rayon Co., Ltd.
6-41 Konan 1-chome, Minato-ku, 108-8506 Tokyo JAPONYA

E. DOSYA KONUSU: Mitsubishi Rayon Co., Ltd’nin, kendi elinde bulundurdugu
hisseleri hari¢ olmak uzere, ihra¢ edilmis tiim hisselerinin Mitsubishi Chemical
Holdings Corporation tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 25.12.2009 tarih ve 9276 sayi ile giren
bildirim Gzerine, 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 hUkUmleri uyarinca yapilan inceleme sonucunda duzenlenen
6.1.2010 tarih ve 2009-1-175/0i-10-CU sayili Devralma On inceleme Raporu,
8.1.2010 tarih ve REK.0.05.00.00-120/7 sayili Bagkanlik dnergesi ile 10-04 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda, bildirim konusu iglemin 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak cikarilan 1997/1 sayil Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda, ilgili pazarda bir hakim durum
yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin
onemli olgude azaltiimasinin s6z konusu olmadigi, dolayisiyla s6z konusu devir
islemine 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi gercevesinde izin verilmesi gerektigi gértusu
ifade edilmigtir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar

H.1.1. Devralan: Mitsubishi Chemical Holdings Corporation (Mitsubishi Chemical
Holdings)

Mitsubishi Chemical Holdings, merkezi Tokyo, Japonya’da bulunan halka agik bir
holding sirketi olup, Mitsubishi Chemical Corporation, Mitsubishi Plastics, Inc., ve
Mitsubishi Tanabe Pharma Corporation sirketlerinin dogrudan ana sirketi
konumundadir. Tesebbusun performans drunleri, saglik hizmetleri ve kimyasallar
olmak Uzere Uc¢ ana is alani bulunmaktadir.

Mitsubishi Chemical Holdings'’in hisseleri, Tokyo Menkul Kiymetler Borsasi ve Osaka
Menkul Kiymetler Borsasinda islem gérmektedir. Bildirim kapsamindaki bilgilere gore,
sirket tek bir hissedar veya hissedarlar grubu tarafindan kontrol edilmemekte olup,
31.3.2009 tarihi itibariyla, en ¢ok paya sahip oldugu belirtilen hissedarlari asagida
gOsterilmektedir:

Tablo 1: Mitsubishi Chemical Holdings’in Baglica Hissedarlari

Hissedar Hisse Orani (%)
Japan Trustee Services Bank, Ltd. (Trost Hesabi 4G) 4,1
The Master Trust Bank of Japan, Ltd. (Trést Hesabi) 4,1
Meiji Yasuda Life Insurance Company 4,0
Takeda Pharmaceutical Company Limited 3,4
The Bank of Yokyo-Mitsubishi UFJ, Ltd. 3,3
Japan Trustee Services Bank, Ltd. (Trést Hesabi) 3,3
Nippon Life Insurance Company 3,2
The Tokyo Marine&Nichido Fire Insurance Co.,Ltd. 2,8
Japan Trustee Services Bank, Ltd. (Trést Hesabi 4) 1,6
Mitsubishi UFJ Trust and Banking Corporation 1,3

Bildirim formunda yer alan bilgilere gore; 2008 yilinda dunya capindaki cirosu 19,081
milyar Avro (yaklagik 36,253 milyar TL), Turkiye'deki cirosu ise 18,9 milyon Avro
(yaklasik 35,9 milyon TL) tutarinda olan Mitsubishi Chemical Holdings’in yonetim
kurulu; Ryuichi Tomizawa, Yoshimitsu Kobayashi, Shotaro Yoshimura, Etsujiro Koge,
Hitoshi Ochi, Michihiro Tsuchiya, Hiroshi Yoshida’dan olugsmaktadir.

Mitsubishi Chemical Holdings UrUnlerinin  bir kisminin  dogrudan Turkiye'deki
musterilere satilirken, bir kisminin yerel distribUtdrler veya Japon ticaret firmalari
tarafindan Turkiye’deki musterilere ulastirildigi bildirilmigtir. Ayrica, Mitsubishi Plastics,
Inc.’in TUrkiye’de bir irtibat blrosu bulundugu belirtiimektedir.

H.1.2. Devredilen: Mitsubishi Rayon Co., Ltd (Mitsubishi Rayon)

Devredilen Mitsubishi Rayon, Tokyo, Japonya’da kurulu halka agik bir sirkettir. Sirket
cesitli kimyasallarin Uretiminde faaliyet gostermekle birlikte islerini; i) kimyasallar ve
recgine, ii) akrilik elyaf, akrilonitril ve turevleri, iii) karbon fiberler ve alagim malzemeleri
iv) asetat elyaflar, zarlar ve digerleri olmak Uzere dort temel bolum seklinde
duzenlemigtir:

Mitsubishi Rayon’un hisseleri Tokyo Menkul Kiymetler Borsasi ve Osaka Menkul
Kiymetler Borsasi’nda islem gormektedir. Dosyadaki bilgilere gore, Mitsubishi Rayon
tek bir hissedar veya hissedarlar grubu tarafindan kontrol ediimemektedir. Sirketin,
31.3.2009 tarihi itibariyla en ¢ok paya sahip oldugu belirtilen hissedarlari asagida yer
almaktadir:



90

100

110

120

10-04/50-25

Tablo 2: Mitsubishi Rayon’un Baglica Hissedarlari

Hissedar Hisse Orani (%)
The Master Trust Bank of Japan, Ltd. (Trést Hesabi) 5,8
Japan Trustee Services Bank, Ltd. (Trost Hesabi) 4,8
Japan Trustee Services Bank, Ltd. (Trost Hesabi 4G) 4,2
The Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ, Ltd. 3,8
Meiji Yasuda Life Insurance Co. 3,6
National Mutual Insurance Federation of Agricultural Cooperatives 2,9
Nippon Life Insurance Co. 2,3
Mitsubishi UFJ Trust and Banking Corporation 1,8
Mitsubishi Heavy Industries, Ltd. 1,7
BBH 493025 Black Rock Global Allocation 1,3

2008 yilinda dunya capindaki cirosu 3,820 milyar Avro yaklasik (7,258 milyar TL),
Tarkiye’deki cirosu ise 17,5 milyon ABD Dolar yaklasik (22,5 milyon TL) tutarinda olan
Mitsubishi Rayon’un yonetim kurulu; Masanao Kambara, Yoshiyuki Sumeragi, Takumi
Ubagai, Noriyuku Taijiri, Michio Tatebayashi, Akio Kataoka ve Akira Nakata'dan
olusmaktadir.

Tarkiye'de herhangi bir igtiraki ya da irtibat burosu bulunmadidi belirtilen Mitsubishi
Rayon, Turkiye'deki alicilara distribUtorler araciligiyla ve istiraki olan Lucite
International Group Limited araciliiyla dogrudan satis yapmaktadir.”

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan

Dosyada yer alan bilgiler gergevesinde, bildirim konusu devralma islemi kapsaminda
Mitsubishi Rayon’un faaliyet alanlari itibariyla gruplanan drunlerin farkli ihtiyaclari
karsilar nitelikte olmasindan ve birbirleriyle ikame edilemeyeceginden yola gikilarak bu
dosya cercevesinde ilgili Grin pazarlarinin “plastik fiber optikler, metil metakrilat
monomerler (MMA), 6zel monomerler, PMMA kaliplama bilesikleri PMMA kati
tabakalar, hijyen esyalari icin PMMA, sentetik kumaglar, kaplama malzemeleri ve
plastik degistiriciler pazarlari” olarak belirlenmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

S6z konusu drunlerin dagitim ve pazarlamasina iligkin bodlgesel pazar tanimini
gerektirecek hususlar olmadigindan ilgili cografi Pazar, “Tiirkiye” olarak kabul
edilmistir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. islemin Niteligi

Bildirim konusu devralma iglemi, Mitsubishi Chemical Holdings ile Mitsubishi Rayon
arasinda 19.11.2009 tarihinde imzalanmis olan ‘Yénetim Entegrasyonu ile llgili Ana
Sozlesme” cergevesinde gergeklestirilecektir. Bu sdzlesmenin 1. ve 2. maddeleri
yonetim entegrasyonunun nihai amacini, Mitsubishi Chemical Holdings’in Mitsubishi
Rayon’un, kendi elinde bulundurdugu hisseleri hari¢, ihra¢ edilmis ve tedavilde
bulunan tim hisselerini iktisap etmesi ve Mitsubishi Rayon’'un Mitsubishi Chemical
Holdings’'in holding sirketi oldugu is grubuna bagh sirket olarak katilimi olarak
tanimlamigtir.

! Lucite International Group Limited'in Mitsubishi Rayon tarafindan devralinmasina Rekabet Kurulunun 30.12.2008
tarihli ve 08-76/1228-466 sayili karari ile menfi tespit belgesi verilmistir.
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Sozlesme cergevesinde gergeklestirilecek entegrasyonun ilk asamasi, sézlesmenin 3.
maddesinde, Mitsubishi Chemical Holdings’in Mitsubishi Rayon hisseleri icin bir satin
alma teklifi sunmasi olarak belirlenmigtir. Baslangi¢ tarihi Subat 2010 olarak planlanan
teklif neticesinde 31.3.2010 tarihinden 6nce Mitsubishi Chemical Holdings'in Mitsubishi
Rayon’un tum ihra¢ edilmis ve tedavilde bulunan hisselerini alamamasi durumunda
entegrasyonun ikinci agamasi olarak hisse takasi yoluna gidilece@i duzenlenmistir. Bu
cercevede en azindan Mitsubishi Chemical Holdings’in Mitsubishi Rayon’'un oy
hakkina sahip hisselerinin ¢cogunluguna sahip olmasini saglayacak sayida hissenin
devralinmasi planlanmakta olup hisse takasi yurlrluk tarihinin Ekim 2010 olmasi
ongorulmektedir.

H.3.2. Degerlendirme

Mitsubishi Chemical Holdings ile Mitsubishi Rayon arasinda imzalanmis olan
Sozlesme uyarinca gergeklestirilecek olan islem sonucunda, en azindan Mitsubishi
Chemical Holdings’in Mitsubishi Rayon’un oy hakkina sahip hisselerinin ¢cogunluguna
sahip olmasini saglayacak sayida hisse devralinacak ve bu devralma sonucunda
Mitsubishi Rayon’un kontroll tek basina Mitsubishi Chemical Holdings’e gegecektir. Bu
cercevede, bildirim konusu islemin 1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in 2. maddesinin (b) bendi
anlaminda bir devralma islemi oldugu gorulmektedir.

Devralan taraf ile devredilen taraf arasinda faaliyet goOsterilen pazarlar agisindan
herhangi bir 6rtiisme s6z konusu degildir. Bu nedenle devralma isleminin izne tabi olup
olmadiginin degerlendiriimesi bakimindan Mitsubishi Rayon’un faaliyet gosterdigi
pazarlar incelenmistir.

Dosya kapsaminda MMA, PMMA kaliplama bilesikleri, PMMA kati tabakalar, sentetik
kumaslar, kaplama malzemeleri ve plastik degistiriciler pazarlarinda 1997/1 sayil
Teblig’de yer alan ciro veya pazar payi esiklerinin asiimadigdi belirtiimis olup, Mitsubishi
Rayon’un plastik fiber optik, 6zel monomerler, ve hijyen egyasi Urunleri igin polimetil
metakrilat pazarlarindaki 2008 yilina iliskin pazar paylari ve cirolarina iligskin rakamlar
asagida yer almaktadir:

Tablo 3: Mitsubishi Rayon’un 2008 yili pazar payi ve ciro bilgileri

ilgili Uriin Pazarlari Pazar Payi(%) Ciro (TL)
Plastik Fiber Optik (....) (ciennn. )
Ozel Monomerler (....) (. )
Hijyen Esyalari icin PMMA (....) (corninnnn )

Mitsubishi Rayon’un ciro ve pazar payina iliskin bilgiler incelendigine, plastik fiber
optik, 6zel monomerler ve hijyen egyalari icin PMMA pazarlarinda 1998/2 sayili Teblig
ile degisik 1997/1 sayili Tebligd’'in 4. maddesindeki %25’lik pazar payi esiginin asildigi
gorulmustar. Bu nedenle s6z konusu islem izne tabi bir devralma iglemidir.

Mitsubishi Chemical Holdings’in faaliyet alani Mitsubishi Rayon’un faaliyet alani ile
ortismemektedir. Bu nedenle bildirime konu devralma iglemi neticesinde herhangi bir
yogunlasma s6z konusu olmayacagindan, isleme izin verilmesinde bir sakinca
gorulmeyecegi kanaatine variimistir.
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. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylll Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 1997/1 sayili
“Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun
guglendiriimesinin ve bodylece rekabetin dnemli dlgude azaltimasinin s6z konusu
olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



