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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-5-042 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 25-40/965-558

Karar Tarihi :23.10.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o

Uyeler : Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN,

Ayse USLU CEVLEK
B. RAPORTORLER : Nagehan GOKTEPE, Metehan KAYA

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Mitsubishi Heavy Industries Ltd.
Temsilcileri: Av. Itir CIFTCI, Av. Aysu GURBUZ,
Av. Ekin ONER, Av. Mehmet Goéktug POLAT
Levent 199, Kat: 33 Buylkdere Cad. No:199
Sisli, 34394 istanbul

D. DOSYA KONUSU: Mitsui&Co. Ltd.nin tek kontroliinde bulunan Japan Leo
Shachu Inc. uzerinde Mitsui&Co. Ltd., Mitsubishi Electric Corporation ve
Mitsubishi Heavy Industries Ltd. tarafindan ortak kontrol kurulmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 16.07.2025 tarih ve
70703 sayi ile giren ve eksiklikleri 14.10.2025 tarihli ve 74821 sayih yazi ile
tamamlanan bildirim Gizerine diizenlenen 16.10.2025 tarihli ve 2025-5-042/Oi sayili On
inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirim konusu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan basvuruda; Mitsui & Co. Ltd.’nin (MITSUI) tek kontroliinde bulunan Japan Leo
Shachu Inc. (LEO) Uzerinde MUTSUI ile birlikte Mitsubishi Electric Corporation
(MELCO) ve Mitsubishi Heavy Industries Ltd. (MHI) tarafindan ortak kontrol kurulmasi
islemine izin verilmesi talep edilmigtir.

Bildirime konu islemin temelini, 26.03.2025 tarihinde MITSUI, MELCO ve MHI arasinda
imzalanan Hissedarlar So6zlesmesi, MHI ile LEO arasinda imzalanan MHI Yatirim
Sozlesmesi ve MELCO ile LEO arasinda imzalanan MELCO Yatirrm Soézlesmesi
olusturmaktadir.

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasinda, “Kontrolde kalici degisiklik
meydana getirecek sekilde; (a) iki veya daha fazla tesebblisiin birlesmesi ya da (b) bir
veya daha fazla tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli
kontroliniin, hisse ya da malvarliginin satin alinmasiyla, s6zlesmeyle veya diger bir
yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya hélihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden
bir ya da daha fazla kigi tarafindan devralinmasi, Kanunun 7°’nci maddesi kapsaminda
birlesme veya devralma islemi sayilir.” hukmu yer almaktadir. Anilan Teblig’in 5.
maddesinin Uglncl fikrasinda ise ortak girisim; “Bagimsiz bir iktisadi varligin tim
iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisim olugturulmasi” seklinde
tanimlanmakta ve ayrica ortak girisim kurmaya yonelik iglemin ayni maddenin birinci
fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemi oldugu dizenlenmektedir. Bu
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hikiUmler ¢ergevesinde bir ortak girisimin devralma sayilabilmesi igin “ortak kontrol” ve
“tam iglevsellik” sartlarinin saglanmasi gerekmektedir. Bu dogrultuda, izleyen
paragraflarda oncelikle bildirim konusu iglemde ortak kontrol sartinin yerine getirilip
getiriimedigi, akabinde LEO’nun bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini haiz olup olmadigi
incelenmistir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz’un (Kontrol
Kilavuzu) 73. paragrafina goére; “Tek kontrolden ortak kontrole gecilmesi, ortak
girisimin  kontroliintin niteligini degistirdigi icin bildirime tabi bir islem olarak
degerlendirilir. Oncelikle, bu tarz islemlerde kontrol edilen tesebbiise dahil olan
hissedar bakimindan kontroliin devralinmasi s6z konusudur. Ikinci olarak, bu yeni
kontrol devri neticesinde kontrol edilen tesebbliis bir ortak girisim haline
dondgtiagianden bu durum diger kontrol sahibi tesebbiisiin Teblig kapsamindaki
durumunu da kesin bir sekilde degistirir...”. Bu baglamda devre konu LEO’nun iglem
oncesi ve islem sonrasi hissedarlik yapisi incelenmistir. islem éncesinde MITSUI
tarafindan tek kontrol edilen LEO’nun hisselerinin %(.....)Iluk kisminin MELCO
tarafindan, diger %(.....)'luk kisminin ise MHI tarafindan devralinmasi iglemin temelini
olusturmaktadir. S6z konusu iglemin gergceklesmesi ile birlikte LEO Uzerinde; MITSUI,
MELCO ve MHI ayni oranda hisse sahibi olacaktir. Bununla birlikte taraflarin LEO
Uzerinde kontrol hakkini haiz olup olmayacaklari ele alinmigtir.

Verilen bilgilerden, LEO Uzerinde MHI, MELCO ve MITSUI'nin esit payda hisseleri
ellerinde bulunduracaklari ve (.....) ortak girisim tarafinin LEO ile ilgili verilecek stratejik
kararlarda veto yetkisinin bulunacagi anlasiimigtir. Dolayisiyla, bildirim konusu iglem
oncesinde MITSUI tarafindan tek kontrol edilen LEO, islem sonrasinda MHI, MITSUI
ve MELCO tarafindan ortak kontrol edilecektir. Bu ¢ergevede planlanan islemin ortak
kontrol sartini sagladigi degerlendirilmigtir.

Tam iglevsellik kogulunun kargilanip karsilanmadigr da degerlendirilmistir. Bildirim
Formu’nda ve cevabi yazilarda, LEO’nun Kontrol Kilavuzu kapsaminda tam islevsellik
icin ongorulen tum kriterleri karsilayacagi ifade edilmigtir. Nitekim Kontrol Kilavuzu'nda
yer alan tam iglevsellik kriterleri dogrultusunda LEO’nun;

» Finansman, personel ve varliklar dahil gesitli kaynaklara erigsim imkanina sahip
oldugu ve farkl finansal kurumlardan finansman temin edebildigi ve bagimsiz
olarak faaliyet gosterebilmesi igin gerekli kaynaklara sahip oldugu,

> islem taraflarindan bagimsiz sekilde pazara erisiminin veya pazarda kendi
varhginin bulunacagi,

» Satis ve satin alma iligskilerinde iglem taraflarina bagimli olmayacagi; bu
kapsamda, kendi musteri ve tedarik¢i portfoyune sahip olabilecegi, dolayisiyla
satis ve satin alma faaliyetlerini bagimsiz sekilde yurutebilecedi,

» LEO’nun ticari faaliyetlerini surekli olarak yurutecek kaynaklara sahip oldugu ve
suresiz olarak kuruldugu

belirtiimigtir. Yer verilen hususlar gergevesinde, LEO’nun tam iglevsel bir ortak girigsim
olacag@i anlagiimaktadir.

Bu gergevede, bildirim konusu iglem sonrasinda, LEO’nun kontrol yapisinda 2010/4
sayili Teblig kapsaminda kalici bir degisiklik meydana gelecegi anlasiimaktadir. Bu
nedenle, bildirim konusu islemin 2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesi ve 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi kapsaminda bir devralma islemi niteliginde oldugu tespit
edilmistir.

2/5



(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

25-40/965-558

Taraflarin ciro bilgileri incelendiginde, 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin (a)
bendinde belirtilen egiklerin asildigi ve dolayisiyla bildirim konusu islemin izne tabi bir
birlesme/devralma islemi niteliginde oldugu anlasiimistir.

Halihazirda MITSUI tarafindan kontrol edilen devre konu LEO, ticari uzay
istasyonlarina iliskin olarak tasimacilik faaliyetlerinin desteklenmesi ve Japon modull
gelistirmeye yonelik faaliyetler yurutmektedir. Bu faaliyetlerin yani sira LEO’nun Japon
modulinun isletiimesi ve bu modulin igletimine entegre destek saglanmasina yonelik
bir hizmetin olusturulmasi, HTV-X’e dayali bir tagimacilik sisteminin tasarlanmasi ve
bu sistemin ticari uzay istasyonlarina hizmet sunmak Uzere gelistiriimesine yonelik
calismalari da bulunmaktadir. LEO’nun Turkiye’de herhangi bir faaliyeti
bulunmamaktadir.

Ortak girisim taraflarindan MITSUI, kuresel olcekte madencilik, enerji, gida, saglik ve
bilgi teknolojileri gibi ¢esitli sektdrlerde faaliyet gosteren bir proje gelistirme sirketidir.
Tarkiye'de ise MITSUI; demir borular, endustriyel kimyasallar, madencilik, plastik ham
maddeler ve ambalaj Urlnleri alanlarinda faaliyetlerini strdirmektedir. MITSUI'nin
Tarkiye'de faaliyet gOsteren istiraklerine ve bu igtiraklerin faaliyet alanlarina yonelik
bilgilere asagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo-1: MITSUI'nin Tiirkiye'de Faaliyet Gésteren istirakleri ve Faaliyet Alanlar

istirakler Faaliyet Alanlari

Enerji altyapisi ve otomotiv uygulamalarinda
kullanilan galvanizli ve elektrik ¢eligi Urdnlerinin
islenmesi’ satisl ve dagitiminda faaliyet
gOstermektedir.

Kiresel kémir ticareti alaninda Turkiye'de faaliyet
gostermektedir.

Madencilik, demir borularin ve kimyasal emtialarin
Mitsui & Co. Europe Plc. Uretimi ve satisi alaninda Tirkiye'de faaliyet
gOstermektedir.

insaat ve otomotiv sektérlerine yonelik yassi ve uzun
Mitsui & Co. Steel Ltd. celik artnlerinin satisl alaninda faaliyet
g0Ostermektedir.

Ambalaj ve endustriyel uygulamalarda kullanilan
Mitsui & Co. Plastics Ltd. plastik recinelerin Uretimi ve satisi alaninda faaliyet
gOstermektedir.

Celik kutularin, plastik kaplarin ve kapaklarin Uretimi
ve satigl alaninda Tirkiye'de faaliyet géstermektedir.

Euro-Mit Staal B.V.

Mitsui Resources Pty. Ltd.

Sarten Ambalaj Sanayi ve Ticaret AS

Mitsui & Co. Protect Solutions Ltd.
Tokyo International Air Cargo Terminal Ltd. | Altyapi, mobilite, lojistik ve enerji projelerinde faaliyet
Mitsui Bussan Automotive Inc. gOstermektedir.

Portek International Private Limited
Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

Ortak girisimin diger bir tarafi olan MHI; kiresel dlgekte enerji Uretim sistemleri, tesis
ve altyap! sistemleri, lojistik, malzeme tasima, hava araglarl, savunma ve uzay
sistemleri gibi alanlarda faaliyet gostermektedir. MHI, Turkiye'de ise iklimlendirme
sistemleri, metal isleme makineleri, malzeme tasima ekipmanlari, denizcilik ve gemi
makineleri, kompresorler, tlrbinler ve altyapi muhendisligi gibi ¢esitli alanlarda faaliyet
yurutmektedir.

MHPI’'nin Tarkiye'de faaliyet gosteren istiraklerine ve bu istiraklerin faaliyet alanlarina
asagidaki tabloda yer verilmektedir:

1 Bkz. https://www.euro-mit-staal.com/en/our-business/slitting, E.T. 14.10.2025.
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Tablo-2: MHI'nin Tiirkiye’'de Faaliyet Gosteren igtirakleri ve Faaliyet Alanlari

istirakler Faaliyet Alanlari
Primetals Teknoloji Sanayi ve Ticaret AS Metal teknolojileri
Turboden Turkey ORC Turbo Jenerator Organik rankine c¢evrimi2 (ORC) sistemleri ile
Sanayi AS yenilenebilir enerji sektori
Mitsubishi Power Systems Europe Ltd. St Enerji ilev baglantili faaliyetlerde muhendislik ve
destek saglama.

Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

Diger bir ortak girisim tarafi olan MELCO ise, kiresel ¢gapta kamu hizmetlerine yénelik
altyapi ¢ozumleri, enerji sistemleri, savunma ve uzay sistemleri, fabrika otomasyon
sistemleri, otomotiv ekipmanlari, iklimlendirme sistemleri, ev Urlnleri ve dijital
inovasyon gibi ¢esitli alanlarda faaliyet gostermektedir. MELCO’nun faaliyetleri
arasinda rayl sistemler igin elektrikli ekipmanlar (gu¢ sistemleri, ¢cekis motorlari ve
tahrik donanimlari, gekis transformatérleri, tren kontrol ve yonetim sistemleri, yardimci
guc kaynaklari, frenleme sistemleri vb.), klima sistemleri, fabrika otomasyon sistemleri
ile uydu sistemleri yer almaktadir.

MELCO’nun Turkiye’de faaliyet gosteren istirakleri ve bu istiraklerin faaliyet alanlarina
asagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo-3: MELCO'nun Tiirkiye’'de Faaliyet Gésteren istirakleri ve Faaliyet Alanlari

istirakler Faaliyet Alanlari
Mitsubishi Electric Turkey Elektrik Uriinleri | Kimiendirme  sistemleri,  fabrika  otomasyon
AS sistemlerinin satisi ve altyapi projelerine yodnelik

islerin pazarlanmasi ve desteklenmesi

Mitsubishi Electric Turkey Klima Sistemleri ve
Uretim AS
Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

iklimlendirme sistemlerinin Gretimi

Yukarida yer verilen bilgiler cergevesinde, devre konu ortak girisim olan LEO’nun
Tlrkiye’de herhangi bir faaliyetinin olmadigi géz 6nune alindidinda, bildirim konusu
igslem ile birlikte herhangi bir etkilenen pazarin mevcut olmadigi degerlendiriimektedir.

Diger taraftan, bildirime konu islemin 2010/4 sayih Teblig’'in 13. maddesinin Gguncl
fikrasi uyarinca 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi agisindan herhangi bir koordinasyon
riski tasiyip tagsimadigi da incelenmistir. Nitekim 2010/4 sayili Teblig’in 13. maddesinin
Ucuncu fikrasinda “Tesebblisler arasinda rekabeti sinirlayici amaci veya etkisi olan ve
bagimsiz bir iktisadi varligin tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak
girisimin olusturulmasi, Kanunun 4 dncld ve 5 inci maddeleri gergevesinde de
degerlendirilir.” hukmune yer verilmistir. Mevcut islem kapsaminda, Uzerinde kontrol
tesis edilecek olan LEO’nun Turkiye’de herhangi bir faaliyetinin bulunmadigi,
dolayisiyla ortak girisim taraflari arasinda da koordinasyon riski olugsmasinin
beklenmedigi sonucuna ulagiimigtir.

Dosya 6zelinde yapilan inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, devre konu ortak
girisimin faaliyetlerinin, ortak girisim taraflarinin faaliyetleri ile Turkiye’de yatay ya da
dikey olarak ortismedigi, bu nedenle Turkiye’de herhangi bir etkilenen pazarin yahut
koordinasyon riskinin bulunmadigi, dolayisiyla bildirim konusu islemin 4054 sayili
Kanun’'un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir
hakim durum guglendirilmesi olmak Uzere, Ulkenin butunu yahut bir kisminda etkin

2 ORC c¢evrimi ya da donglsli temelde jeotermal, biyokiitle, glines ve atik isi geri kazanimi
uygulamalarinda kullanilan bir  enerji uretim seklidir. Detayli bilgi icin bkz.
https://www.sciencedirect.com/topics/engineering/organic-rankine-cycle, E.T. 21.07.2025.
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rekabetin 6nemli dlglide azaltiimasi sonucunu doguracak nitelikte olmadigi kanaatine
ulasiimistir.

H. SONUG

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 etkin rekabetin énemli Olglde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin veriimesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin igcinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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