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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2022-4-050 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 22-55/857-355

Karar Tarihi :15.12.2022

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK,

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Hakan SABUNCU, Esma AKSU, Emine YASAR,
Omer Furkan OZDEMIR

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Itochu International Inc.
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Biisra AKTURE,
Av. Selen TOMA
Orjin Maslak, Eski Buyukdere Cad. No:27 K:11 34485
Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Itochu International Inc., Tokyo Century (USA) Inc. ve
Hitachi Construction Machinery Americas Inc. arasinda tam islevsel bir ortak
girisim kurulmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 15.11.2022 tarih ve 32973 sayi
ile intikal eden ve 06.12.2022 tarihinde 33572 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim
lizerine diizenlenen 12.12.2022 tarihli ve 2022-4-050/Oi sayili Ortak Girisim On
inceleme Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle; dosya konusu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Itochu Corporation (ITOCHU), Tokyo Century Corporation (TOKYO
CENTURY) ve Hitachi Construction Machinery Corporation Ltd.’nin (HCM) ylzde yuz
istirakleri araciligiyla tam islevsel bir ortak girigsim (OG) kurulmasi iglemine 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4
saylli Teblig) cercevesinde izin veriimesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu islemin temelini Itochu International Inc. (lll), Tokyo Century (USA)
Inc. (TCUSA) ile Hitachi Construction Machinery Americas Inc. (HCMA) arasinda
11.11.2022 tarihinde imzalanan Ortak Girisim Sodzlesmesi (So6zlesme)
olusturmaktadir. Buna goére olusturulacak OG’nin, Kuzey Amerika'da bir finansman
tesebbUsu olarak faaliyet gostermesi planlanmaktadir. OG, Amerika Birlesik Devletleri
ve Kanada'daki ingsaat makineleri drtunleri ve nakliye kamyonlari musterilerine ve
bayilerine perakende ve toptan finansman hizmetleri saglanmasina iliskin faaliyet
gOsterecektir.

S0z konusu iglemin ekonomik gerekgesi (.....) olarak ifade edilmistir.

2010/4 sayih Teblig’'in 5. maddesinde, “Bu Teblig bakimindan kontrol, ayri ayri ya da
birlikte, fillen ya da hukuken bir tegebblis lizerinde belirleyici etki uygulama olanagini
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saglayan haklar, s6zlesmeler veya bagka araclarla meydana getirilebilir. Bu araglar
Ozellikle bir tesebbiistin malvarliginin tamami ya da bir kismi lizerinde miilkiyet veya
igletimeye mdisait bir kullanma hakki, bir tesebblisiin organlarinin olusumunda ya da
kararlari tizerinde belirleyici etki saglayan haklar veya s6zlegsmelerdir.” hUkmu yer
almaktadir. Ayni maddenin tglncu fikrasina gore, “Bagimsiz bir iktisadi varligin tim
islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olugturulmasi, bu maddenin
birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir. Bu tiir islemlerde, islem
taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” Bu gercevede gerek ictihat gerekse
doktrin uyarinca 2010/4 sayil Teblig kapsaminda bir ortak girisim isleminin; i) ortak
kontroltin bulunmasi, ii) ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak kurulmasi
unsurlari agisindan degerlendirilmesi gerekmektedir.

Bildirim Formu ve Sézlesme hikimleri incelendiginde sunulan bilgiler dogrultusunda
[ll, TCSUA ve HCMA,; OG uzerinde hisse oranlarini %(.....), %(.....) ve %(.....) olarak
kurgulamistir. S6zlesme’nin 3.2. maddesi uyarinca OG,(.....) lll, (.....) TCSUA, (.....)
HCMA tarafindan atanacak olan toplam (.....) tyenin oldugu bir Yonetim Kurulu (YK)
tarafindan ydnetilecektir. S6zlesme’nin 3. maddesinin tglncu fikrasina gére OG’nin
Icra Kurulu Bagkani (CEO) ve Mali Isler Miidirii (CFO), Ill ve TCUSA tarafindan
secilen Yonetim Kurulu Gyesi/lyeleri tarafindan segilecektir.

Sozlesme'ye gore (....)%, (....)%, (....)°, (....)* ve (....)° hususlarinda karar
alinabilmesi icin oy birligi sarti dngoriimustir. Dolayisiyla OG’nin faaliyetleri veya is
plani, butge ve 6nemli yatirimlara iliskin kararlarinin alinmasinda (.....) YK ayelerinin
tamaminin olumlu oyu aranmaktadir. Ayrica kilittenme halinde belirleyici oy yetkisi ana
sirketlerden higbirine verilmemis olup bu durum her bir tarafga atanacak temsilciler
arasinda muzakere yoluyla ¢ozilecek sekilde kurgulanmistir. Bu kararlar, OG’nin
ticari faaliyetlerine iliskin stratejik kararlar olup Birlesme ve Devralma Sayilan Haller
ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz’'unun (Kontrol Kilavuzu) 48. paragrafinda
“(...)Belirli bir hissedara bir tesebbliste stratejik kararlari belirleme yetkisi veren tek
kontroliin aksine, ortak kontroliin 6zelligi iki ya da daha fazla ana sirketin 6nerilen
stratejik kararlari reddetme yetkisinden kaynaklanan Kkilitteme olasiligidir. Ortak
kontrole sahip hissedarlar ortak girisimin ticari politikasina karar verirken ortak bir
anlayisa sahip olmak ve isbirligi yapmak zorundadir. Hissedarlar (ana sirketler) kontrol
edilen tesebblisle (ortak girisim) ilgili énemli kararlarda mutabakata varmak
zorundaysa ortak kontrol séz konusudur (...)” ifadesi yer almaktadir. Bu kapsamda,
stratejik kararlarin alinmasinda tim taraflarin olumlu oyunun aranmasi gerekliliginden
dolay! Ill, TCSUA ve HCMA'nin OG Uzerinde ortak kontrol hakki bulunacaktir.
Dolayisiyla, tim bu sbézlesme hikimlerinden OG’nin islem taraflarinin ortak
kontrolinde olacadi kanaatine variimistir.

Planlanan igslem sonrasi faaliyetlere iligkin bir sire siniri dngoérilmediginden ortak
girisimin belirsiz sureli olarak kurulacagi ve faaliyetlerini herhangi bir sire siniri
olmaksizin slrdirmesinin amaclandigi goértlmektedir. OG’nin  bagimsizliginin
saglanabilmesi igin yeterli baslangi¢ sermayesi olarak ana sirketler (.....) ABD Dolari
(yaklasik (.....) TL) para transferi yapma hususunda anlagmaya varmigtir. OG kendi
calisanlari (digerlerinin yani sira, kendi CEO’su, CFO’su ve COOQ’su) tarafindan
yonetilecek; calisanlarin tamami dogrudan OG tarafindan istihdam edilecek olup
higbir calisan baska bir gsirketten gegici olarak goérevlendiriimeyecektir. (.....).

1 Ortak Girigsim Sozlesmesi Ek 3.01 (6)
2 Ortak Girisim Sozlesmesi Ek 2.03

3 Ortak Girisim Sozlesmesi Ek 3.01 (5)
4 Ortak Girisim Sozlesmesi Ek 3.01 (9)
5 Ortak Girisim S6zlesmesi Ek 3.01 (2)
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Dolayisiyla igslem sonucu kurulacak olan OG, faaliyetlerini kalici olarak yerine getirmek
icin gunlik faaliyetlerine adanmis bir ydnetime sahip olacak ve ticari faaliyetlerini
yurutmek icin gerekli olan varliklar, finansman ve personel dahil olmak Gzere tim
kaynaklara sahip olacaktir.

OG’nin faaliyetleri Amerika Birlesik Devletleri ve Kanada'daki ingaat makineleri
artnleri ve nakliye kamyonlari musgterilerine ve bayilerine perakende ve toptan
finansman hizmetlerini igcerecektir. OG’nin HCMA tarafindan Uretilen ingaat ve nakliye
makineleri i¢cin finansman hizmetleri saglayacadi géz 6nudne alindiginda, makine
artnlerinin dretimi ve satisindan g¢ok farkli 6zelliklere sahip bir hizmet sunacagi
anlasiimaktadir. OG’nin faaliyetleri ana tesebbuslerin faaliyetlerinden ayrilacak olup
dogrudan kendisi tarafindan faturalandirilan toptan ve perakende seviyelerinde
musterileri olacaktir. OG, satis faaliyetlerini yurattigti HCMA makinelerinin finansman
hizmetlerine iligkin kendi satis departmanina sahip olacaktir. Ozellikle, HCMA, OG
tarafindan saglanan finansal Urdnleri, yalnizca HCMA’dan insaat makineleri veya
madencilik UrUnleri satin alan musterilerine sunacaktir. Musterinin bu drunleri
kullanmak istemesi halinde, OG finansal Urlnlerin satisi konusunda kendi inisiyatifini
kullanacaktir. OG’nin kurulusunu bir veya daha fazla ana tesebbus destekleyecek olsa
dahi (6rnegin, genel kredi tarama politikasina iliskin destek ve tavsiye yoluyla), OG’nin
fiyatlandirma, pazarlama ve ticari politikasina iliskin olarak ana tesebbuslerin herhangi
bir midahalesi olmayacaktir. Dolayisiyla, OG HCMA’dan farkli bir Griin pazarinda
faaliyet gosterecek ve bu nedenle sadece HCMA adina bir satis acentesi olarak
hareket etmeyecektir. Ayrica OG’nin g ila bes yil icinde kendi (toptan ve perakende)
musgterilerine sahip olacagi ve bu musterilerin dogrudan OG tarafindan
faturalandirilacagi dikkate alindidinda OG’nin ilk kurulus asamasinda, ana
sirketlerden HCMA'nin insaat ve nakliye makinelerine iliskin finansman hizmetleri
saglamasi disinda ana sirketlere bir baglihgi olmayacaktir. Sonug olarak OG, kendine
ait unvani ile bagimsiz satis ve pazarlama gucune sahip olacaktir.

OG baslangicta HCMA insaat ve nakliye makinelerine iliskin finansman hizmetleri
(captive financing) sunacak olsa da HCMA’'nin musterileri, HCMA tarafindan Amerika
ve Kanada’da uretilen ve satilan artnlerle ilgili olarak tglncu taraflardan finansman
hizmeti temin etmekte serbest olacak ve OG’nin HCMA Urunlerine iligkin herhangi bir
muanhasirligi bulunmayacaktir. Bu itibarla OG, pazardaki Uguncu taraf finansman
saglayicilariyla rekabet halinde olacaktir. Bununla birlikte, OG’nin ortak girisim
kurulmasina izin verilmesi durumunda bu tarihi izleyen bes yil iginde ana
tesebbuslerden biri tarafindan Uretilmeyen Urlnlere iliskin olarak da, finansman
hizmetleri saglayacagi éngérilmektedir. Ozellikle, OG’nin misterilerinden (bayiler
ve/veya son kullanicilar) talep gelmesi halinde, HCMA’nin UrUnleri haricindeki tGrtnlere
finansman hizmeti saglanmasina OG’nin  kurulusunun ikinci yilindan itibaren
baglayacagi ileri surilmektedir. Bu sekilde saglanacak finansmanin, musterilerinin
talebine bagli olarak OG’nin tum gelirinin kabaca %(.....)’sine tekabul edebilecegi
tahmin edilmektedir. Kontrol Kilavuzunun 85. paragrafinda “Ortak girisimin sadece bir
baslangi¢ sdresi igin faaliyetlerinde neredeyse tamamen ana sirketlerine yaptigi
satislara veya onlardan yaptigi alimlara bagli olmasi normalde tam iglevsellik niteligini
etkilemez. Bu tir bir iligki ortak girisimin pazarda yer edinmesi igin gerekli olabilir.
Ancak, s6z konusu pazara 6zgl kosullara bagli olarak, normal sartlarda bu stire li¢
yili gegmemelidir’ denilmekte, 86. paragrafta ise ortak girisim cirosunun %50’den
fazlasini tGglncu kisilere yaptigi satislardan elde ediyorsa, bunun tipik olarak bir tam
islevsellik gostergesi olacagi, sayet ortak girisim ana sirketlerine Uguncu Kigilere
davrandigi sekilde davranacaksa ortak girisimin tahmini satiglarinin en azindan
%20’sinin Uguncl kisilere yapilacak olmasinin da yeterli olabilece@i belirtimektedir.
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OG’nin pazarda var olmasi ve kalici bir degigiklik meydana getirebilmesi igin taraflar
arasinda ilk 5 yilik dénemi kapsayan ve OG’nin ticari faaliyetlerinin baslangicta
%(.....)’sini uguncu taraflarla yapacagini 6ngéren bu anlagmalarin makul oldugu
degerlendiriimektedir. Dolayisiyla, OG’nin islem taraflariyla ve bunlarin herhangi bir
portfoy sirketiyle kalici olarak 6nemli miktarda alim ve satim yapmasi gibi bir hedefi
bulunmadi§i anlasiimakta ve OG’nin iglem sonrasinda operasyonel ve ekonomik
acgidan bagimsiz olacagi degerlendiriimektedir.

Yukarida deginilen s6zlesme hukumleriyle insan kaynagi, operasyonel suregler ve
finansal kaynaklar ayrintili olarak tanimlanmigs ve OG belli bir sure ile
sinirlandiriimamistir. Ayrica OG’nin 6zellikle baslangi¢c asamasinda ana sirketlerin
altyapisini ve satis kanallarini kullanmasi s6z konusu olup bu iligkiler mesafeli ve
muinhasir olmayacak sekilde kurgulanmistir. Dolayisiyla islem sonrasi OG’nin ana
tesebbuslerin islevlerini yerine getirmenin otesinde pazarda, bagimsiz ve tam islevsel
sekilde faaliyet gosterecegi degerlendiriimektedir. Bu baglamda, bildirime konu
islemin 2010/4 sayil Teblig'in 5. maddesindeki esaslar ¢ergevesinde tam islevsel bir
ortak girisim olarak nitelendirilebilecedi degerlendiriimektedir.

Bu kapsamda iglem neticesinde ilgili islemin bahsi gegcen hukimler kapsaminda bir
devralma niteligi tasidigi degerlendiriimektedir. Bu sebeple, bildirime konu iglem
2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesi cercevesinde bir devralma iglemidir. iglem
taraflarinin cirolari 2010/4 sayili Tebli§’in 7. maddesinin birinci fikrasinda 6éngérulen
esikleri astigindan, islem izne tabidir.

Dosyada yer alan bilgilere goére, OG’nin faaliyet alani cografi olarak Amerika ve
Kanada ile, Urin bazinda ise ingaat makineleri Urlnleri ve nakliye kamyonlari
musterilerine ve bayilerine perakende ve toptan finansman hizmetleri saglanmasi ile
sinirlandiriimigtir. OG taraflarinin ise dinya capinda cgesitli sektorlerde faaliyetleri
bulunmaktadir. Ana tesebbuslerin TUrkiye'deki faaliyetleri arasinda yatay ya da dikey
bir drtusme s6z konusu degildir. Bununla birlikte OG, Ulkemizde ana sirketler ile ayni
urtin pazarlarinda faaliyet gostermeyeceginden islemle birlikte OG ile taraflar arasinda
Tarkiye pazarinda mevcut veya potansiyel herhangi bir yatay ortisme olugmayacaktir.

Diger taraftan, kuruculardan HCM, Turkiye’de OG’nin faaliyet gosterecegdi pazarin ust
pazari olan ingaat ve nakliye makineleri satisi pazarinda faaliyet gostermektedir. HCM
bu Urunleri Uretmeyip sadece ulkemize bu Urunlerin satisini gergeklestirmektedir. Bu
kapsamda OG’nin U¢ ila bes yil igerisinde Turkiye’de faaliyet gostermesinin
ongoriulmedigi belirtilse de, HCM tarafindan insaat ve nakliye makineleri satisi yapilan
musterilere finansman hizmeti sunacagindan taraflar arasinda potansiyel anlamda bir
dikey iligki s6z konusu olacaktir. Bu baglamda Turkiye bakimindan potansiyel olarak
etkilenen pazarlar ingaat makineleri Grlnleri ve nakliye makineleri satis pazari ve bu
artnlerin finansmani pazarini kapsamaktadir. Kuruculardan HCM’nin Turkiye’'deki
ingaat ve nakliye makinelerinin alt pazarlari olan mini ekskavator, paletli ekskavator
ve tekerlekli yukleyici satis pazarlarindaki toplam pazar paylari sirasiyla 2021 yili
itibariyla %(.....), %(.....) ve %(.....) olarak bildirilmistir. Diger yandan bu pazarlarda aktif
olarak faaliyet gdsteren yerli ((.....) gibi) ve yabanci ((.....) gibi) bircok tesebbus
bulunmaktadir. Bu gergevede, islemin ilgili pazarlarda dikey anlamda potansiyel dikey
ortisme nedeniyle Turkiye pazarinda rekabet¢ci endise dogurmayacagi
degerlendiriimektedir.

Diger taraftan 2010/4 sayili Teblig’'in 13. maddesinin Gglncu fikrasi uyarinca ortak
girisim isleminin 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi agisindan rekabet¢i davranislarin
koordinasyonu riski tasiyip tasimadiginin degerlendiriimesi gerekmektedir. OG
Tarkiye’de faaliyet gostermeyecek olup kuruculardan HCM’nin Ulkemizde OG’nin
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faaliyet gosterecegi pazarin Ust pazari olan insaat ve nakliye makineleri satisi
alaninda faaliyet géstermesi nedeniyle potansiyel dikey 6rtisme s6z konusu olsa da
mevcut durumda Turkiye'de 6rtiigen faaliyetleri bulunmamaktadir. Ote yandan HCM
ile OG’nin faaliyetleri arasindaki s6z konusu potansiyel dikey ortisme ingaat ve
nakliye makineleri satigi pazarindaki dusuk pay sebebiyle koordinasyon riskine isaret
edebilecek nitelikte degildir. Bununla birlikte diger OG taraflari olan ITOCHU ve
TOKYO CENTURY’nin ulkemizde OG ile ortigsen mevcut veya potansiyel faaliyeti
bulunmamaktadir. Son olarak ana sirketlerin Ulkemizde yuUrattikleri faaliyetleri
arasinda da oOrtusme bulunmamaktadir. Bu baglamda bildirim konusu islemin
koordinasyon riski tagima olasiliginin bulunmadigi degerlendiriimektedir.

Sonug olarak, s6z konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta
hakim durum yaratiimasi ya da mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak
uzere ulkenin butind yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki
etkin rekabetin Oonemli Olgude azaltilmasi sonucunu doguran nitelikte olmadigi
kanaatine variimistir.
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H. SONUC

(19) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylh Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayih
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin dnemli Ol¢ide
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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