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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-4-029 (Ortak Girigim)

Karar Sayisi : 21-27/352-170

Karar Tarihi : 27.05.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o
Uyeler : Sukran KODALAK, Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN
B. RAPORTORLER: Kerem TOMUR, Ahmet SAHIN, Emine HARMANKAYA

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Kawasaki Heavy Industries, Ltd ve Hitachi Zosen Corporation
Temsilcileri: Av. Génenc GURKAYNAK,
Av. Ceren OZKANLI SAMLI, Av. Sinem UGUR,
Av. Biisra KIRISCIOGLU, Av. Ece CEBECIOGLU
Citlenbik Sokak No: 12 Yildiz Mahallesi Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Hitachi Zosen Corporation ve Kawasaki Heavy Industries,
Ltd.’nin yeni bir ortak girisim Uzerindeki ortak kontrolii devralmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 22.04.2021 tarih, 17315 sayi ile
giren ve en son 10.05.2021 tarih, 17798 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim
tizerine diizenlenen 20.05.2021 tarih ve 2021-4-029/Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan basvuruda, Hitachi Zosen Corporation (HITACHI) ve Kawasaki Heavy
Industries, Ltd.’nin (KAWASAKI) yeni bir ortak girisim (OG) Uzerindeki ortak kontrolU
devralmasi iglemine izin verilmesi talep edilmistir.

OG, Japonya'da tam islevsel bir ortak girisim olarak kurulacak olup taraflar Gretim
departmanlari hari¢ olmak Uzere, tinel agma makineleri (TBM) ve kalkan makinesi is
kollarini OG'ye devredeceklerdir. OG, taraflarin satis ve miuhendislik departmanlari
dahil olmak Uzere TBM/kalkan makinesi is kollarindan olusacak fakat taraflarin Gretim
departmanlari OG’ye dahil edilmeyecektir. Bu kapsamda OG, taraflar ve tglncu kisiler
tarafindan Uretilen TBM/kalkan makinesi urunlerini tedarik ederek satig faaliyetini
gerceklestirecektir. S6z konusu islem kapsaminda KAWASAKI ve HITACHI OG’de
(.....) oraninda hisse sahibi olacaktir. KAWASAKI tarafindan OG’ye aktarilacak igse
atfedilebilir cironun (.....) Japon Yeni (yaklasik (.....) TL) ve HITACHI tarafindan OG’ye
aktarilacak ise atfedilebilir cironun (.....) Japon Yeni (yaklasik (.....) TL) oldugu
belirtilmigtir.*

Japonya'da tam iglevsel bir ortak girisim olarak kurulacak OG’ye taraflar Uretim
departmanlari hari¢ olmak tzere, Tuinel Agma Makineleri (TBM) ve kalkan makinesi is

1 S6z konusu devralma iglemi Tirkiye'nin yani sira Japonya, Cin, Almanya ve Polonya Rekabet
Otoritelerinin de iznine tabidir.
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kollarini devredeceklerdir. Hem KAWASAKI hem de HITACHiI OG’de (.....) oraninda
hisse sahibi olacaktir.

Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig’'in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin tuguncu fikrasi uyarinca bagimsiz bir
iktisadi varh@in tum iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin
olusturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma
islemidir. Anilan hikim gergevesinde, ortak girisimler bakimindan aranan kosullar,
kurulan ortak girisim sirketinin, kurucu tesebbusler tarafindan “ortak kontrol” altinda
tutulmasi ve kurulan sirketin, “bagimsiz bir iktisadi varlik” niteligi tagimasidir.

Birlesme ve Devralma Sayillan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un
(Kilavuz) 48. ve devami paragraflarinda bir ortak girisimde ortak kontrolden s6z
edilebilmesi igin taraflarin esit oy hakkina sahip olmasi, stratejik kararlarin alinmasinda
veto haklarinin bulunmasi ya da oy haklarinin ortaklasa kullanilmasi gibi sartlarin
saglanmasi gerektigi dizenlenmigtir.

Ortak kontrolin varhdinin gerceklesip gerceklesmedigini tespit ederken ana
tesebbuslerin esit oy hakkina sahip olmasi veya karar organlarinda esit tyeyle temsil
edilmesi; ana tesebbuslerden bazilarinin azinlik paylarina sahip olmasina ragmen veto
haklarini elinde bulundurmasi, oylamalarda ortak hareket edilmesi gibi hususlar
belirleyici olmaktadir. Yani, ortak kontrol sadece hissedarlik yapisiyla degil, karar alma
sureci, yonetim mekanizmasi, sirketin dnemli kararlarinda veto hakkinin varlgi,
hukukiffiili olarak oy haklarinin birlikte kullaniimasi ihtimalleri ve belirleyici oyun
(casting vote — kesin neticeyi belirleyen oy) yoklugu gibi faktorlerin
degerlendiriimesiyle, niceliksel olmaktan ¢ok niteliksel olarak test edilen bir kavramdir.

Bildirim konusu iglemin temelini taraflar arasinda 27.01.2021 tarihinde imzalanan
Temel Anlasma (Anlasma) olusturmaktadir. Anlasma dogrultusunda taraflar, OG
uzerinde %(.....) pay sahibi olacaktir. Anlagma’y: takiben OG'nin (.....) ilk agsamada
KAWASAKI tarafindan aday gosterilip atanacak; (.....) ise HITACHI tarafindan
atanacaktir. Ek olarak, KAWASAKI ve HITACHI (.....) yOnetici ve (.....) denetgi
atayacak ve toplamda OG'nin (.....) yoneticisi olacaktir. Ayrica, (.....). Karar nisabi ile
ilgili olarak, 6nemli hususlarin yonetim kurulunda (.....) ile onaylanmasi gerektigi ifade
edilmektedir.

S6z konusu hususlar (.....).2 Tim bu hususlar birlikte ele alindiginda, KAWASAKI ve
HITACHI'nin OG Uzerinde ortak kontrol hakkina sahip oldugu degerlendirilmistir.

iktisadi ba@imsizlik, ortak girisimin, stratejik kararlarin alinmasi bakimindan
taraflarindan tamamen ayri hareket etmesini degil, operasyonel anlamda bagimsiz
faaliyette bulunabilmesini ifade etmektedir. Zira ortak kontrol altindaki bir varligin
stratejik olarak ana tesebbuslerden tamamen bagimsiz olmasi gergek¢i olmayacaktir.
Bu sebeple ortak girisimin bagimsiz iktisadi varlik olup olmadigi, pazarda aktif bir rol

2 Bu kararlarin diginda genel olarak yénetim kurulu kararlarina iliskin toplanti nisabi Japon Sirketler
Kanununa gore, oylamaya katilma hakki bulunan yoneticilerin gogunlugunun (esas s6zlesmede daha
yuksek bir oran 6ngoérilmisse, bu oran veya fazlasi uygulanir) toplantida bulundugu hallerde, toplantida
mevcut yonetim kurulu Gyelerinin gogunlugu ile (esas sdzlesmede daha yiksek bir oran 6ngdrilmusse,
bu oran veya fazlasi uygulanir) alinacagi ifade edilmektedir. Cevabi yazida, ayrica OG’nin yonetim
kurulu toplanti ve karar nisaplarinin henliz mizakere altinda oldugu, mevcut plan uyarinca, oylamaya
katilma hakki bulunan ydneticilerin gogunlugunun toplanti yeter sayisini olusturmasinin 6ngoérildiugui
ifade edilmektedir. Ek olarak, Sirketler Kanunu uyarinca denetgilerin de ydnetim kurulu toplantisina
katilmasi gerektigi belirtiimektedir.
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ustlenmeye hazir bir durumda olup olmadigiyla ve devamllik (en azindan pazarda
kalici bir degisiklik meydana getirebilecek kadar devamli) saikiyle kurulup kurulmadigi
ile ilgilidir. Bunun disinda temel sozlesmelerde ana tesebbuslerin beklenmeyen
durumlarla ilgili cekincelere/tedbirlere yer vermis olmasi ortak girisimin devamliligina
halel getirmeyecek bir olgudur. Bagimsiz bir iktisadi varligin operasyonlarini
gerceklestirebilecek kaynaginin bulunmasi gerekmektedir. Bu kaynaklar gunluk iglerini
yurutecek bir personel, yonetim, finansman kaynaklari, maddi ve gayri-maddi varliklar
olabilir. Ayrica ortak girigsimin kisa sayilabilecek belli bir sure i¢in ya da belli bir proje
icin kurulmamis olmasi; pazarda kalici olmasi gerekmektedir. Bu baglamda temel
s6zlesmelerde, ortak girisimlerin yonetim ve genel kurullarinin belirlenme ve g¢alisma
yontemlerine iliskin dizenlemelerin olmasi, ayrica finansmaninin ve hisse devrinin
usullerinin ve benzer mali durum unsurlarinin tespit edilmis olmasi, ortak girisimlerin
bagimsiz bir tesebbis olarak faaliyet gdsterip karar alabilecegini gdstermektedir.

Bildirim Formu’nda, OG’nin ana sirketlerden bagimsiz olarak islerini yuriutmesi igin
yeterli oldugu dastndlen (.....) sermayesinin olacaginin planlandigi, OG’nin pazarda
kendi varligini surdirmesi icin yeterli mal varligina sahip olacagr ve OG’nin kendi
calisanlarinin olacag: ifade edilmistir. Ote yandan taraflarin faaliyetleri icerisinde
sadece belirli bir iglevi yerine getirmekten ziyade OG’nin kendi faaliyetleri bulunacagi
belirtilmistir.3

Uretim departmanlarinin OG’ye aktarilmayacak olmasi sebebiyle, taraflar TBM/kalkan
makinesi Uretimine alt yuklenici olarak devam edecek ancak nihai kullanicilardan
(6rnegin, insaat sirketleri) dogrudan siparis almayacaktir. Dolayisiyla, taraflar OG ile
rekabet iginde olmayacak, OG piyasa kosullari dogrultusunda hem Uguncu kisilerden
hem de KAWASAKI ve HITACHI tarafindan uUretilen TBM/kalkan makinelerini tedarik
edecektir. Ek olarak OG’nin pazarda kalici olarak faaliyet gosterecegi de ifade
edilmistir. Bu dogrultuda OG’nin tam iglevsel oldugu ve dolayisiyla bagimsiz bir iktisadi
varhigin tum iglevlerini yerine getirecegi degerlendirilmigtir.

Bu itibarla bildirim konusu iglemin tam islevsel bir ortak girisim oldugu ve s6z konusu
islemin 2010/4 sayili Tebli§’in 5. maddesi ¢ercevesinde bir devralma niteligi tasidigi
anlasiimaktadir. Diger yandan taraflarin cirolari 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinde
ongorilen ciro esiklerini astigindan, bildirime konu islem izne tabidir.

3 Bildirim Formu’nda baslangic déneminde KAWASAKI ve HITACHI'ni OG’den s6éz konusu islemden
once kabul ettikleri sipariglerin tamamlanmasina kadar tasarima iliskin hizmet alacagi ve baslangic
déneminde, OG’nin taraflarin projelerine (islem’den énce aldidi siparigler ile ilgili iler) alt yiiklenici olarak
devam edecegi ayrica bu sire icinde taraflara yapilan hizmet satislari OG’nin toplam satiginin
%(.....)’den fazlasini olustursa da OG’nin dogrudan tg¢lncl kisi musterilerden yeni siparigler almasini
amaclandigi ifade edilmektedir. Kontrol Kilavuzu’'nun 85. paragrafi “Ortak girisimin sadece bir baglangi¢
sdresi icin faaliyetlerinde neredeyse tamamen ana sirketlerine yaptigi satiglara veya onlardan yaptigi
alimlara bagli olmasi normalde tam islevsellik niteligini etkilemez. Bu tir bir iligki ortak girisimin pazarda
yer edinmesi i¢cin gerekli olabilir‘ ifadesine yer vermektedir. Buna istinaden, taraflara yapilan hizmet
satiglarinin baglangic asamasinda OG'nin toplam satisinin %(.....)’den fazlasini olusturmasinin tam
islevselligi zedelemedigi dusundlmektedir. Zira Kurulun 28.11.2017 tarihli ve 17-39/623-270 sayil
Celanese/Blackstone kararinda kurulacak OG ile ana sirketlerden bir tanesi arasinda 5 yil slreyle satin
almanin devam edecegi belirtiimistir. Degerlendirme sonucunda bunun OG’nin tam islevselligini
zedelemeyecegine karar verilmistir. Cevabi yazida, baslangi¢c déneminin kabul edilen bu projelerin
suresine bagli olacadl bu kapsamda en uzun sureli projenin (.....)e kadar sirmesinin planlandigi
dolayisiyla baslangi¢ déneminin (.....)'te sona ermesinin beklendigi ifade edilmektedir.
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2010/4 sayil Tebli§ uyarinca, bildirim konusu iglemden etkilenme ihtimali olan ve
taraflardan iki veya daha fazlasinin ayni Grun pazarinda faaliyette bulundugu ya da
taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gosterdigi herhangi bir Grin
pazarinin alt veya ust pazarinda ticari faaliyette bulundugui ilgili Grin pazarlari etkilenen
pazarlar olugturmaktadir.

Bu kapsamda OG taraflarindan KAWASAKI'nin Turkiye'de herhangi bir igtiraki
bulunmamakta olup yabanci istirakleri araciligiyla gaz motoru pargalari ve gaz motoru
igin bakim hizmetleri, deniz kullanimi igin tahrik sistemleri, deniz kullanimi ic¢in dizel
motor pargalari, endustriyel robot, hidrolik pompa ve hidrolik kapakgik, motosiklet,
genel amacgh motor, ¢elik yapim ekipmani pargalari ve disli pompasi alanlarinda
faaliyet gostermektedir.

HITACHI'nin de Turkiye'de igtiraki veya bagli sirketi bulunmamakta olup Turkiye'deki
faaliyetlerini yabanci igtirakleri aracihigiyla yuritmektedir. S6z konusu faaliyetler; deniz
motorlari igin satis sonrasi hizmetler, enerji formunda atik tesisleri is kolu, elektro-
klorlama (elektrik yardimiyla klorlama) sistemleri igin yedek parga ve hizmetler, pres
makineleri igin satis sonrasi hizmetleridir.

OG ise yeni kurulan, fabrikasi bulunmayan bir kalkan makinesi ve TBM sirketi olarak
esas olarak Japonya'da olmak utzere, Dogu Asya (Japonya, Cin, Tayvan, Kore) ve
Guneydogu Asya'da da satis ve tasarim alanlarinda faaliyet gosterecektir. Taraflarin
OG’ye aktaracagi islerin Turkiye'den ciro elde etmedigi gorulmastir. Bildirim
Formu’'nda, OG’nin yakin gelecekte Turkiye'de herhangi bir faaliyeti, musterisi, mal
varlig, istiraki veya bagli sirketi olmayacagini ve taraflarin OG’nin faaliyetlerini yakin
gelecekte Turkiye'ye genisletme niyetinin bulunmadidi ifade edilmistir. Ayrica, OG’nin
Tuarkiye'deki herhangi bir pazardan kaynak saglamayacak ve Turkiye'deki herhangi bir
pazara Urun tedarik etmeyecek olmasi, ayni zamanda bu durumun gelecekte
degisecegine iligkin bir gosterge de bulunmamasi sebebiyle, ilgili islemin Tlrkiye'de
herhangi bir Ust veya alt pazarda etkisi s6z konusu olmayacagi ve bu kapsamda
Tarkiye'de herhangi bir pazarda yatay veya dikey bir ortugsme bulunmadigi
degerlendirilmistir.

Taraflarin ve OG’nin TBM/kalkan makinesi pazarindaki kiresel dl¢ekteki faaliyetlerine
bakildiginda TBM/Kalkan makinelerinin tretimi ve dagitimi pazarina yonelik olarak s6z
konusu islemden once kabul edilen ve an itibariyle devam eden projelerin
tamamlanmasini takiben, satis ve tasarim gibi OG’ye aktarilacak TBM/kalkan makinesi
islerine iliskin tim faaliyetlerine son verecegi ifade edilmistir. Ote yandan
KAWASAKI’nin 2019 yili pazar payinin (.....) ve HITACHI'nin 2019 yili pazar payinin
ise (.....) gibi olduk¢a dusik seviyede oldugu gorilmus; s6z konusu pazarda China
Railway Construction Heavy Industry Co., Ltd., China Railway Engineering Equipment
Group Co., Ltd., Herrenknecht AG, JIM Technology Corporation, Liaoning Censcience
Industry Co., Ltd., Northern Heavy Industries Group Co., Ltd. ve Tianhe Mechanical
Equipment Manufacturing Co., Ltd. gibi ¢gok sayida oyuncu oldugu da tespit edilmistir.

Yatay Olmayan Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz'da
(Dikey Kilavuz) birlesme devralma igleminin pazari kapama etkisi yaratmasi, birlesme
nedeniyle mevcut ve potansiyel rakiplerin tedarik kaynaklarina ya da pazarlara
erisiminin engellenmesi ve bu yolla s6z konusu rakiplerin rekabet edebilme imkani ya
da gudusunun azaltiimasi olarak ifade edilmistir. Birlesen tesebbuslerin ve
muhtemelen bazi rakiplerinin islem sonrasinda fiyatlarini karl bir sekilde yukseltebilme
imkani elde etmeleri durumunda pazari kapamanin etkilerinin rekabeti engelleyici
nitelikte olacagi kabul edilmektedir.
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Bu kapsamda TBM/kalkan makinesi pazarinda gucli rakiplerin varhdr ve diger
tedarikgilere gecmenin kolayligi goéz onune alindiginda herhangi bir pazar kapama
(girdi veya musteri kisiti) endisesinin olmayacagi; her ne kadar OG’nin Turkiye’de
faaliyet gostermeyecegi ifade edilse de OG’nin faaliyetlerini Turkiye'ye genigletmesi
varsayiminda dahi JIM Technology Corporation, Herrenknecht Lovsuns, CRCHI ve
NHI gibi guclu kiresel rakiplerin kuresel ¢apta ve Turkiye'de TBM/kalkan makineleri
pazarinda rekabet etmeye devam edecek olmasi sebebiyle s6z konusu islemin
Turkiye'de herhangi bir rekabetci endigeye yol agmayacagi degerlendirilmistir.

Taraflarin faaliyetleri arasindaki dikey iliskiye bakildiginda ise KAWASAKI’nin
TBM/kalkan makinesi pargasi olarak kullanilan motor, pompa ve kapakgiklar danhil
olmak Uzere hidrolik makineler alaninda faaliyet gosterdigi dolayisiyla, kiresel dlgekte
KAWASAKI ve HITACHI'nin faaliyetleri arasinda dikey bir értisme bulundugu ancak,
KAWASAKI'nin temel olarak sadece Japonya’'da ve kuguk olgekte Cin’de faaliyet
yuruttigu ayrica taraflarin duguk kuresel pazar paylari, musterilerin kiresel duzeyde
TBM/kalkan makinesi pazarinda faaliyet gésteren birden fazla rakip tedarik¢i arasinda
gecis yapabilme kabiliyeti ve pazarda ¢ok sayida tesebbusuin faaliyet gosterdigi g6z
onune alindiginda iglemin taraflar arasinda rekabete aykiri herhangi bir koordinasyona
yol agmayacagl ve kuresel anlamda da herhangi bir yogunlagma riskinin
bulunmayacagi degerlendirilmistir.

Yapilan tespit ve degerlendirmeler dogrultusunda, bildirime konu iglem sonucunda
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi kapsaminda etkin
rekabetin 6nemli 6lglide azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimigtir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin onemli olgude
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir
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