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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-1-030 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi 1 24-23/526-220

Karar Tarihi : 21.05.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _ o
Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Hasan Huseyin UNLU,

Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER: Ugur Bilgehan BURHAN, Nadire Biisra EKINCI, Rengin UCEL,
Zehra Seda KAYNAR
C. BILDIRIMDE
BULUNANLAR : - DSM Grup Danismanlik iletisim ve Satis Ticaret AS

Temsilcileri: Av. Evrim KASLIOGLU, Av. Hilal OZCELIK,
Av. Hakan DEMIRKAN, Av. Mehmet Taha COSKUN
Caddebostan Mah. Bagdat Cad. Vezir Sok. Unsal Apt. No:4
D:11 34728 Kadikdy/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Alibaba Group Holding Limited tarafindan kontrol edilen
DSM Grup Danismanlik iletisim ve Satis Ticaret AS’nin, istirakleri DSM Global
Elektronik Ticaret Hizmetleri ve Yatirimlari A§ ve DSM Turkey Elektronik Ticaret
Hizmetleri ve Yatinmlan AS$ araciligiyla kurdugu Trendyol Azerbaijan Limited
Liability Company uzerinde, DSM Global Elektronik Ticaret Hizmetleri ve
Yatirrmlari A$’nin hisselerinin bir kisminin Pasha Holding LLC tarafindan
devralinarak ortak kontrol tesis edilmesi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 14.05.2024 tarih, 51793 sayi ile
giren bildirim Uzerine duzenlenen 20.05.2024 tarihli ve 2024-1-030/Ol sayili Ortak
Girisim On Inceleme Raporu goérusulerek karara baglanmistir.

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

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan basvuruda, halihazirda nihai olarak Alibaba Group Holding Limited’in
(ALIBABA) kontroliinde bulunan DSM Grup Danismanlik iletisim ve Satis Ticaret
AS’nin (TRENDYOL) istirakleri DSM Global Elektronik Ticaret Hizmetleri ve Yatirimlari
AS (DSM GLOBAL) ve DSM Turkey Elektronik Ticaret Hizmetleri ve Yatirimlari AS
(DSM TURKEY) aracihidiyla kurdugu Trendyol Azerbaijan Limited Liability Company
(AZ OpCo) Uzerinde, DSM GLOBAL'in hisselerinin bir kisminin Pasha Holding LLC
(PASHA) tarafindan devralinarak ortak kontrol tesis edilmesi islemine 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
saylili Teblig) cergcevesinde izin verilmesi talep edilmigtir.

Bildirim konusu islemin temelini 28.04.2024 tarihinde DSM GLOBAL, DSM TURKEY
ve PASHA arasinda imzalanan Soézlesme olusturmaktadir. Bildirim konusu islem
oncesinde AZ OpCo hisselerinin %(.....) DSM GLOBAL'’e, %(.....) DSM TURKEY’e ait
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oldugundan?!, AZ OpCo’nun hisselerinin tamaminin ve tek kontroliiniin TRENDYOL’a
ait oldugu anlasiimaktadir. Bildirime konu islem sonrasinda ise DSM GLOBAL'in belirli
haklari ve hisselerinin %(.....) sermaye artinmi aracihigiyla PASHA tarafindan
devralinacak olup hisselerinin %(.....) ise TRENDYOL’a ait olacaktir.

2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde, ‘kontrolde kalici
degisiklik meydana getirecek sekilde; (...) bir veya daha fazla tesebblisiin tamaminin
ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin
alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebbliis veya
hélihazirda en az bir tesebbliisii kontrol eden bir veya daha fazla kisi tarafindan
devralinmasi” 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda bir devralma islemi olarak
saylmigtir.

2010/4 sayih Teblig’'in 5. maddesinin Gg¢lncl fikrasinda ise; “Bagimsiz bir iktisadi
varligin tiim islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir.” hUkmune yer
verilmistir. Anilan hikim uyarinca dosya konusu islemin 2010/4 sayili Teblig
kapsaminda bir devralma iglemi sayilabilmesi igin ortak kontrol altinda bir tesebbusun
bulunmasi ve ortak girisimin badimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya
ctkmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Dosya kapsaminda edinilen bilgilere gore; bildirime konu iglemin gergeklestiriimesi
amaciyla imzalanmasi planlanan Soézlesme uyarinca; (.....).

hususlari bulunmaktadir. Bu gergevede, bildirime konu islem neticesinde Az OpCo’nun
onemli kararlarinin PASHA'nin atadigi Yonetim Kurulu Gyelerinin onayl olmaksizin
alinamayacag), dolayisiyla Az OpCo lizerinde TRENDYOL (nihai olarak ALIBABA) ve
PASHA’nIn ortak kontrollintn bulunacagi anlasiimaktadir.

Bir ortak girisimin 2010/4 sayih Teblig kapsaminda bir yogunlasma olarak kabul
edilmesi icin aranan kriterlerden bir digeri de, kurulacak isletmenin bagimsiz bir iktisadi
varlik niteligi tagsimasi, diger bir deyisle tam islevsel bir ortak girisim olmasidir. Bu kriter
cercevesinde, kurulacak olan ortak girisimin, ortak girisim taraflarindan bagimsiz
olarak ilgili pazarda faaliyetlerini surdurebilen ayri bir tesebbis olup olmadigi
incelenmisgtir.

AZ OpCo’nun e-ticaret hizmetlerinin ifasi icin Azerbaycan’da gerekli olan tim resmi
onay ve muvafakatlara sahip oldugu, TRENDYOL'un Az OpCo’nun Azerbaycan’daki
e-ticaret hizmetlerini surdurebilmesi adina gerekli urtn, teknoloji ve hizmetlere katki
saglayacagi, dolayisiyla Az OpCo’nun pazarda bagimsiz bir tesebbls olarak faaliyet
gosterebilmek icin yeterli kaynaga sahip olacagi bildirilmistir. Bu kapsamda, AZ
OpCo’nun bir teknoloji sirketi olarak ana sirketlerinin belirli iglevleriyle sinirli
kalmayarak yeni is hedefleri dogrultusunda Azerbaycan’daki yerel pazar deneyimini ve
halkla iligkiler destegini sunmak Uzere hareket edecegi bilgisi edinilmigtir. Ayrica, AZ
OpCo’nun satis ve satin almalar icin ana sirketlere bagimhhdinin bulunmadigi,

1 Bagvuruda, DSM TURKEY’in isleme katiliminin, Azerbaycan’'da tek hissedarl bir sirketin baska bir
sirketin tek hissedari olamayacagini dngoéren yurirlukteki mevzuatin gerekliliklerinden kaynaklandigi
belirtiimektedir.
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TRENDYOL ile PASHA’dan bagimsiz olarak faaliyet gostermeye devam edecegi ve
kendi musteri portfOyuna olusturacagi belirtilerek islem sonrasinda da faaliyetlerinin
herhangi bir surre ile sinirli kalmayarak kalici olarak surdurtlmesinin amaglandigi ifade
edilmistir. Bu baglamda, AZ OpCo’nun faaliyetlerini bagimsiz olarak yurutecegi, bunu
gerceklestirmek icin yeterli/gerekli kaynaklara sahip olacagi ve ortak girigimi
taraflarinin belli bir iglevinin 6tesinde ve ortak girisim taraflarina bagimli olmaksizin tam
islevsel bir ortak girisim olarak kalici bir sekilde faaliyet gosterecegi dederlendirilmigtir.

Dosya kapsaminda edinilen tum bilgilerin degerlendiriimesi sonucunda bildirim konusu
islemin, bagimsiz bir iktisadi varligin tim islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir
ortak girigsimin kontrol yapisinda degisiklik meydana getirdigi ve 2010/4 sayil Teblig’in
5. maddesinin uglncu fikrasi dolayisiyla ayni maddenin birinci fikrasi uyarinca 4054
saylll Kanun’un 7. maddesi kapsaminda bir devralma iglemi oldugu sonucuna
ulasiimistir. Dosya konusu iglem bakimindan islem taraflarinin ciro bilgileri dikkate
alindiginda, 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinde duzenlenen ciro egiklerinin agiimig
oldugu ve bu sebeple dosya konusu islemin izne tabi oldugu tespit edilmistir.

Devre konu AZ OpCo, bildirime konu iglem sonrasinda Azerbaycan sinirlari igerisinde
e-ticaret ve e-ticarete yonelik lojistik hizmetlerinin saglanmasi alaninda faaliyet
gOsterecektir. Ayrica (.....) bildirilmistir.

Ortak girisim taraflarindan ALIBABA, Cayman Adalar’'nda kurulu bir sirkettir.
ALIBABA’nin faaliyetleri; basta Cin’de olmak lzere uluslararasi 6lgekte e-ticaret, yerel
tUketici hizmetleri, bulut hizmetleri, dijital medya ve eglence ile inovasyon
girisimlerinden olusmaktadir. ALIBABA, uluslararasi e-ticaret faaliyetlerini Lazada,
AliExpress, Trendyol ve Daraz e-ticaret platformlari araciliiyla surdirmektedir.
ALIBABA’nIn uluslararasi e-ticaret faaliyetlerine iligkin genel agiklamalara asagdida yer
verilmektedir:

- Lazada, Guney Asya’da faaliyet gosteren bir e-ticaret platformudur ve yerel
KOB/'lerin bdlgesel markalarindan, kiiresel markalara kadar ulasan bir diriin
yelpazesini musterilerine sunmaktadir.

- AliExpress, ALIBABA'nin uluslararasi perakende pazar yerlerinden biri olup,
kuresel capta musterilerin Cin'deki ve diger Ulkelerdeki Ureticilerden ve
distrubutorlerden dogrudan urun satin almalarina olanak saglamaktadir.

- Daraz, Guney Asya, Pakistan ve Banglades pazarlarinda faaliyet gosteren bir
e-ticaret platformudur.

- Cainiao, saticilarin ve tuketicilerin gesitli lojistik ihtiyaclarini karsilayan yurt igi
ve uluslararasi tek durakh (one-stop-shop) lojistik hizmetleri ve tedarik zinciri
yonetimi ¢dzumleri sunmaktadir.

(.....). ALIBABA’nin TRENDYOL’un yani sira Tirkiye’de kurulu Alibaba Turkey E-
Ticaret AS (ALIBABA TURKEY) adinda bir istiraki daha bulunmaktadir. ALIBABA
TURKEY, Turkiye'de e-ticaret bakimindan pazarlama ve is geligtirmesi alanlarinda
faaliyet gostermektedir.

ALIBABA tarafindan kontrol edilen TRENDYOL, basta Turkiye’de olmak (izere kiresel
Olcekte faaliyet gosteren cok kategorili bir e-ticaret sirketidir., TRENDYOL, c¢ok
kategorili  bir e-ticaret platformu olan “www.trendyol.com”u isletmektedir.
TRENDYOL’un ana faaliyet alani olan e-ticaretin yani sira ayri bir platformda satigini
yaptigi kendi moda markasi Trendyolmilla’nin sahibidir ve diger Turk markalarini
kiresel e-ticaret platformu araciliiyla dogrudan satisa sunmak icin ihracata yonelik bir
is birimi olan Global Platforms’u yonetmektedir. Ayni zamanda TRENDYOL, kuresel
Olcekte 27 Avrupa Birligi Ulkesindeki musterilere hizmet veren Almanya merkezli bir
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cevrim igci moda platformu olan “www.trendyol.de” Uzerinden de faaliyet
gostermektedir. TRENDYOL esas e-ticaret faaliyetlerinin yani sira ikinci el esya
pazaryeri olan ve musterilerinin birbirleri arasinda mal alip satmalarini saglayan
“‘www.dolap.com’u igletmektedir.

TRENDYOL, Trendyol GO aracihgiyla ¢evrim i¢i yemek ve market siparisi alanlarinda
da faaliyet gostermektedir. TRENDYOL’un lojistik birimi olan Trendyol Express ise
TRENDYOL saticilarina saticidan kargo firmasina (first mile pick-up), tasnifleme
(sorting) ve kargo firmasindan musteriye (last-mile delivery) lojistik hizmetleri
sunmaktadir.

TRENDYOL'un Turkiye'de cesitli sektorlerde faaliyet gosteren 11 igtiraki
bulunmaktadir. TRENDYOL‘un Turkiye’'deki istirakleri ve faaliyet alanlarina asagidaki
tabloda yer verilmektedir:

Tablo 1: TRENDYOL un Tiirkiye'deki istirakleri ve Faaliyet Alanlari

Tesebbis

Faaliyet Alan(lar)i

Kaynak: Bildirim Formu

Devralan ortak girisim tarafi PASHA 2006 yilinda Azerbaycan’da kurulmustur. PASHA,
istirakleri araciligiyla (i) bankacilik, (ii) sigortacilik, (iii) yatirnm ve brokerlik, (iv) ingaat,
(v) seyahat ve turizm, (vi) teknoloji ve (vii) ekosistem alanlarina yatirimlarda
bulunmaktadir. PASHA'nin belirtilen sektorlerdeki faaliyetleri hakkinda bilgilere
asagida yer verilmektedir:

Bankacilik: PASHA, Azerbaycan, Gurcistan ve Turkiye'de buyuk sirketlerden
kUguk ve orta olgekli isletmelere kadar musterilere yatirim bankaciligi, dis ticaret
finansmani ve varlik yonetimi dahil olmak Uzere tum temel finansal hizmetleri
sunmaktadir.

Sigortacilik: PASHA, sigorta sektorinde musterilerine hayat sigortacihgr ve
diger sigortacilik hizmetlerini sunmaktadir.

Yatinnm ve Brokerlik: Ilgili alanda faaliyet géstren PASHA'nIn istiraki Pasha
Investments Limited Liability Company; Azerbaycan, Gulrcistan ve Turkiye’de
petrol, gaz ve cesitlendiriimis finansal hizmetler hari¢ tum sektorlerde orta
Olcekli sirketlerde buyume sermayesi yatirrmlarina odaklanan bir 6zel sermaye
sirketi olarak faaliyet gostermektedir PASHA'nin bir diger igtiraki olan Pasha
Capital Investment Company ise hem gercek hem de tlzel kigilere brokerlik,
yatirm bankacilhgi, kredili iglemler ve finansal danismanlik hizmetleri
sunmaktadir.

ingsaat: PASHA, istiraki Pasha Construction Limited Liability Company
aracihgilyla Azerbaycan’da uluslararasi standartlarda ticari ve meskdn
gayrimenkuller gelistirmektedir. PASHA, Pasha Development LLC araciligiyla
ise gayrimenkul alim, gelistirme ve yonetim hizmetleri sunmaktadir.
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- Seyahat ve Turizm: PASHA, Uluslararasi Hava Tasimaciligi Birligi ve
Uluslararasi Standartlar Tegkilati sertifikali tam hizmet turizm ve destinasyon
yonetimi sirketi olan Pasha Travel Limited Liability Company araciligiyla, hem
Azerbaycan'a gelen misafirlere sunulan hizmetler hem de is ve tatil amagh
seyahat ¢oézumleri icin tek noktadan turizm hizmetleri sunmaktadir. PASHA
ayrica tamamina sahip oldugu istiraki Absheron Hotel Group Limited Liability
Company araciligiyla otel yonetimi hizmetleri de sunmaktadir

- Teknoloji: PASHAnIn igtiraki olan Pasha Technology Limited Liability Company,
2018 yilinda bir IT hizmet saglayicisi olarak kurulmustur. S6z konusu sirket,
PASHA'nIn istiraklerine IT hizmetleri, bulut bilisim, siber guvenlik islemleri ve
veri merkezi yonetimi hizmetleri sunmaktadir.

PASHA Turkiye'de ise; (.....) alanlarinda faaliyet gostermektedir. PASHA Turkiye'deki
faaliyetlerini, kontrolinde bulunan Pasha Yatirrm Bankasi AS (PASHA YATIRIM) ile
PD Turizm ve Gayrimenkul AS (PD TURIZM) unvanl iki istiraki ile yiritmektedir.
PASHA YATIRIM, Tirkiye'de (.....) alanlarinda faaliyet géstermekte iken PD TURIZM
(.....) sunmaktadir.

Ortak girisim taraflarindan devralan konumundaki PASHA’nin Tirkiye’'de ve klresel
Olcekte (.....) alanlarda faaliyet gosterdigi anlasiimaktadir. Ortak Girigsim taraflarindan
devreden konumundaki ALIBABA’nin Tirkiye'deki faaliyetleri; e-ticaret ve pazaryeri
hizmetleri, lojistik hizmetleri, bulut hizmetlerinden olusmaktadir. Ortak girisim
konumundaki AZ OpCo tarafindan ise bildirime konu islem sonrasinda Azerbaycan
sinirlari igerisinde e-ticaret ve e-ticarete yonelik lojistik faaliyetlerinin yartttlmesi
amagclanmaktadir. Ayrica basvuruda (.....) belirtimektedir. Bu ¢gergevede ortak girisim
AZ OpCo’nun faaliyetleriile islem taraflari PASHA ve ALIBABA'nin faaliyetleri arasinda
Tlrkiye’'de dikey ve yatay anlamda herhangi bir 6rtisme bulunmadigi anlasiimaktadir.

Yapilan tum tespit ve degerlendirmeler neticesinde, bildirim konusu iglem ile 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi gergevesinde bagta hakim durum yaratiimasi ya da mevcut
bir hakim durumun gugclendiriimesi olmak Uzere etkin rekabetin onemli olgude
azaltiimasi sonucunun ortaya ¢ikmayacagi kanaatine ulagiimigtir.
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H. SONUG

(24) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin 4054
sayilh Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak gikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; iglem sonucunda etkin rekabetin 6nemli 6l¢ide
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak (izere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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