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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-5-054 (Devralma)
Karar Sayisi : 25-03/89-51

Karar Tarihi : 23.01.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK
B. RAPORTORLER : Serkan GUMUS, Nagehan GOKTEPE, Mine SEVIK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Qatar Holding LLC
Temsilcileri: Dr. M. Fevzi TOKSQY, Bahadir BALKI,
Erdem AKTEKIN, Ayberk KURT, Av. Seda ELIRI
Camlica Kosku - Tekkeci Sokak No:3-5 Arnavutkdy, 34345,
Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Katar Yatirim Otoritesi tarafindan istiraki Qatar Holding LLC
araciligiyla AUDI Aktiengesellschaft’in tek kontroliinde bulunan Sauber Holding
AG’nin ortak kontroliiniin devralinmasi igslemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 16.12.2024 tarihli ve 60190
saylill yazi ile giren ve eksiklikleri en son 17.01.2025 tarihli ve 61523 sayili yazi ile
giderilen bildirim (izerine diizenlenen 21.01.2025 tarihli ve 2024-5-054/Qi sayili Devralma
On inceleme Raporu gérisllerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin veriimesinde sakinca
bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Katar Yatirim Otoritesi'nin (QIA), hisselerinin tamamina sahip oldugu istiraki
Qatar Holding LLC (QH) aracihgiyla, AUDI Aktiengesellschaft'in (AUDI) tek kontrollinde
bulunan Sauber Holding AG’nin (SHO) ortak kontrolinun devralinmasi islemine 4054
saylli Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un (4054 sayili Kanun) 7. maddesi
kapsaminda izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu iglemin temelini, taraflar arasinda 29.11.2024 tarihinde imzalanan
“Yatirm Sézlesmesi” olusturmaktadir. S6z konusu sdézlesmeye goére AUDInin
hisselerinin %(.....)'luk kisminin QH tarafindan devralinmasi ile birlikte, islem 6ncesinde
AUDI’'nin tek kontrolinde bulunan SHO, islem sonrasinda AUDI ve QH’nin ortak
kontroline gegecektir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig)'in 5. maddesinde, birlesme ve devralma sayilan
hallerden biri olarak; “kontrolde kalici degigiklik meydana getirecek sekilde bir veya daha
fazla tesebblsiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontroliiniin, hisse
ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sé6zlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha
fazla tesebblis veya héalihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden bir veya daha fazla kigi
tarafindan devralinmasi” hali saylimistir.

AUDI, SHO’nun hisselerinin gogunlugunu ve yénetim kurulunun oylarinin gogunlugunu
elinde bulundurmaktadir. QH’nin ise SHO ve istirakleri ile ilgili verilecek stratejik
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kararlarda veto yetkisi bulunmaktadir. AUDI ve QH’nin her ikisi de SHO Uzerinde
belirleyici etkiye sahip olacaktir. Dolayisiyla bagvuru konusu islem oncesinde AUDI
tarafindan kontrol edilen SHO; islem sonrasinda, AUDI ve QH tarafindan ortak kontrol
edilecektir.

1970 yilindan beri faaliyet gosteren devre konu ortak girisim SHO’nun kuresel pazarda
ana tesebbuslerinin sundugu hizmetlere bagl kalmadan faaliyet gosteren, bagimsiz
yonetim ekibine sahip bir tegsebbus oldugu, ana tesebbusler igin belirli bir igleve hizmet
etmenin Otesine gecen ticari faaliyetlerini strdlUrecegi ve tesebbusin faaliyetleri icin
herhangi bir zaman sinirlamasi ongorulmediginden, SHO’nun tam iglevsellik kosulunu
saglayacag! kanaatine ulasiimigtir.

incelenen islemle birlikte paylari devre konu SHO’nun kontroliinde kalici bir degisiklik
meydana geleceginden, bildirime konu islemin 2010/4 sayili Tebli§’in 5. maddesi
uyarinca 4054 sayil Kanun’un 7. maddesi kapsaminda bir devralma iglemi oldugu
anlasiimaktadir.

2010/4 sayih Teblig’'in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (b) bentlerine goére bir
devralmanin Rekabet Kurulu (Kurul)nun iznine tabi olmasi igin, “islemin taraflarinin
Tlrkiye cirolari toplaminin yedi yiiz elli milyon TL’yi ve islem taraflarindan en az ikisinin
Ttirkiye cirolarinin ayri ayri iki yiz elli milyon TL’yi” veya “devralma iglemlerinde devre
konu varlik ya da faaliyetin, ... Tirkiye cirosunun iki yiz elli milyon TL'’yi ve diger islem

P

taraflarindan en az birinin diinya cirosunun ¢ milyar TL’yi” agmasi gerekmektedir.

Bildirime konu devralmanin taraflarinin 2023 yili cirolarina bakildiginda 2010/4 sayili
Teblig’'in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde yer alan ciro esiginin asildigi,
dolayisiyla iglemin izne tabi bir igslem oldugu tespit edilmistir.

2010/4 sayih Teblig uyarinca Turkiye’de taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni
urin pazarinda ticari faaliyette bulundugu ya da taraflardan en az bir tanesinin bir
digerinin faaliyet gosterdigi herhangi bir ilgili pazarin alt veya Ust pazarinda ticari faaliyette
bulundugu tum ilgili Grin pazarlari ve cografi pazarlar etkilenen pazarlari olugturmaktadir.
Bu noktada taraflarin faaliyetleri arasinda yatay veya dikey bir értismenin olup olmadigi
onem arz etmektedir.

Ortak girisim taraflarindan QIA, surduarulebilir getiri saglayabilecek nitelikte kuresel ve
gesitlendirilmis bir yatirnm portfoyu olusturmak icin gesitli varlik siniflari ve kurumlariyla
ortaklik icinde yatinmlar yapmaktadir. QIA, kiresel olarak pazarlarda borsaya kote
menkul kiymetler, gayrimenkuller, alternatif varliklar ve 6zel sermaye dahil olmak Uzere
coklu varlk siniflarina yatirnm yapma konusunda faaliyet gostermektedir.

Ortak girigsimin diger tarafi olan Volkswagen Aktiengesellschaft (VW GRUBU), Turkiye'de
binek ara¢ tedariki, ticari arac tedariki, finansman hizmetleri, sigorta hizmetleri, filo
yonetim hizmetleri ve deniz motorlar tedariki alanlarinda faaliyetleri bulunmaktadir. VW
GRUBU kureselde ise her biri yedek parca ve aksesuarlar dahil olmak Uzere binek
otomobil, hafif ticari arag, kamyon, otobUs, otobus sasisi ve dizel motor, motosiklet
gelistirme alanlarinda Uretim, pazarlama ve satis faaliyetleri gdstermektedir. VW GRUBU
ayrica kiureselde arag¢ dagitimi da yapmaktadir.

SHO’nun faaliyetlerinin ana kapsami FIA Formula 1 Dinya Sampiyonasi’'nda F1 yaris
araglarinin yapimcisi ve geligtiricisi olarak yarismak ve yaris takiminin markasini
tanitmaktir. Ayrica gelistirme, Uretim ve test tesislerini Gg¢lncu taraflara hizmet saglamak
icin kullanmaktadir. SHO, F1 pilotlariyla strts anlasmalari, promosyon anlagmalari, test
anlagsmalari ve diger faaliyet anlagmalari gibi farkl tirde anlagmalar temelinde is birligi
yapmaktadir.
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Bununla birlikte SHO’nun Tarkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmadigi ve gelecekte de
Tlrkiye’'de faaliyette bulunmayacadi taraflarca ifade edilmistir. Bu durum géz énlne
alindiginda, bildirim konusu islem ile birlikte herhangi bir etkilenen pazarin ortaya
¢cilkmayacagi sonucuna ulasiimigtir.

2010/4 sayih Teblig'in 13. maddesinin Uguncu fikrasi uyarinca islemin 4054 sayili
Kanun’un 4. maddesi agisindan herhangi bir koordinasyon riski tasiyip tasimadiginin da
incelenmesi gerekmektedir. Nitekim 2010/4 sayili Teblig’in 13. maddesinin Uguncu
fikrasinda “Tegebblisler arasinda rekabeti sinirlayici amaci veya etkisi olan ve bagimsiz
bir iktisadi varligin tiim islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girigsimin
olusturulmasi, Kanunun 4 Unci ve 5 inci maddeleri ¢ercevesinde de degerlendirilir.”
hakmune yer verilmistir.

Bu cercevede ortak girisim taraflarinin faaliyet alanlar incelendiginde, QIA ve VW
GRUBU’nun Tuarkiye’de bankacilik hizmetleri pazari, sigortacilik hizmetleri pazar ve
faktoring hizmetleri pazarlarinda faaliyet gosterdigi, bu yontyle anilan faaliyet alanlari
arasinda yatay ortusme bulundugu anlasiimaktadir. QlA’ya bagli bir tesebbls olan Qatar
National Bank’in bir igtiraki olarak 1987’de kurulan QNB Bank AS$, Turkiye’de QNB
markasi altinda faaliyet gosteren 6zel bir bankadir. QNB Bank AS bireysel ve kurumsal
bankacilik, KOBI bankaciligi, dijital bankacilik, kurumsal sosyal sorumluluk ve
surdurdlebilirlik alanlarinda faaliyet gostermekte, QNB Turkiye catisi altinda, QNB
Finansbank AS’nin QNB Leasing, QNB Invest, QNB Varlik Yonetimi, QNB Faktoring,
QNB Sigorta, IBTech ve QNB eFinans’in da aralarinda oldugu istirakleri, Turkiye'deki
musterilerinin  finansal ihtiyaclarini karsilamak igin ¢ézimler sunmaktadir. Bildirim
Formunda Aralik 2023 itibariyla QNB Bank AS, toplam aktifler bazinda Tarkiye’nin en
blylk sekizinci bankasi oldugu ve bankacilik hizmetleri pazarinda yaklasik %(.....) pazar
payina sahip oldugu gorulmektedir.

VW GRUBU; istiraki Volkswagen Financial Services AG (FSAG) ve dolayisiyla
Volkswagen Dogus Finans (VDF) aracihdiyla bankacilik, sigortacilik ve faktoring
sektorlerinde faaliyet gostermektedir. Volkswagen Bank GmbH (VW BANK), VW
GRUBU’na ait FSAG’nin yuzde yuz igtirakidir. VW BANK tarafindan sunulan hizmetler,
tim VW Grubu markalarina ait yeni ve kullaniimis araglarin finansmanindan, dogrudan
bankacilik ve bayi finansmanina kadar uzanmaktadir. Cesitli Avrupa pazarlarinda hem
0zel hem de ticari musterilere odaklaniimaktadir. VW Grubu markalarinin yetkili bayileri
blnyesinde faaliyet gosteren VDF Sigorta, markali kasko, trafik, uzatiimis garanti ve kredi
koruma sigortalari gibi birgok bransta bireysel ve grup musterilerine hizmet vermektedir.
VW BANK Turkiye’de dogrudan bankacilik hizmeti sunsa da pazardaki varligi ve payi
ihmal edilebilir dizeyde oldugu ifade edilmistir. VW Grubu ise 2010 yilinda faaliyete
baslayan ve %51 Volkswagen Financial Services A.G. ve %49 Dogus Grubu ortakligi ile
kurulan VDF Faktoring ile faktoring sektértinde yer almaktadir.

Yukarida aktarilan bilgiler cercevesinde, islem taraflarinin faaliyetlerinin ortistagu
bankacilik hizmetleri pazar i¢in Kurulun 26.08.2021 tarihli ve 21-40/576-279 sayili
kararinda finansal piyasalarin ¢gok oyunculu, karmasik, istikrarsiz ve dinamik oldugunu
belirtmistir. islem taraflarinin ve istiraklerinin pazar paylarinin gérece disik kaldigi s6z
konusu pazarda c¢ok sayida guclu rakibin yer aldigi dolayisiyla iglem taraflarinin
Tuarkiye’deki faaliyetlerinin, bildiime konu igslem sonrasinda koordinasyon  riski
olusturacak nitelikte olmadigi degerlendirilmistir.

islem taraflarinin faaliyetlerinin ortlistigi sigortacilik hizmetleri pazari igin Kurulun
10.08.2023 tarihli ve 23-37/686-237 sayili kararinda; sigortacilik pazarinin gok oyunculu
bir yapiya sahip oldugu, dolayisiyla markalar arasi rekabetin yodun seviyede
gerceklestigi, ilk bes oyuncunun toplam pazar payi %42’ye yakin olup pazarda faaliyet
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gosteren toplam oyuncu sayisinin fazla olmasi da dikkate alindiginda, yogunlasma
seviyesinin ¢ok yuksek olmadigi belirtilmistir. Pazarin rekabetgi yapisina ek olarak, islem
taraflarinin pazarin blyuk oyunculari arasinda yer almadigi, QNB Saglik Hayat Sigorta
ve Emeklilik AS’nin 2024 yilindaki pazar payinin Turkiye Sigorta Birligi verilerine goére
yaklasik %(.....) oldugu, VDF Sigorta’'nin, ilgili sektdérde gok daha kuguk bir oyuncu oldugu
ifade edilmistir. ilgili pazarda islem taraflarinin pazar paylarinin gérece diisiik kaldigi, cok
sayida guclu rakibin yer aldigi pazarda islem taraflarinin Turkiye'deki faaliyetlerinin,
bildirime konu islem sonrasinda koordinasyon riski olusturacak nitelikte olmadigi
degerlendiriimektedir.

Kurul tarafindan verilen MNT kararinda faktoring pazari igin pazarda halihazirda 49
oyuncunun faaliyet gésterdigi, Vakif Faktoring AS, Is Faktoring AS, Yapi Kredi Faktoring
AS, Finans Faktoring AS ve Garanti Faktoring AS gibi 6nemli oyuncularin mevcut oldugu
ifade edilmigtir. ligili kararda da islem taraflarina bagli bulunan istiraklerin zikredilmedigi
gorulmektedir. Ayrica, faktoring sektora surekli baylyen bir sektordir. Finansal Kurumlar
Birligi’nin Eylul 2024 tarihli Faktoring Sektori Ozet Finansal Veriler Raporu’na gére sektor
dinyada yillik ortalama %9 buyurken, Turkiye'de %19 oraninda buyimektedir. Rekabetin
yuksek oldugu, surekli buylyen bu pazarda islem taraflarinin pazar paylarinin gorece
dusuk kaldigi, s6z konusu pazarda ¢ok sayida guglu rakibin yer aldigi dolayisiyla iglem
taraflarinin Turkiye’deki faaliyetlerinin, bildirime konu islem sonrasinda koordinasyon riski
olusturacak nitelikte olmadigi degerlendirilmistir.

Yukarida yapilan degerlendirmeler 1siginda, 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, anilan islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ¢ercevesinde basta hakim
durumun yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendirilmesi olmak Gzere etkin
rekabetin Onemli Olglde azaltilmasi sonucunu doguran bir nitelik tagimadigi
degerlendirilmigtir.
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H.SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, bildirim konusu iglemin 4054
sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda 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 énemli 6l¢ide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin
verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara Idare
Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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