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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-1-020 (Devralma)
Karar Sayisi : 21-34/450-225

Karar Tarihi : 08.07.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

Uyeler : Arslan NARIN (lkinci Bagkan), Ahmet ALGAN,

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK
B. RAPORTORLER: Selin DURSUN, Biisra OZCAN, Can AKA

C. BILDIRIMDE
BULUNANLAR : - Carsales.com Ltd.
Temsilcileri: Av. Génenc GURKAYNAK,
Av. Ceren OZKANLI SAMLI, Av. Sinem UGUR,
Av. Biisra KIRISCIOGLU, Av. Ece CEBECIOGLU
Yildiz Mahallesi, Citlenbik Sokak, No:12 Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Carsales.com Limited’in, Carsales Holdings US, LLC
aracihgiyla halihazirda var olan bir ortak girisim olan Trader Interactive LLC
uzerinde ortak kontrolii devralmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 23.06.2021 tarih ve 18898 sayi
ile giren bildirim Uzerine duzenlenen 05.07.2021 tarih ve 2021-1-020/01 sayili
Devralma On Inceleme Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Carsales.com Limited’'in (CARSALES) Carsales Holdings US, LLC!
araciliiyla Open Road Parent, LLC’'nin (OPEN ROAD) tamamina sahip oldugu
dolayli istiraki olarak halihazirda bir ortak girisim olan Trader Interactive LLC
(TRADER INTERACTIVE) Uzerinde ortak kontroli devralmasi islemine 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) cercevesinde izin
verilmesi talep edilmistir.

Bildiime konu iglemin temelini taraflar arasinda imzalanan Menkul Kiymet Alim
Anlagsmasi (Anlasma) olusturmaktadir. Bildirime konu islem &ncesinde, OPEN
ROAD’In tamamina sahip oldugu dolayh istiraki TRADER INTERACTIVE Uzerinde
Goldman Sachs Group, Inc (GOLDMAN SACHS) ve Eurazeo SE (EURAZEO) ortak
kontroli haizdir. Bildirime konu hisse devri islemi neticesinde ise TRADER
INTERACTIVE uzerinde mevcut ortak kontrol sahibi hissedarlarin ortak kontrolu
devam edecek ve CARSALES, TRADER INTERACTIVE Uzerinde yaklasik %(.....)
oranindaki hisseler araciligiyla dgluncu bir tesebbls olarak ortak kontrol sahibi
olacaktir.

Bilindigi Gizere 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayih Teblig) 5. maddesinin Gguncl
fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi varligin tiim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek

1 Dosya kapsaminda Carsales Holding US, LLC unvanli sirketin islemin gergeklestirimesi icin
kurulmus bir devralma araci oldugu ve kendi faaliyeti bulunmadidi belirtiimistir.
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bir ortak girisimin olugturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda
bir devralma islemidir.” hikmune yer verilmistir. Anilan hikim uyarinca dosya
konusu islemin 2010/4 sayili Tebli§ kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi igin
ortak kontrol altinda bir tesebbusin bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi
varlik (tam islevsel) olarak ortaya c¢ikmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi
gerekmektedir. Bu nedenle asagida oncelikle bildirim konusu iglemin, ortak kontrol
sartini yerine getirip getirmedigi, ardindan bagimsiz bir iktisadi varlik olup olmadigi
incelenmigtir.

iki ya da daha fazla tesebbiis ya da kisinin bagka bir tesebbiis lizerinde belirleyici etki
uygulama imkanina sahip olmasi durumunda ortak kontrolden s6z edilmektedir.
Belirleyici etki, bir tegsebbusun stratejik karar ve eylemlerini yonlendirmeye donuk
yetkiler anlamina gelmektedir. Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol
Kavrami Hakkinda Kilavuz’'un (Kilavuz) 50. ve devami paragraflarinda ortak
kontrolin ortaya ¢iktigi baslica durumlar; taraflarin esit oy hakkina sahip olmasi,
stratejik kararlarin alinmasinda veto haklarinin bulunmasi ya da oy haklarinin
ortaklasa kullaniimasi olarak duzenlenmektedir. Bu anlamda, ana sirketlerin kontrol
edilen tesebbdusle ilgili dnemli kararlarda (Ust yonetimin atanmasi, butge, isletme
plani, énemli yatirmlar gibi) mutabakata varmak zorunda oldugu hallerde ortak
kontrol s6z konusudur.

Ortak girisim sirketinin islem sonrasi hissedarlik yapisina ve taraflar arasinda
imzalanan Menkul Kiymet Alim Anlasmasi hikimlerine goére bildirim konusu igslem
sonucunda; TRADER INTERACTIVE’in tamamina sahip olan OPEN ROAD uzerinde
CARSALES %(.....), GOLDMAN SACHS %(.....), EURAZEO %(.....) oraninda paya
sahip olacaktir. (.....) duzenlenmigtir. Yukarida bahsi gegcen anlasma ve sdzlesme
hikimlerinden TRADE INTERACTIVE'i etkileyecek stratejik kararlar konusunda tg¢
ortak kontrol tarafinin da mutlaka anlagmasi ve igbirligi yapmasi durumunda oldugu,
bildirime konu islem sonrasinda TRADER INTERACTIVE’in CARSALES, GOLDMAN
SACHS ve EURAZEQO’nun ortak kontrolU altinda olacagi anlagiimigtir.

Bildirim konusu islemin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir devralma olarak
degerlendiriimesi i¢in aranan ikinci kriter ise Uzerinde ortak kontrol tesis edilen
isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini tagsimasi, diger bir deyisle tam iglevsel
olmasidir. Bu kriter gercevesinde, kurulacak olan ortak girisimin, kurucularindan
bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini surdlrebilen ayri bir tesebbls olup
olmadigi incelenmektedir.

Kilavuz’un 82. vd. paragraflarinda bir ortak girisimin tam islevsel olarak kabul
edilebilmesi icin ortak girisimin bagimsiz olarak faaliyet gostermek bakimindan yeterli
kaynaklara sahip olmasi, dogrudan ana sirketlerle baglantili bir islevin 6tesinde bir
faaliyet gostermesi, satis ve satin alma iligkilerinde ana sirketlere bagimli olmamasi,
kalici olarak faaliyet gostermesi gibi nitelikleri tasimasi gerektigi ifade edilmektedir.

Kilavuzda belirtildigi Uzere, ana sirketler ile ortak girisim arasindaki buyuk
miktarlardaki satis ve satin alma iligkilerinin, ortak girisimin tam iglevsellik niteliginin
degerlendirmesinde dikkate alinmasi gerekmektedir. Bu degerlendirmelerde ortak
girisimin ana sirketlerine yaptigi satiglarin toplam tretimine orani 6nemli bir unsurdur.
Ortak girisim, cirosunun %50’den fazlasini Gglncu kisilere yaptigi satislardan elde
ediyorsa, bu tipik olarak bir tam igslevsellik gostergesi olacaktir. Bu oran %50’nin
altinda ise olaya 6zgu bir analiz gerekli olup, operasyonel bagimsizligin tespiti igin
ortak girigsim ile ana sirketler arasindaki iligkinin gercek anlamda ticari nitelikte olmasi
beklenmektedir. Bu kapsamda ortak girisim ana sirketlerine Uuglncu Kigilere
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davrandigl gibi davranacaksa, ortak girisimin tahmini satiglarinin en azindan
%20’sinin Gguncu kisilere yapilacak olmasi yeterli olabilmektedir. llaveten yapilacak
degerlendirmelerde pazarin yapisi da dikkate alinmalidir.

Bildiim formunda Dbelirtildigi Uzere, CARSALES, GOLDMAN SACHS ve
EURAZEO’nun ortak kontrol taraflari olacagi TRADER INTERACTIVE halihazirda
bagimsiz bir iktisadi varhdin tum iglevlerini kalici olarak yerine getirebilen ve iglem
neticesinde de bunu devam ettiren bir tesebbustir. Bildirim formunda ayrica,
TRADER INTERACTIVE’in hélihazirda mevcut olan, faaliyetlerini kalici olarak
yurutmek Uzere gunlik faaliyetleriyle ilgilenen bir yonetim, gerekli finansman, spesifik
personel ve varliklara erigsim dahil olmak Uzere, pazarda bagimsiz olarak faaliyet
gostermek icin yeterli kaynaklara sahip bir tesebbls oldugu belirtiimistir. Bildirime
konu islem sonrasinda TRADE INTERACTIVE'in bu niteliginde herhangi bir degisiklik
olmayacaktir. Ayrica, ortak girisim taraflarit TRADE INTERACTIVE'in faaliyetleri igin
bir sure sinirlamasi ongormemigtir. Dolayisiyla kurulacak ortak girisimin tam
islevsellik niteligine sahip olacagi kanaatine varilmis olup bu bilgiler dogrultusunda
bildirim konusu iglemin, bagimsiz bir iktisadi varligin tum iglevlerini kalici olarak
yerine getirecek bir ortak girisim kurulmasi niteligi tasidigi sonucuna ulasiimistir. Ote
yandan taraflarin cirolarinin s6z konusu Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinda
ongorulen esikleri agsmasi nedeniyle iglem izne tabidir.

2010/4 sayih Teblig uyarinca, bildirim konusu islemden etkilenme ihtimali olan ve
taraflardan iki veya daha fazlasinin ayni Urlin pazarinda faaliyette bulundugu ya da
taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gdsterdigi herhangi bir Grin
pazarinin alt veya Ust pazarinda ticari faaliyette bulundugu ilgili Grin pazarlar
etkilenen pazarlari olusturmaktadir.

Dosya kapsaminda yer alan bilgilere gore, uUzerinde ortak kontrolun bulundugu
TRADER INTERACTIVE ABD’de (gbz ardi edilebilir seviyede Kanada ve Meksika
dahil olmak lzere baska Ulkelerde de) edlence ve ticari tasit ve ekipmanlarin satigi
icin ¢evrim ici ilan hizmeti alaninda faaliyet gdstermektedir. Bu ¢evrim igi
platformlarda satilik tasit ve ekipman listelerini verenler bayiler, orijinal ekipman
ureticileri veya 6zel mal sahipleridir. Potansiyel alicilar satin alinmak istenen ilan
icinde aramalar yaparak saticilarla iletisim kurmaktadir. S6z konusu faaliyetin disinda
TRADER INTERACTIVE ayni zamanda ticari ve eglence amagl tasit ve ekipman
saticilarinin kendi internet sitelerini idare etmelerini ve TRADER INTERACTIVE
araciliglyla daha etkin satis yapmalarina yardimci olacak dijital pazarlama
¢ozumlerini de sunmaktadir. Dosya kapsaminda ayrica, (.....) belirtilmistir.

Bildirim formunda belirtildigi Gzere, incelenen islem sonucu TRADER INTERACTIVE
Uzerinde yeni ortak kontrol sahibi olacak Avustralya merkezli CARSALES c¢evrim igi
otomotiv, motosiklet ve deniz tasitlari ilanlari konusunda faaliyet gostermekte olup
ayrica teknoloji ve reklam ¢ézimleri gelistirmektedir. Asya Pasifik bdlgesinde faaliyet
gosteren CARSALES’In Brezilya, Guney Kore, Malezya, Endonezya, Tayland ve
Meksika’da cevrim igi otomotiv ilanlari igletmelerinde yatirimlari bulunmaktadir.
Bildirim formunda, (.....) belirtilmigtir.

Ortak girisimin mevcut ortak kontroli haiz hissedarlarindan GOLDMAN SACHS
tuketici ve varlik ydnetimi, malvarhdi yonetimi, klresel piyasalar ve yatirim
bankaciligi alanlarinda sirketler, finansal kurumlar, hikimetler ve yuksek gelir
dizeyindeki bireyleri iceren dnemli ve gesitlilige sahip bir masteri kitlesine hizmet
sunan kuresel bir sirkettir. GOLDMAN SACHS, Turkiye’de kurulu olan ve/veya
Tlrkiye’'den ciro elde eden asagidaki tabloda yer verilen sirketleri kontrol etmektedir:
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Tablo 1- GOLDMAN SACHS’In Turkiye’de Kurulu Olan ve/veya Tirkiye'den Ciro Elde Eden Portféy

Sirketleri
Portfoy Sirketleri Faaliyet Alan(lar)i

(cenn) (GRS

(.....) (.....)

(.....) (.....)

(....) (.....)

(.....) (.....)

(.....) (.....)

(.....) (.....)

(.....) (.....)

(.....) (.....)

(..nr) ()

(o) (...)

(oon) (G

(.....) (.....)

(.....) (.....)

(....)° (.....)

Modanisa Elektronik Magdazicilik ve | Modanisa; Tirkiye, Ortadodu, Kuzey Afrika, Avrupa ve

Ticaret Anonim

(MODANISA)

Sirketi

Amerika bolgelerinde tesettir giyime yonelik faaliyet gosteren
cevrim igi hizli moda perakendecisidir.

Tablo1’in Devami

Kaynak: Bildirim Formu

Yukaridaki tabloda sunulan bilgilere ek olarak GOLDMAN SACHS'in Turkiye’'de,
tamamina sahip oldugu Goldman Sachs TK Danigmanlik Hizmetleri Anonim Sirketi
(GOLDMAN SACHS TURKIYE) unvanh bir istiraki bulunmaktadir. GOLDMAN

SACHS TURKIYE nihai

olarak GOLDMAN SACHS tarafindan kontrol

edilen

Goldman Sachs Group UK Limited’in tamamina sahip oldugu istirakidir.

Ortak girisimin mevcut ortak kontroli haiz diger hissedari EURAZEO, sirketleri
desteklemek ve finanse etmek igin faaliyet gostermekte olup 6zel sermaye, 6zel borg
ve gayrimenkul mallar temelinde Gg¢ varlik sinifina odaklanarak hizmet sunmaktadir.
EURAZEO, Turkiye'de kurulu olan ve/veya Turkiye’den ciro elde eden asagidaki
tabloda yer verilen sirketleri kontrol etmektedir:

Tablo 2- EURAZEQO’nun Tirkiye’de Kurulu Olan ve/veya Turkiye'den Ciro Elde eden Portfdy Sirketleri

Portfoy Sirketleri Faaliyet Alan(lar)

Planet Payment Turkey Turistik Hizmetler | Dijital vergi iadesi hizmetleri
Limited Sirketi

(.ee) (..)

(.ee) (..)

(...) (o)

(.ee) (..)

(oee) (...)

(oee) (..)

(oee) (..)

2 Bildirim formunda yer alan bilgilere gore, (.....)dir.

3 Bildirim formunda yer alan bilgiler gore, (.....) adinda kurulu bir istiraki bulunmaktadir.

4 Bildirim formunda yer alan bilgilere gore, GOLDMAN SACHS, istiraki GLQ Holdings (UK) Ltd.
araciliyiyla MODANISA'nin ortak kontroliinii devralmis olup ilgili isleme Kurulun 13.02.2019 tarihli ve
19-07/84-34 sayil karariyla izin verilmistir.

5 Bildirim formunda yer alan bilgilere gore, (.....) adinda kurulu bir istiraki bulunmaktadir.
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Kaynak: Bildirim Formu

EURAZEO’nun Turkiye'de Planet Payment Turkey Turistik Hizmetler Limited Sirketi
(PLANET PAYMENT) ve Flash Europe Tasimacilik ve Lojistik Hizmetleri Ticaret
Limited Sirketi (FLASH EUROPE TURKIYE) ticari unvanli iki istiraki bulunmaktadir.
Bildirim formunda FLASH EUROPE TURKIYE’nin Redspher Group tarafindan kontrol
edildigi, tesebbusin tasfiye surecinde olmasi nedeniyle ticari bir faaliyeti olmadigi
belirtiimistir. PLANET PAYMENT ise kendi ulkeleri disinda aligveris yapan tuketiciler
igin vergi iadelerini/vergisiz aligverigi kolaylastiran KDV/satis vergisi iadesi alaninda
faaliyet gostermektedir.

Bildirim formunda GOLDMAN SACHS ve EURAZEO’nun, TRADER INTERACTIVE
araciligi ile yurattagu faaliyetlerinin digsinda edlence ve ticari tasit ve ekipmanlarin
satisi igin ¢evrimici ilan hizmetleri ve yardimci hizmetleri pazarinda gerek Turkiye’de
gerekse kureselde faaliyet gostermedigi, her haliikarda ise gelecekteki ana sirketlerin
(GOLDMAN SACHS, EURAZEO ve CARSALES) higbirinin hem karesel hem Turkiye
0zelinde halihazirda ilgili pazarda faaliyetlerinin bulunmadigi belirtiimistir.

Dosya mevcudu bilgilere gore, bildirime konu iglem kapsaminda Turkiye'de etkilenen
bir pazar bulunmadigi, ortak girisim sirketi ile ortak girisim taraflarinin faaliyetleri
bakimindan Turkiye'de yatay veya dikey bir ortismenin olmadigi anlagiimigtir.
Bildirim formunda ayrica ortak girisim sirketi olan TRADER INTERACTIVE’in kuresel
capta eglence ve ticari tasit ve ekipmanlarinin satigi i¢in g¢evrim igi seri ilan
reklamcilik hizmetleri ve yardimci hizmetleri pazarinda 2020 yilina ait pazar payinin
%(.....)den az oldugunun tahmin edildigi bilgisine yer verilmig olup ilgili islem
neticesinde kuresel dizeyde de etkin rekabetin dnemli Olgide azaltiimasi riskinin
dogmayacagi degerlendirilmistir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler cgergevesinde, bildirim konusu
islem sonucunda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi cergevesinde herhangi bir
pazarda etkin rekabetin onemli Olgude azaltilmasinin s6z konusu olmayacagl ve
isleme izin verilebilecegi kanaatine ulagiimigtir.
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H. SONUC

(23) Dduzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayih
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Tebli§ kapsaminda izne tabi olduguna; iglem sonucunda etkin rekabetin 6nemli
Olcude azaltimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine,
gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde
yargi yolu acik olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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