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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2026-6-012 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi 1 26-19/597-234

Karar Tarihi : 21.05.2026

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE _

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

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Ridvan DURAN, Ayse USLU CEVLEK

B. RAPORTORLER: Muhammet Cuma KURKCU, Atahan YALCINKAYA,
Meliha CEYLAN

C. BILDIRIMDE
BULUNANLAR : -Dr.Ing. h. c. F. Porsche AG
Temsilcileri: Av. Sahin ARDIYOK, Av. Bora IKILER,
Av. Bekir AKSARI, Av. Melih UYER
Blyukdere Cad. Bahar Sok. No: 13, River Plaza Kat 11-12,
34394 Levent, Sisli, Istanbul

D. DOSYA KONUSU: Haélihazirda Rheinmetall AG ve HASCO Automotive
Systems (Shanghai) Co., LTD tarafindan ortak kontrol edilmekte olan KS Huayu
AluTech GmbH'nin belli orandaki hissesinin Dr. Ing. h. c. F. Porsche AG
tarafindan HASCO Automotive Systems (Shanghai) Co., LTD'den devralinmasi
islemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 05.05.2026 tarih ve
84322 say ile intikal eden bildirim Gzerine diizenlenen 15.05.2026 tarih ve 2026-6-
012/0I sayil Ortak Girisim On Inceleme Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bagvuruda, Dr. Ing. h. c. F. Porsche AG (PORSCHE) tarafindan HASCO Automotive
Systems (Shanghai) Co., LTD’den (HASCO), KS Huayu AluTech GmbH’nin (HUAYU)
%(.....) hissesinin devralinmasi islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda
Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayil Rekabet Kurulundan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayih Teblig)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu iglemin gergeklestiriimesi amaciyla 31.03.2026 tarihinde PORSCHE
ileHUAYU ve HUAYU’nun pay sahipleri arasinda Hisse Devir S6zlesmesi ve Pay
Sahipleri Sdzlesmesi imzalanmistir. llgili sézlesmeler kapsaminda HASCO’nun
HUAYU Gzerindeki paylarinin tamami PORSCHE’ye devredilecektir.

2010/4 sayih Teblig’'in 5. maddesinin Gcunci fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi
varligin tim islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi,
bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma iglemidir. Bu tiir
islemlerde, iglem taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” hikmine yer
verilmigtir. Anilan hikim g¢ercevesinde, ortak girisimler bakimindan aranan kosullar;
kurulan ortak girisim sirketinin kurucu tesebbusler tarafindan ortak kontrol altinda
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tutulmasi ve bagimsiz bir iktisadi varlik (tam islevsellik) niteligi tagimasidir.

Birlesme ve Devralma Kilavuzu'nun 48. paragrafinda ortak kontrol; “lki ya da daha
fazla tesebblis ya da kisi baska bir tesebbliis (izerinde belirleyici etki uygulama
imkénina sahipse ortak kontrolden sbz edilecektir. Bu anlamda belirleyici etki bir
tesebblisiin stratejik ticari davraniglarini belirleyen eylemleri engelleme yetkisi
anlamina gelir. Belirli bir hissedara bir tesebbliste stratejik kararlari belirleme yetkisi
veren tek kontrollin aksine, ortak kontroliin 6zelligi iki ya da daha fazla ana sirketin
Onerilen stratejik kararlari reddetme yetkisinden kaynaklanan kilitteme olasiligidir.
Ortak kontrole sahip hissedarlar ortak girisimin ticari politikasina karar verirken ortak
bir anlayisa sahip olmak ve igbirligi yapmak zorundadir. Hissedarlar (ana sirketler)
kontrol edilen tesebblisle (ortak girisim) ilgili 6nemli kararlarda mutabakata varmak
zorundaysa ortak kontrol s6z konusudur.” seklinde ifade edilmistir.

Bildirim Formu'nda, HUAYU’nun halihazirda esit oranda pay sahipligi bulunan
HASCO ve Rheinmetall AG'nin (RHEINMETALL) ortak kontrolu altinda faaliyet
gosteren tam iglevsel bir ortak girisim oldugu, planlanan islem sonucunda ise
PORSCHE’nin mevcut hissedar RHEINMETALL ile birlikte HUAYU Uzerinde ortak
kontrol saglayacagi aktariimigtir. Taraflar arasinda imzalanan Pay Sabhipleri
Sozlesmesi uyarinca; igslem sonrasinda HUAYU (zerinde PORSCHE ve
RHEINMETALL'’in esit oy hakkina sahip olacagi, hedef sirketin bltce ve is plani
uzerinde herhangi bir tarafa tek basina veto hakki taninmayacagi, iki madirden
olusacak olan yonetim kurulunun RHEINMETALL tarafindan aday gosterilecek CEO
ve PORSCHE tarafindan aday gosterilecek CFO’dan mutesekkil olacak sekilde hedef
sirketin Ust duzey yonetiminde esit temsil haklarinin bulunacagi belirtiimistir. Bu
cercevede, islem sonucunda HUAYU Uzerinde PORSCHE ve RHEINMETALL’in ortak
kontrole sahip olacaklari degerlendirilmektedir.

Bir ortak girisimin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda 2010/4 sayili Teblig’in
5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi uyarinca bir devralma olarak kabul edilmesi
icin aranan kriterlerden bir digeri de, kurulacak isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlk
niteligi tasimasidir. S6z konusu kriter ile, kurulacak olan ortak girisimin kurucularindan
badimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini kalici olarak surdurebilen ayri bir tesebbus
olarak tanimlanip tanimlanamayacagini tespit etmek amacglanmaktadir.

Bir ortak girisimin tam islevsel olarak kabul edilebilmesi; bagimsiz olarak faaliyet
gostermek icin yeterli kaynaklara sahip olmasi, ana sirketlerin belirli bir iglevi 6tesinde
faaliyet gostermesi, satis ve satin almada ana sirketlere bagimh olmamasi ve kalici
olarak faaliyet gostermesi sartlarini kimulatif olarak tasimasina baghdir. Bildirim
Formu’nda yer verilen bilgilere gore, HUAYU’'nun halihazirda tam islevsel bir ortak
girisim niteliginde oldugu ve kapanig sonrasinda da kendi personeline ve kendi
finansal kaynaklarina sahip olup piyasada bagimsiz olarak faaliyet géstermeye devam
edecedi belirtimektedir. Ayrica, HUAYU'nun ana sirketlerin ticari faaliyetleri
kapsaminda belirli bir islevi Gstlenmedigi; halihazirda gelirinin yaklasik %(.....)’Un0
Volkswagen Grubu’'ndan, geriye kalan %(.....)’sini ise Volkswagen Grubu disindaki
BMW, Mercedes Volvo Car ve Volvo Trucks gibi musterilerden elde ettigi ve bu satis
yapisinin kapanis sonrasinda onemli Ol¢gide degismeyeceginin 6ngoruldigu,
Volkswagen Grubu sirketleri ile yapilan satiglarin kapanis sonrasinda da normal ticari
kosullar ¢ergcevesinde emsallere uygun olarak yurutulmeye devam edilecegi ifade
edilmektedir. Son olarak taraflar arasinda imzalanan Hisse Devir S6zlesmesi ve Pay
Sahipleri S6zlesmesi, hedef sirket igin sabit bir slire veya dnceden belirlenmis bir
tasfiye tarihi 6ngormediginden, hedefin 6zerk bir ekonomik birimin tim islevlerini kalici
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bir temelde yerine getirmeye devam edecegi belirtiimektedir.

Yukarida yer verilen agiklamalar gergevesinde, bildirim konusu iglemin, ortak kontrol
sartinin yani sira tam iglevsellik sartlarini da sagladigi ve boylece bir ortak girigsim
niteligini haiz oldugu, bu kapsamda 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi anlaminda bir
devralma islemi oldugu anlasiimaktadir. Dosya kapsamindaki bilgiler dikkate
alindiginda, 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinde belirlenen esiklerin agildigi ve bu
sebeple bahse konu iglemin bildirime ve Kurulun iznine tabi bir iglem oldugu kanaatine
ulasiimistir.

Devre konu HUAYU, merkezi Almanya’nin Neckarsulm sehrinde bulunan ve binek
araglar, ticari aracglar ve sinirli Olgide olmak Uzere (yalnizca silindir bloklari
bakimindan) motosikletler igin hafifletiimis bilesenlere yonelik (st segment aliminyum
dokum dretiminde uzmanlagsmig bir otomotiv tedarikgisidir. HUAYU’nun Grin portféyd
(i) batarya muhafazalari ve elektrik motoru muhafazalarina yonelik e-mobilite
bilesenleri (ii) silindir bloklari ve sanziman kasalarina yonelik gl¢ aktarma organi
bilesenleri (iii) boyuna tasiyici elemanlar ve amortisér kuleleri gibi gévde iskeleti
bilesenleri ve (iv) alt sasi sistemlerine yonelik sasi bilesenlerinden olugsmaktadir.
Ayrica, HUAYU diger tedarikcilere ve OEM’lere sure¢ bilgisi sunmak suretiyle
danigmanlik ve lisanslama hizmetleri de saglamaktadir.

HUAYU’nun %(.....) oranindaki hissesini PORSCHE araciligiyla devralan Volkswagen
Aktiengesellschaft (VWAG) ise Volkswagen Grubu’'nun ana sirketi konumunda olup
dinya genelinde binek araclar, hafif ticari araclar, kamyonlar, otobusler, yolcu
otobusleri, otobus gasileri ve dizel motorlar ile motosikletlerin; bunlara iliskin yedek
parca ve aksesuarlar dahil olmak Uzere gelistiriimesi, Uretimi, pazarlanmasi, satisi ve
dagitimi alanlarinda faaliyet gostermektedir. VWAG ayrica, ara¢ ¢agirma ve arag
paylasimi gibi mobilite hizmet ¢ozumlerinin gelistiriimesi ve pazarlanmasi alaninda
MOIA, otomotiv bataryalarinin Uretimi ve geri donusimu alaninda PowerCo, otomotiv
yazilimi alaninda ise CARIAD markalari aracihgiyla faaliyet gostermektedir.

Taraflarin  Tarkiye’deki faaliyet alanlari incelendiginde; Volkswagen Grubu’nun
HUAYU tarafindan Uretilen aliminyum otomotiv bilesenlerinin higbirinin Gretimini ve
satisini gergeklestirmedigi, RHEINMETALL'in HUAYU’daki mevcut pay sahipligi
disinda aliminyum otomotiv bilesenlerinin Uretimi veya tedariki alaninda faaliyet
gostermedigi ve HUAYU’nun Turkiye’de herhangi bir faaliyeti olmadigi dikkate
alindiginda bildirim konusu iglem 0Ozelinde yatay bir ortisme bulunmadigi
degerlendiriimektedir. Ote yandan, Volkswagen Grubu halihazirda HUAYU’'nun en
buylk musterisi olmakla birlikte HUAYU’'nun Turkiye’de herhangi bir faaliyetinin
bulunmadigi ve gelecekte de bu yonde somut bir planinin olmadigi dikkate
alindiginda, Turkiye’de mevcut veya potansiyel dikey bir értismenin de bulunmadigi
degerlendiriimektedir.

Bununla birlikte her ne kadar HUAYU tarafindan Tulrkiye pazarina Urln satisi
yapilmadigi belirtiimis olsa da HUAYU tarafindan uretilen ve binek otomobiller, ticari
araglar ve sinirli élgiide motosikletler icin hafif pargalara yonelik aliminyum doékim
drtinlerinin Volkswagen Grubu tarafindan kiresel olarak uretildigi ve Turkiye pazarina
satigl yapilan urtnlerde kullanilabilir oldugu dikkate alindidinda, taraflar arasindaki
kuresel tedarik iligkisinin Turkiye pazarini etkileyecek sekilde herhangi bir rekabetgi
endigseye mahal verip vermeyecegi incelenmistir.

Yukarida belirtildigi Uzere HUAYU, aliminyum dokum Urunlerinde uzmanlasmig bir
otomotiv tedarikgisidir. S6z konusu pazarin kuresel olarak pargali bir gérinim
sergiledigi ve HUAYU’'nun Nemak, Magna Cosma, GF Casting Solutions, MR Honsel
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ve Handtmann dahil olmak Uzere birgok buyuk otomotiv parcasi tedarikgisiyle rekabet
ettigi belirtiimektedir. Ote yandan HUAYU’nun halihazirda tretmis oldugu uriinlerin
yaklasik olarak yarisini Uglincu taraflara tedarik ettigi ve islem sonrasinda da diger
musgterilere Uran tedarikine devam edecegi, HUAYU’nun iglem 6ncesinde de en buyuk
masterisinin  Volkswagen Grubu oldugu, dolayisiyla kiresel dizeydeki dikey
ortismenin iglem oncesinde de bulunmasi sebebiyle islem sonrasinda diger
musterilere saglanan girdinin kisitlanmasina iligkin bir gudunin bulunmayacagi,
OEM’lerin olasi riskleri de dngorerek yalnizca tek bir otomotiv parcasi tedarikgisi ile
calismayarak genel olarak cift kaynakl tedarik stratejisi izledigi, bu kapsamda
Volkswagen Grubu’nun HUAYU tarafindan Uretilen Grunleri diger kaynaklardan da
tedarik etmeye devam edecegi ve her halikarda HUAYU tarafindan dretilen trtnlerin
kUresel olarak mugsterisi konumunda olan ¢ok sayida alternatifinin bulundugu
belirtiimektedir. Netice olarak s6z konusu bilgiler dikkate alindiginda taraflar
arasindaki kuresel tedarik iligkisinin dolayli olarak Turkiye'ye yapilan satiglari
etkileyecek sekilde girdi veya musgteri kisittamasina yol agmayacagi anlagiimaktadir.

Yukarida yapilan degerlendirmeler ¢ergevesinde, bildirim konusu islemin 4054 sayil
Kanun’un 7. maddesi ¢cergevesinde basta bir hakim durumun yaratilmasi veya mevcut
bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere ulkenin bitinu yahut bir kisminda
herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin 6nemli dlgiide azaltiimasi
sonucunu dogurmayacag! kanaatine variimigtir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, bildirim konusu islemin 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
Tebli§ kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin dnemli Olglde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak (izere

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

4/4



