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Rekabet Kurumu Bagkanlhigindan
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-6-058 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 25-41/980-568

Karar Tarihi :06.11.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Hasan Huseyin UNLU, Ridvan DURAN, Ayse USLU CEVLEK

B. RAPORTORLER : Enes YASAN, Glilsen EREN _PEKGC)Z,
Reyhan KARAKOC POLATTIMUR

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Sunstone Investment Pte. Ltd.
Temsilcileri: Av. Seda ELIRI, Dr. M. Fevzi TOKSOQY,
Av. Bahadir BALKI, Av. Ayberk KURT
Camlica Kosku Tekkeci Sok. No:3-5 34345 Arnavutkdy
Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Sunstone Investment Pte. Ltd., Platinum Globe A 2013 RSC
Limited tarafindan DigitalBridge Group, Inc. Tarafindan Vantage Data Centers
APAC Holdings Pte. Ltd.in ortak kontroliiniin dolayli olarak devralinmasi
islemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 22.09.2025 tarih ve
73743 sayi ile giren ve 15.10.2025 tarihli ve 74824 sayili yazi ile eksiklikleri
tamamlanan bildirim (izerine diizenlenen 03.11.2025 tarihli ve 2025-6-058/0Oi sayili
Devralma On inceleme Raporu goriisiilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, dosya konusu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bagvuruda, Sunstone Investment Pte. Ltd. (SUNSTONE), Platinum Globe A 2013 RSC
Ltd. (PLATINUM) tarafindan, SKYLINE JV, LP (SKYLINE JV) ve SKYLINE GP, LLC’nin
(SKYLINE GP) devralinmasi araciligiyla Vantage Data Centers APAC Holdings Pte.
Ltd.’nin (VANTAGE) ortak kontrolinin devralinmasi islemine 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan
izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§ (2010/4 sayili Teblig)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmistir.

Bildiim Formu ve cevabi yazida yer alan bilgilere gore, VANTAGE hélihazirda
SKYLINE JV ve SKYLINE GP aracihdiyla® DigitalBridge Group Inc. (DIGITALBRIDGE)
ve PSP Investments’in (PSP) ortak kontroliindedir. islem kapsaminda SUNSTONE ve
PLATINUM tarafindan SKYLINE JV ve SKYLINE GP’nin ortak kontrolinin
devralinmasi suretiyle VANTAGE Uzerindeki kontrol devralinacaktir.

1 SKYLINE JV, genel ortagi SKYLINE GP olan Cayman yasalarina tabi bir limited sirkettir. Cayman
yasalarina gore bir limited ortakligin genel ortagi, limited ortakhdin islerini ve faaliyetlerini yonetme ve
kontrol etme yetkisine sahiptir. Bu gercevede SKYLINE JV, tesebblisiin stratejik ticari kararlari Gizerinde
kontrol sahibi olan SKYLINE GP tarafindan yonetilmektedir.
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Bildirilen islem uyarinca SUNSTONE ve PLATINUM tarafindan imzalanacak Abonelik
Anlagsmasi (AA) kapsaminda PLATINUM, SKYLINE JV ve SKYLINE GP’deki ihrag
edilen hisselerin en fazla (.....)'sini; SUNSTONE ise en fazla (.....)’sini devralacaktir.
DIGITALBRIDGE mevcut durumda SKYLINE JV ve SKYLINE GP’de ihrac edilen
hisselerin gogunu kontrol etmekte olup bildirilen igslemin tamamlanmasinin ardindan
SKYLINE JV ve SKYLINE GP’deki mevcut hisselerinin en az (.....)’ini ve ortak kontrolU
elinde tutacaktir. islem sonrasinda SKYLINE GP, Limited Sirket Anlasmasi (LSA);
SKYLINE JV ise Limited Ortaklik Anlasmasi (LOA) uyarinca yonetilecektir.

Bildirim Formu’nda sunulan bilgilere gore, igslem 6ncesi ve sonrasinda SKYLINE JV ve
SKYLINE GP’nin hissedarlik yapisi asagidaki gibi olacaktir:

Tablo-1: SKYLINE JV’nin islem Oncesinde ve Sonrasinda Hissedarlik Yapisi

islem Oncesi Hissedarlik Yapisi islem Sonrasi Hissedarlik Yapisi
Hissedar Hissesi (%) Hissedar Hissesi (%)
DIGITALBRIDGE (.....) DIGITALBRIDGE Enaz(....)
PSP (.....) SUNSTONE (.....)'ye kadar
AVIATOR (.....) ADIA (.....)'ye kadar
YONETIM (.....) YONETIM (.....)
Toplam 100,00 Toplam 100,00

Kaynak: Bildirim Formu

Tablo-2: SKYLINE GP’nin islem Oncesinde ve Sonrasinda Hissedarlik Yapisi

islem Oncesi Hissedarlik Yapisi islem Sonrasi Hissedarlik Yapisi
Hissedar Hissesi (%) Hissedar Hissesi (%)
DIGITALBRIDGE (.....) DIGITALBRIDGE Enaz(.....)
PSP (.....) SUNSTONE (.....)ye kadar
AVIATOR (.....) ADIA (.....)ye kadar
Toplam 100,0 Toplam 100

Kaynak: Bildirim Formu

2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesinin Gglncu fikrasi hUkm{ gergevesinde, bir ortak
girisimin anilan Teblig kapsaminda bir devralma iglemi sayilabilmesi i¢in ortak kontrol
altinda bir tesebblslin bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam
islevsel) olarak ortaya gikmasi unsurlarinin birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Bildirim Formu’nda VANTAGE Uzerinde, SKYLINE JV ve SKYLINE GP’nin ortak
kontrolinun devralinmasi suretiyle bir ortak girisim kurulacagi ifade edilmigtir. Ancak
devralmaya konu tesebbuslerden SKYLINE JV ve SKYLINE GP’nin tek basina
herhangi bir faaliyeti bulunmamakta olup iktisadi ve operasyonel faaliyetler VANTAGE
tarafindan yuratiimektedir. Bu kapsamda ortak girisime iligkin degerlendirmelerin
VANTAGE’a yonelik yapilmasinin gerektigi degerlendiriimektedir.

Bildiim Formu’'nda; SUNSTONE ve PLATINUM'un VANTAGE uzerindeki kesin
sermaye oraninin henluz belirlenmedigi, bununla birlikte her bir yatinmcinin minimum
ve maksimum hisselerinin bildirilen islem kapsaminda imzalanan belgelerde belirtilen
sermaye taahhutleri ve opsiyonlara gore sabitlendigi ifade edilmigtir. Bu ¢ergevede
bildirime konu iglemin tamamlanmasindan sonra SUNSTONE en fazla (.....) ve
PLATINUM en fazla (.....) oraninda SKYLINE JV'de sinirlh ortaklik paylarina ve
SKYLINE GP’de sermaye paylarina sahip olacaktir. Bildirim Formu’na gore, SKYLINE
JV veya SKYLINE GP ile ilgili yonetim dizenlemeleri, DIGITALBRIDGE, PLATINUM
ve SUNSTONE'un her birine SKYLINE JV ve SKYLINE GP’deki sahiplik paylariyla
orantili olarak butce ve SKYLINE GP yoneticilerini atama haklari Gzerinde veto hakki
saglayacaktir.

Bildirilen islemin tamamlanmasi aninda DIGITALBRIDGE, SUNSTONE ve
PLATINUM’un her birinin sahip olduklari SKYLINE GP hisselerinin her %(.....) igin,
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Yénetim Kurulunda (.....) temsilci yonetici aday gosterme hakkina ve 6nemli yatirimci?
olarak kalmaya devam ettikleri surece (.....) bagimsiz yonetici aday gdsterme hakkina
sahip olacag taraflarca ifade edilmigtir. Bu kapsamda Yonetim Kurulunun en fazla
(.....) Uyeden olusacagi, islem tamamlandiginda ilk Yonetim Kurulunun her bir taraf¢a
(.....)temsilci ve (.....) bagimsiz Gye olmak Uzere toplam (.....) temsilci ile toplamda (.....)
uyeden tesekkll edecegi ve ayrica islem tamamlandiginda VANTAGE CEO’sunun
(.....) Uye olarak atanmasi hususunda mutabakata varildigi belirtilmigtir.

Ayrica, Yonetim Kurulunun, Ydénetim Kuruluna atanmig ydneticilerin ¢gogunlugunu
temsil eden yoneticiler ile dnemli yatirrmci tarafindan atanmis en az (.....) temsilci
yoneticinin katilimi ile toplanabilecegi, Yonetim Kurulunun, belirli Gyelerin onayina tabi
sakli konular disinda VANTAGE’In yonetimi ve genel karar alma surecinden sorumlu
olacagi ve her yoneticinin (.....) oy hakkina sahip olacadi belirtimektedir. Asagida
belirtilen konular sakli kalmak kaydiyla Yonetim Kurulu kararlarinin hazir bulunan ve
oy kullanma hakkina sahip ydneticilerin (.....) ile ya da Ydnetim Kurulunun yazili
kararlari durumunda o tarihte atanmis olan toplam yonetici sayisinin (.....) ile alinacagi
ifade edilmektedir.

SKYLINE GP’nin yonetim esaslarini belirleyen LSA ile sirket yonetiminde alinacak bazi
stratejik kararlar igin Uyelerin sahiplik oranlarina goére farkh onay mekanizmalari
ongorulmastur. Bu kapsamda;

- Temel Uye onayi gerektiren esas sdzlesmedeki (.....) ve (.....) oy haklarinin (.....)
veya daha fazlasina sahip Uyelerin onayinin gerektigi,

- Onemli Giye onayi gerektiren (.....) islemlerinde oy haklarinin (.....) veya daha
fazlasina sahip uyelerin onayinin gerektigi,

- Cogunluk Gye veto konularinin, toplam oy hakki (.....) veya Uzerindeki Uyeler
tarafindan engellenebilecegi; bu kapsamda (.....) atamalarinin yer aldigi

ifade edilmistir. Bu kapsamda DIGITALBRIDGE, SUNSTONE ve PLATINUM’un her
birinin hem temel Uye hem de 6nemli Uye onayi gerektiren stratejik kararlar Gzerinde
bireysel olarak veto hakkina sahip olacagdi, cogunluk Gye veto konulari bakimindan ise
taraflardan herhangi ikisinin karar almayi engelleyebilecegi anlasiimaktadir. Onemli
Uye onayi gerektiren kararlarin butgenin onaylanmasina ve bagkan ile CFO gibi Ust
duzey yoneticilerin atanmasina iliskin olmasi nedeniyle tesebbusin stratejik ticari
kararlarindan oldugu ve yetki sahiplerine tesebbus Uzerinde belirleyici etki uygulama
imkéani saglayacag! degerlendiriimektedir.

Yukarida verilen bilgiler 1siginda, bildirime konu islemin gerceklesmesi ile
DIGITALBRIDGE, SUNSTONE ve PLATINUM'un, SKYLINE JV ve SKYLINE GP ve
dolayisiyla VANTAGE uzerinde ortak kontrole sahip olacagi, bu kapsamda ortak
kontrollin bulunmasi kosulunun saglandigi anlagiimistir.

Bir ortak girigsimin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda devralma olarak kabul edilmesi igin
aranan kriterlerden bir digeri de, kurulacak tesebbusin bagimsiz bir iktisadi varlik
niteligi tagsimasidir. Bildirim Formu'nda; VANTAGE’In piyasada bagimsiz olarak
faaliyet gostermek igin yeterli kaynaga sahip olacagi, faaliyetlerini yarttmek igin gerekli
nitelikli personele, yonetim ekibine ve faaliyetlerinin ve iginin gelistiriimesi icin gerekli
varlik ve finansal kaynaklara sahip olacagi belirtiimektedir. Bildirilen islemin
tamamlanmasindan sonra, VANTAGE’In ¢alisanlari, s6zlesmeleri, varliklari, yonetimi

2 Bildirim Formu’nda 6nemli yatirrmcinin, SKYLINE GP tarafindan c¢ikariimis hisselerden en az (.....)
paya sahip Uyeyi ifade ettigi belirtiimistir.
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gibi konularda DIGITALBRIDGE, PLATINUM ve SUNSTONE’dan bagimsiz bir girket
olarak faaliyet gostermeye devam etmesinin beklendidi, ana sirketleri ile dnemli satis
veya satin alma iligkilerine sahip olmasinin beklenmedigi ifade edilmektedir. Ayrica
VANTAGE’In ana gelir kaynaginin veri merkezi hizmetlerinin saglanmasi olacagi ve
kalici olarak faaliyet gostermesinin amaglandigi belirtimektedir. Diger yandan Bildirim
Formu'nda yer alan bilgilerden halihazirda VANTAGE'In piyasada faaliyetlerini
bagdimsiz bigimde ylrattigu ve bagimsiz olarak faaliyette bulunmak igin yeterli
kaynaklara sahip oldugu; gelecek donemlerde de bagimsiz olarak faaliyet géstermek
icin gerekli yonetim kadrosuna, personele ve yeterli kaynaga sahip olmasinin
beklendigi; pazarda faaliyetlerini kalici ve bagimsiz sekilde yudritmeyi amacladigi
anlasiimaktadir.

Yukarida yer verilen bilgilere goére, bildirime konu sirket bagimsiz ve kalici sekilde
faaliyet gosteren tam islevsel bir ortak girisim niteliginde olacagindan, iglemin 2010/4
saylli Teblig’in 5. maddesinin Uguncu fikrasi kapsaminda bir devralma oldugu
sonucuna ulasiimistir. Ote yandan ilgili taraflarin cirolarinin séz konusu Tebli§'in 7.
maddesinin (a) bendinde dngdrulen esikleri agsmasi nedeniyle, islemin izne tabi oldugu
anlagiimigtir.

Ortak girisim VANTAGE, veri merkezi hizmetlerinin saglanmasina? iligkin faaliyet
yurutmektedir. VANTAGE’In operasyonlarini Tayvan, Malezya ve Hong Kong'da
yurattugu, Turkiye’de herhangi bir faaliyetinin bulunmadigi anlagiimaktadir.

Bildirim Formu’na gore ortak girisim taraflarindan DIGITALBRIDGE’in Turkiye'de bir
faaliyeti bulunmamaktadir. Yine ortak girisim taraflarindan SUNSTONE, GIC Ventures
grubunun (GIC Grubu) 6zel sermaye ve altyapi kolu olan GIC Special Investments Pte.
Ltd. tarafindan yonetilen altyapi yatinmlarini elinde tutmak amaciyla kurulmus bir
holding sirketi olup Turkiye’de faaliyeti bulunmamaktadir. Ancak GIC Grubu
Tirkiye'de; istanbul, Ankara ve izmirde yer alan (¢ farkli aligveris merkezi ve istiraki
Euro Cube Pte. Ltd.'nin ortak kontrol sahibi oldugu Ronesans Gayrimenkul Yatirim
Ortakhg1 araciligiyla faaliyet gostermektedir. Diger bir ortak girisim tarafi olan
PLATINUM’un da Turkiye’de faaliyeti bulunmamakla birlikte PLATINUM'un (.....) sahip
olan Abu Dhabi Investment Authority (ADIA) kontrolline sahip oldugu Ciragan Sarayi
ve Isletmeleri Gelistirme insaat ve Turizm AS araciiiyla Tirkiye'de faaliyet
gOstermektedir. Ayrica ADIA Turkiye'de, ortak kontrolline sahip oldugu IFCO Systems
B.V'nin igtiraki IFCO Lojistik Sistemleri Tic. Ltd. S$ti. araciligiyla taze et drunlerinin
tedarikcilerden perakendecilere taginmasinda kullanilan yeniden kullanilabilir plastik
kasalarin havuzlama hizmetini saglayan bir havuz saglayicisi olarak; ortak kontroline
sahip oldugu Univar Solutions LLC’nin igtirakleri Univar Solutions Kimya Sanayi
Limited Sirketi ve Kale Kimya Kimyevi Maddeler Sanayi ve Ticaret AS araciligiyla,
kauguk ve plastik, kaplama, kompozit, yapi kimyasallari, kigsisel bakim, gida ve evsel
endustriyel temizlik ve ilag gibi ¢esitli sektorlere kimyasallarin ve bilesenlerin dagitimi
alanlarinda; ortak kontroline sahip oldugu TMF Group‘un igtiraki TMF Yonetim
Hizmetleri Ltd. $ti. aracihdiyla muhasebe, vergi, insan kaynaklari ve kiresel varlik
yonetimi alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Bildirim Formu’nda sunulan bilgiler ve yukarida yer alan agiklamalar g¢ergevesinde,
bildirim konusu islem kapsaminda taraflarin faaliyetleri arasinda herhangi bir értisme
bulunmadigi sonucuna varilmistir.

3 Veri merkezi hizmetleri, sirketlerin dijital operasyonlarini kesintisiz ve glvenli bigcimde siirdirebilmeleri
icin gerekli altyapi, enerji, sogutma, baglanti ve glvenlik ¢ozimlerini sunmaktadir. (Kaynak:
https://vantage-dc.com/; Erisim Tarihi: 27.10.2025)
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Yukarida yapilan tespit ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu iglem ile 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ¢ergcevesinde, herhangi bir pazarda, basta hakim durum
yaratilmasi ya da mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere etkin
rekabetin 6nemli Olglde azaltimasi sonucunun ortaya c¢ikmayacagl kanaatine
ulasiimistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblid
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin énemli Olclde
azaltilmasinin 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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