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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-1-045 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi . 24-37/883-377

Karar Tarihi :12.09.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Hasan Hiseyin UNLU, Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Melisa AGYUZ AYDOGDU, Can AKA, Cihan ARIK,
Fatih BOZBIYIK, Tugba BOLAT

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Alt Capital Holding AS
Temsilcisi: Anil ALTUN
Cumhuriyet Mah. Incirli Dede Cad. Anthill Fraser Place
Residence A Blok No:6 i¢c Kapi No:208 Sisli/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Dogan Sirketler Grubu Holding AS ve Burda GmbH’nin
ortak kontroliindeki Dogan Burda Dergi Yayincilik ve Pazarlama AS$'nin ortak
kontroliiniin Alt Capital Holding AS ve Re-Pie Yatinrm Holding AS tarafindan
devralinmasi igslemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 22.07.2024 tarih ve
54264 sayi ile ile intikal eden ve eksiklikleri en son 09.09.2024 tarih ve 56070 sayi ile
Kurum kayitlarina giren yazi ile tamamlanan bildirim Gzerine duzenlenen 10.09.2024
tarihli ve 2024-1-045/0i sayili Ortak Girisim On inceleme Raporu goériisiilerek karara
baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde, Dogan Sirketler Grubu Holding AS (DOGAN HOLDING) ve BURDA
GmbH (BURDA) ortak kontrolindeki Dogan Burda Dergi Yayincilik ve Pazarlama
AS’nin (DOGANBURDA) ortak kontroliiniin Alt Capital Holding AS (ALT CAPITAL),
Caner BINGOL ve Mehmet Ali ERGIN tarafindan devralinmasi 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
saylli Teblig) cercevesinde izin veriimesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu islemin temelini, taraflar arasinda imzalanan 08.07.2024 tarihli Pay
Devir Sézlesmesi olusturmaktadir. Basvuruda islemin ekonomik gerekgesi ile ilgili
olarak “ortak girisim ile ortak girisim taraflarinin faaliyetleri arasinda sinerji olmasi ve
ortak girisimin gelecek potansiyelinin yliksek olmasi” ifadesine yer verilmigtir

2010/4 sayilh Teblig’'in 5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde, “Kontrolde kalici
degisiklik meydana getirecek sekilde; Bir veya daha fazla tesebbdiisiin 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 tesebblis veya
hélihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden bir ya da daha fazla kigi tarafindan
devralinmasi, Kanunun 7. maddesi kapsaminda birlesme veya devralma islemi
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sayilir.” hukmu ile hangi tur islemlerin birlesme veya devralma iglemi sayilacagi
belirlenmistir. Anilan Teblig'in 5. maddesinin Uguncu fikrasinda ise “Bagimsiz bir
iktisadi varhigin tim iglevilerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin
olusturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma
islemidir. Bu tiir islemlerde, islem taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.”
hikmune yer verilmistir. Anilan hikiim uyarinca dosya konusu islemin 2010/4 sayil
Teblig kapsaminda bir devralma iglemi sayilabilmesi icin (i) ortak kontrol altinda bir
tesebblsin bulunmasi ve (ii) ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel)
olarak ortaya ¢ikmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

DOGANBURDA Esas Sézlesmesi'nin “Genel Kurul Toplantilar’” baslikli 8. maddesi
uyarinca Genel Kurul toplanti nisabi %(.....), karar nisabi da %f(.....). Esas
Sozlesme’nin “Yénetim Kurulunun Gérev ve Yetkileri’ baglikli 16. maddesi uyarinca
ozellikli yonetim kurulu kararlari igin karar nisabi (.....)'. Bu kapsamda islem 6ncesinde
herhangi bir pay sahibi tek basina %(.....)’den fazla oy hakkina sahip olmadigindan
DOGAN BURDA islem éncesinde, DOGAN HOLDING ve BURDA tarafindan ortak
kontrol edilmektedir. Islem neticesinde; DOGANBURDA hisseleri (izerindeki oy
haklarinin %(.....) Re-Pie Portfoy Yonetimi AS Altun Capital Girisim Sermayesi Yatirim
Fonu'na (RE-PIE GYSF), %(.....) ALT CAPITAL’e, %(.....) Re-Pie Yatirrm Holding
AS’ye (RE-PIE YATIRIM HOLDING), %(.....) ise Re-Pie Portfoy Yonetimi AS’ye (RE-
PIE PYS$) ait olacagi, RE-PIE GYSF’nin RE-PIE PYS tarafindan yénetildigi, (.....) ve
(.....)'in ise RE-PIE PYS uzerinde %(.....) hisse oraniyla; PE-PIE YATIRIM HOLDING
uzerinde de %(.....) hisse oraniyla ortak kontrolinin bulundugu anlasiimaktadir. Bu
cercevede (.....) ve (.....), dogrudan ve dolayl olarak kontrol ettigi sirketler araciligiyla
devralma islemi kapsaminda islem tarafi olarak belirlenmigtir.

DOGANBURDA Yénetim Kurulu’nun mevcut yapisinin ve Genel Kurul nisaplari igin
aranan %f(.....) oranin islem sonrasinda da korunacagi anlagilmaktadir. Ongériilen
%(.....) orana ulasiimasi igin ALT CAPITAL, (.....) ve (.....)'in mutabik kalarak birlikte
hareket etmesi gerekmektedir. Bu kapsamda, islem sonrasinda DOGANBURDA'nIn,
ALT CAPITAL, (.....) ve (.....)'in ortak kontrolline gegecegi anlasiimistir?. Dolayisiyla,
basvuru konusu iglem, 2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasi kapsaminda
bir devralmadir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un
(Kilavuz) 78. paragrafinda, “Bir tesebbdiisiin tek kontroliiniin devralinmasi durumunda
oldugu gibi, ortak kontroliin devralinmasi, devralan tesebbdislerin planlarina gbre
devralinan tegebblsiin islem sonrasindan itibaren tam iglevsel sayilmayacak olmasi
halinde dahi, piyasada yapisal bir degisiklige sebep olacaktir. Bu nedenle, birkag
tesebbliisiin bagka bir tesebbiisiin tamaminin ya da bir kisminin ortak kontroliini
tglnci kigilerden devralmalarini iceren ve 17. paragrafta belirtilen kriterleri karsilayan
bir islem, tam islevsellik kriterini géz 6niinde bulundurmak gerekmeksizin, Teblig
uyarinca Kanun kapsaminda bir yogunlasma teskil edecektir.” hUkmu yer almaktadir.
Gecgmis tarihli Rekabet Kurulu (Kurul) kararlarinda® da ortak kontrollin halihazirda faal
olan bir tesebbus/igskolu Uzerinde kurulmasi halinin, tam islevsellik kriterinin ayrica
degerlendiriimesine gerek olmaksizin bir yogunlagsma teskil edecegine yer verilmigtir.
Dolayisiyla s6z konusu islem de ortak kontrolun halihazirda faal olan bir tesebbus

1Y6netim Kuruluen az (.....) enfazla(.....) Giyeden olusmaktadir ve Genel Kurul tarafindan secilmektedir.
2 Her ne kadar iglem sonrasinda RE-PIE PYS$ tarafindan kontrol edilen RE-PIE GSYF %(.....); RE-PIE
PYS %(.....) hisse sahibi olacaksa da RE-PIE YATIRIM HOLDING'’in sahip olacagi %(.....) hisse ile
birlikte degerlendirildiginde dahi G¢ sirketin toplam oy hakki karar nisabi olan %(.....) ulasmamaktadir.

8 Kurulun 29.04.2021 tarihli ve 21-24/290-132 sayili ve 19.01.2022 tarihli ve 22-04/57-26 sayih kararlari.
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uzerinde tesis edilmesine yonelik oldugu igin 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesinin
Uclincli  fikrasi kapsaminda devralma islemi olarak degerlendiriimistir. islem
taraflarinin cirolari incelendiginde, 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinde dngdrulen
esiklerin asildigi, dolayisiyla iglemin Kurulun iznine tabi bir islem oldugu anlasiimigtir.

Ortak girisim sirketi olan DOGANBURDA,; basin, yayin, tanitim ve haber hizmetleri
yapmakta ve sunmakta olup guncel durumda bunyesinde 25 adet dergi
yayimlamaktadir. DOGANBURDA'nin yayin portféyiinde moda, ekonomi, yagam tarzi,
teknoloji ve saglk gibi cesitli alanlarda dergiler bulunmaktadir. Ayrica
DOGANBURDA, dijital platformlarda da aktif olup mobil ve tablet uygulamalariyla
dijital icerik erisimi saglamaktadir. Tesebbusin Turkiye disinda herhangi bir faaliyeti
bulunmamaktadir.

Ortak girisim taraflarindan olan (.....) ve (.....) ise teknoloji, eneriji, elektronik, donanim
yazihm ve enerji elektronik donanim yazilim ve haberlesme alanlarinda galigmalar
yapmakta, danigmanlik hizmetleri vermek amaciyla mevcut gsirketlere ve yeni
kurulacak sirketlere istirak etmektedir. (.....) ve (.....)'in, RE-PIE PY$S ile RE-PIE
YATIRIM HOLDING disinda, portfdy yonetim sirketi olarak cesitli sirketlere yatirm
yapan (.....) isimli bir sirkette daha ortakliklari bulunmaktadir.

Diger ortak girisim tarafi olan ALT CAPITAL ise musterilerine gesitli yatirim araclar ve
stratejileri sunarak finansal hedeflerine ulagmalari konusunda hizmet vermekte ve
kendi portféyinde bulunan varliklarin ydnetilmesini, faaliyet stratejilerinin
belirlenmesini saglamaktadir. Calisma alanlari portfoy yonetimi, finansal danismanlik
ve yatirm analizlerini kapsayan ALT CAPITAL'in yurt disinda herhangi bir faaliyeti
bulunmamaktadir.

Yukarida yer alan bilgiler dogrultusunda, ortak girisim sirketi DOGANBURDA; yayin,
tanitim ve haber hizmetleri alaninda faaliyette bulunurken islem taraflari olan ALT
CAPITAL, (.....) ve (.....)'in kontrol ettigi sirketlerden higbirinin s6z konusu alanda bir
faaliyeti bulunmamaktadir. Bildirime konu islem bakimindan DOGANBURDAnin
faaliyetleri ile islem taraflari olan ALT CAPITAL, (.....) ve (.....)'in faaliyetleri arasinda
dikey bir értisme bulunup bulunmadidi ayrica incelenmistir. inceleme neticesinde
islem taraflarinin Tlrkiye'deki faaliyetleri arasinda da herhangi bir dikey 6rtiismenin
bulunmadigi gérulmustar.

Ortak girisim taraflarinin faaliyet alanlari incelendiginde ise ALT CAPITAL’in daha ¢ok
yatirim araclarina ve farkl sirketlere yatirim yapmakta oldugui ile finansal piyasalardaki
firsatlari degerlendirerek holding yapisini devam ettirmekte oldugu anlasiimistir.
Diger taraftan (.....)’Un ve (.....)'in ise Turkiye’'de farkli sektorlerde faaliyet gdsteren
cesitli sirketlere yatirnm yaparak portfoylerindeki sirketlerin blyime potansiyelini
artirmak amaciyla gerekli sermaye destegini saglamayi, is gelistirme sureclerine
katkida bulunmayr ve uzun vadeli stratejik planlar olusturmayr hedefledigi
gorulmustur. Bu baglamda (.....) ve (.....) yatinm yapilan sektdre 6zgu stratejik destek
ve yonlendirme sunmaktadir. Baska bir deyisle ALT CAPITAL daha ¢ok yatirm
araglarina odaklanirken (.....) ile Mehmet Ali ERGIN stratejik ve finansal destek
saglamaya odaklanmaktadir. Bu dogrultuda, taraflarin DOGANBURDA ortak girisimi
araciigiyla Turkiye’deki faaliyetleri kapsaminda koordinasyon dogurucu etkilerin
ortaya gikmayacag! sonucuna ulagiimigtir.

Yukarida yapilan degerlendirmeler gergevesinde, bildirim konusu islemin 2010/4 sayili
Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasi uyarinca izne tabi oldugu, bununla birlikte anilan
islem ile 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi cergevesinde basta hakim durum
yaratilmasi ya da mevcut bir hdkim durumun guglendiriimesi olmak Uzere etkin
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rekabetin 6nemli Olgude azaltiimasi sonucunun ortaya ¢ikmayacagr kanaatine
variimistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylll 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 Oonemli Olcude azaltiimasinin s6z konusu olmamasi
nedeniyle igleme izin veriimesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gun icinde
Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar
verilmigtir.
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