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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2011-4-201 (Devralma)

Karar Sayisi : 11-48/1220-433

Karar Tarihi :22.09.2011

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI

Uyeler : Dog. Dr. Mustafa ATES, ismail Hakki KARAKELLE, Dog. Dr. Cevdet

ilhan GUNAY, Dr. Murat CETINKAYA, Resit GURPINAR, Prof. Dr.
Metin TOPRAK

B. RAPORTORLER : Kerem TOMUR

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Dionysos Immobilien GmbH
Temsilcisi: Av. Defne Morali KARABUBER _
Etiler Mah. Ahular Sok. No: 15 34337 Besiktas/Istanbul
D. TARAFLAR : - Dionysos Immobilien GmbH ve Digerleri

WienerbergstraB 11, 1100 Viyana, AVUSTURYA

- Tiger Global Private Investment Partners Ill, LP. ve Digerleri
101 Park Avenue, 48th Floor New York, NY 10178, ABD

E. DOSYA KONUSU: Adama Holding Public Ltd.'nin sermayesinin % (.....) tekabul
eden hisselerin, Dionysos Immobilien GmbH ile Bildirim Formunda yer alan diger
tiizel kisiler tarafindan devralinmasi igslemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 06.07.2011 tarih ve 4971 sayi ile giren ve
eksiklikleri en son 26.08.2011 tarihinde tamamlanan bildirim Uzerine, 4054 sayil
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig’in ilgili hukimleri cercevesinde
diizenlenen 12.09.2011 tarih ve 2011-4-201/ Oi-11-258.KT sayili On inceleme Raporu,
19.09.2011 tarih ve REK.0.18.00.00-120.01.05/447 sayili Baskanlik Onergesi ile 11-48
saylili Kurul toplantisinda gortsulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Raporda;

- Tiger Global Private Investment Partners Ill LP, RomRE LLC, Dvir Cohen Hoshen, llan
Curtz, Shmuel Shalom Rosen, Benjamin Jesselson, Zvi Friedman ldeas Limited, Ogolme
Investments Limited, LB UK RE Holdings Limited, SSF Bucuresti Limited, Morgan Stanley
SCRSIC Strategic Partnership Fund LP, Gil-Dar Enterprises & Constructions Limited, Omri
Sachs, David Flusberg, David Ansalem, Uri Lancry, Barak Sharabi ve Shay Hafzadi’nin,
Adama Holding Public LTD’de sahip olduklari  %(.....) oranindaki hisselerini, Dionysos
Immobilien GmbH’a devretmesi isleminin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda
devralma oldugu ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda izne tabi oldugu,

- Bununla birlikte, bildirim konusu islemin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda
Kanun'un 7. maddesi kapsaminda bir hdkim durum yaratan veya mevcut bir hakim durumu
guclendiren ve bunun sonucunda ulkenin butinu yahut bir kisminda ilgili piyasadaki
rekabetin dnemli dl¢cide azaltilmasi sonucunu doguran nitelikte olmadigi; dolayisiyla s6z
konusu igsleme izin verilmesinin uygun olacagi ifade edilmistir.
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H. YAPILAN iNCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Tesebbiislere ve Faaliyet Alanlarina iligkin Bilgi

ilgili tesebbiisler ve faaliyet alanlarina iliskin bilgi Tablo 1’de, bagdl olduklari ana gruplar ve
faaliyet alanlari ise Tablo 2’de verilmistir:

Tablo 1: ilgili Tesebbiisler ve Faaliyet Alanlarina iliskin Bilgi

llgili Tesebbusler Tekgebbusun Faaliyet Alanlar,
onumu
1- Dionysos Immobilien GmbH Devralma igleminin gergeklestiriimesi
Adres: 11 Wienerbergstralie, 1100 amaciyla kurulmustur.

Viyana, Avusturya

2- Adama Holding Public Limited Gayrimenkul yatirim ve gelistirme.
Adres: Chrysorogiatissis and
Kolokotroni str, 3040, Limassol, Kibris

3- Anadolu Gayrimenkul Yatirimciligi Gayrimenkul yatirim ve gelistirme.
ve Ticaret A.S.

Adres: Askerocagi Cad. No: 15, D.
1904, Siizer Plaza, EImadag, istanbul,

Tarkiye
Tablo 2: Bagh Olduklari Gruplar ve Faaliyet Alanlarina iligkin Bilgi
islem Taraflar (Ana Gruplar) Faaliyet Alan(lar)i
1- Immofinanz AG Gayrimenkul yatirim ve gelistirme.

2- Tiger Global Private

Investment Partners Ill, LP Uluslar arasi yatirim fonu niteliginde portféy yénetim sirketidir.

H.2. Ciro Bilgileri

Dosya mevcudu bilgi ve belgelere gore, 2010 yili itibariyla iglem taraflarindan Immofinanz
AG’nin dinya cirosu (.....), Turkiye cirosu (.....) TL ve Tiger Global Private Investment
Partners Ill, LP’nin dunya cirosu (.....) , Turkiye cirosu (.....) TL iken, Anadolu Gayrimenkul
Yatirimciligi ve Ticaret A.S.’nin Turkiye cirosu (.....), dunya cirosu ise (.....) TL dir.

H.3. Etkilenen Pazarlar
Etkilenen pazarlara iligskin veriler Tablo 3’'de verilmigtir.

Tablo 3: Etkilenen Pazarlar

Pazar Pay (%)

Etkilenen Pazar Cografi Pazar (Yatay/ Devralan D.konu
Dikey) . . Toplam
/Birlesen /Birlesen
Ticari ve meskun kullanim (<evee ) (<evee )

amaciyla gayrimenkul alimi,
satimi, bakimi, isletimi, -
kiralanmasi ve gelistiriimesi Tarkiye
pazari

H.4. Degerlendirme

incelemeye esas islemin konusu, Tiger Global Private Investment Partners IlI, LP. (“Tiger
Global”) ile Bildirim Formunda yer alan diger tlzel ve gercek kisilerin (“Saticilar”), Adama
Holding Public LTD’de (Hedef Sirket) sahip olduklari, mevcut sermayenin (.....) denk gelen
hisseleri, Dionysos Immobilien GmbH ile Bildirim Formunda yer alan diger tuzel kisilere
(“Alicilar”) devretmesi islemidir.
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Devre konu Adama Holding Public Limited Turkiye’de 2007 yilindan itibaren faaliyette olan
Anadolu Gayrimenkul Yatirimcihdi ve Ticaret A.S.nin (“Anadolu Gayrimenkul”) kontroline
sahiptir.

Adama Holding Public Limited’in bildirime konu islemden 6nceki ve sonraki hissedarlik
durumlari Tablo 4’de belirtilmistir:

Tablo 4: islem Oncesi ve Sonrasi Hissedarlik Yapisi

Hissedar Devir Oncesi Hissedarlik | Devir Sonrasi Hissedarlik
Orani (%) Orani (%)
Tiger Global Private Investment Partners Il LP ( _____ ) ( _____ )
Diger tizel kigiler (-....) (.
Diger gercek kisiler (-....) (-....)
Immoeast Projekt Hylas Holding GmbH (--.. ) (<evee )
Dionysos Immobilien Gmbh (-..nr) (-....)
Toplam (-.-2) (.

Bildirime konu islem 6ncesinde Adama Holding Public Limited’in, dolayisiyla Turkiye’'deki
faal igtiraki Anadolu Gayrimenkul’'un, yonetimi Tiger Global ve Immieast Projekt
vasitasiyla Immofinanz Grubu’nun ortak kontrolindeyken islem sonrasi yonetim tamamen
Immofinanz Grubu’na gecgecektir.

Mevcut bilgilerin degerlendiriimesinden, bildirim konusu iglemin, 4054 sayili Kanun’un 7.
maddesi ve 2010/4 sayili Teblig'in;

“Bir veya daha fazla tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli
kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, s6zlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da
daha fazla tesebbliis veya halihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden bir ya da daha fazla kigi
tarafindan devralinmasi” geklindeki 5. maddesi kapsaminda “birlesme veya devralma”
niteligini tasiyan bir devralma oldugu kanaati hasil olmustur.

S6z konusu islemde devralan taraf Dionysos Immobilien GmbH’'in ana grup sirketi olan
Immofinanz AG’nin 2010 yili dinya cirosu (.....) TL'dir. Devralmanin sujesi Adama Holding
Public Limited’in kontrolinde olan Anadolu Gayrimenkul Yatirimciligi ve Ticaret A.S.nin
ayni donemde Turkiye’de elde ettigi ciro (.....) TL'dir. Buna gore 2010/4 sayili Teblid’in 7.
maddesinin (b) bendindeki bildirim esigini astigi gorilmis ve dolayisiyla bildirim konusu
islemin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda izne tabi oldugu anlasiimigtir.

Bununla birlikte, islem sonucunda Anadolu Gayrimenkul Yatirimciligi ve Ticaret A.S.nin
halihazirdaki (.....) oranindaki payi degismeyecektir. Ayrica dosya mevcudu verilere gore
pazar ¢ok sayida tesebbuUsun faaliyet gosterdigi ve yogunlasmanin dusuk oldugu bir
yapidadir. Dolayisiyla bildirim konusu igslem sonrasinda hakim durum yaratilmasi veya
mevcut hakim durumun guglendiriimesi suretiyle rekabetin dnemli dlglide kisittanmasinin
s6z konusu olmadigi kanisina varilmigtir.

Yukarida sunulan tespit ve degerlendirmeler i1siginda, s6z konusu iglemin, hakim durum
yaratan veya mevcut bir hakim durumu guglendiren ve bunun sonucunda Ulkenin butlinu
yahut bir kisminda ilgili piyasadaki rekabetin 6nemli Odlgide azaltilmasi sonucunu
dogurmayacagi; ayrica islem sonrasinda taraflar arasinda veya taraflarla ortak girisim
arasinda rekabetin kisittanmasinin s6z konusu olmadidi; bu gercevede, bildirim konusu
isleme izin verilmesinin uygun oldugu dusuncesi hasil olmustur.
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. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére; bildirim konusu islemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak g¢ikarilan 2010/4 sayili “Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§” kapsaminda
izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim
durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guiglendiriimesinin ve bdylece rekabetin
onemli 6lgude azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



