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D. DOSYA KONUSU: European Bank for Reconstruction and Development’in Nef
EBRD Gayrimenkul Geligtirme A.$.'nin azinhik paylarini devralmasi yolu ile Timur
Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatinm A.$. ile European Bank for Reconstruction
and Development arasinda bir ortak girisim kurulmasi iglemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 26.04.2017 tarih, 2842 sayi ve 03.05.2017
tarih, 2979 sayi ile giren bildirim Uzerine dizenlenen 17.05.2017 tarih ve 2017-5-15/0I
saylili Devralma On Inceleme Raporu gorusllerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirim konusu isleme izin verilmesinde sakinca
bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bildirim konusu islem, European Bank for Reconstruction and Development'in (EBRD)
halihazirda Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatinm A.S.’nin (NEF)' kontroliinde
olan NEF EBRD Gayrimenkul Gelistirme A.S.’nin (NEF EBRD) sermayesinin %(.....)
temsil eden paylarini devralmasi yoluyla EBRD ile NEF arasinda ortak girisim kurulmasi
islemidir.

Bildirim Formunda, NEF EBRD’nin islemin gergeklestiriimesi amaciyla 2017 yilinin Mart
ayinda kuruldugu belirtiimektedir>. Bunun yani sira, islemin kapanisini takiben NEF
EBRD’nin her bir proje icin kuracagi 6zel amacl sirketler (OAS) lizerinden konut ingaati,
geligtirilmesi, satisi ve pazarlamasi ile 6grenci yurtlarinin ingaati, gelistirimesi, kiraya
verilmesi ve yonetimi alanlarinda faaliyet gosterecegi ifade edilmektedir.

Bildirim Formunda islemin taraflar arasinda 20 Mart 2017 tarihinde imzalanan “Pay
Sahipligi ve Sermayeye Istirak S6zlesmesi” (S6zlesme) kapsaminda gercgeklestirilecegi
belirtiimektedir.

2010/4 sayih Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Ugluncu fikrasinda; “Bagimsiz bir
iktisadi varhigin tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin
olusturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma iglemidir.

! Bildirim Formunda NEF’in Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatirim A.S.’nin faaliyetlerini ylrittrken
kullandidi marka oldugu belirtiimektedir.
2 NEF EBRD'nin halihazirda herhangi bir faaliyeti ve cirosu bulunmamaktadir.
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Bu tiir islemlerde, islem taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” hUkmUne yer
verilmigtir. Bildirim konusu igslem, NEF ve EBRD’nin konut ingaati, gelistiriimesi, satisi ve
pazarlamasi ile 6grenci yurtlarinin ingaati, gelistiriimesi, kiraya verilmesi ve ydnetimi
pazarlarinda faaliyette bulunacak bir ortak girisim sirketi olugturmalarina iliskindir. 2010/4
sayili Teblig'in yukarida yer verilen maddesi anlaminda devralma niteliginde bir ortak
girisim isleminden bahsedebilmek i¢in aranan kosullar; kurulan ortak girisim sirketinin,
kurucu tesebbusler tarafindan “ortak kontrol” altinda tutulmasi ve kurulan sirketin
“‘bagimsiz bir iktisadi varlik” niteligi tagsimasidir.

Sozlesme’nin; yonetim kurulunun yapisina, genel kurul ve yoénetim kurulu toplanti ve
karar nisaplarina, 6zel nisaplarin 6ngoéruldigl durumlara iligkin duzenlemelerinin
incelenmesinden, sirket yonetiminin yapilanma bigimi ve bazi énemli ve stratejik kararlar
bakimindan EBRD ve NEF’in olumlu oyunun bulunmasi sartinin arandigi dolayisiyla
sirketin NEF ve EBRD tarafindan ortaklasa kontrol edilecegi anlasiimaktadir.

“‘Bagimsiz bir iktisadi varlik niteligi tagima” kriteri ile kurulacak olan ortak girisimin
kurucularindan bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini kalici olarak surdirebilen ayri
bir tesebbls olarak tanimlanip tanimlanamayacagini tespit etmek amaglanmaktadir.
Bildiim Formunda yer alan bilgiler incelendiginde, kurulacak olan ortak girisimin ana
sirketlerden ayri bir yonetime sahip olacagdi degerlendirilmektedir. Bununla birlikte; ortak
girisimin faaliyetlerini her bir proje icin kuracagi OAS’ler (izerinden gerceklestirecegi, bu
OAS'ler iizerinde tek kontrol sahibi olacagdi ve faaliyet gsterecegi pazarlara erisimi ve
pazarlardaki varligi ile ana sirketlerden bagimsiz olacag! anlasiimaktadir. Dolayisiyla,
yukaridaki bilgiler géz énune alindiginda islem sonrasinda kurulacak olan ortak girisimin
bagimsiz bir iktisadi varlik niteligi tagiyacagdi degerlendirilmektedir.

Bu cergevede, bildirime konu islem ile kurulacak ortak girisim girketinin 2010/4 sayili
Teblig’in 5. maddesindeki esaslar ¢cergevesinde bir devralma niteliginde oldugu sonucuna
ulasiimistir. Dosya mevcudu bilgi ve belgelerde yer verilen ciro bilgilerinden, taraflarin
cirolarinin 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin birinci flkrasinda dngorulen esikleri astigi
ve dolayisiyla bildirim konusu iglemin Rekabet Kurulu’nun iznine tabi oldugu tespit
edilmistir.

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

islem taraflarindan NEF, agirlikli olarak konut, 6grenci yurdu, toplu konut, ofis ve diger
gayrimenkuller olmak Gzere her tlrli binanin ingaati, satin alinmasi, kiraya verilmesi ve
satisl, 6grenci yurtlarinin igletilmesi ve yurtici/yurtdigi mateahhitlik hizmetleri verilmesi
alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Diger islem tarafi EBRD “Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi'nin Kurulusuna iligkin
Anlagsma’nin (‘EBRD’nin Kurulusuna lliskin Anlasma”) 28 Mart 1991 tarihinde yirirliige
girmesi ile kurulan ve yatirnimlarini piyasa ekonomilerinin kurulmasini desteklemek igin bir
ara¢ olarak kullanan c¢ok tarafli bir kalkinma bankasidir. EBRD iyi yapilandiriimis ve
finansal agidan guglU projeler igin kredi ve sermaye saglamakta ve hukumetler ve
uluslararasi finans kuruluglari ile birlikte galisarak teknik danismanlik hizmeti vermektedir.
Bunun yani sira, borg alanlara finansman erisimi saglamak tzere teminat saglamakta ve
girisim buylume programlari ile is danigsmanlik hizmetleri vermektedir.

islem taraflarinca kurulacak ortak girisim NEF EBRD ise konut ingaati, gelistiriimesi, satig|
ve pazarlamasi ile o6grenci yurtlarinin insaati, gelistiriimesi ve kiraya verilmesi
pazarlarinda faaliyet gosterecektir.
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Bildirim Formunda yer alan bilgilere gore, taraflarin TUrkiye’deki faaliyetleri incelendiginde
NEF ile NEF EBRD’nin faaliyetleri arasinda, NEF EBRD’nin faaliyet gosterecegi alanlarda
yatay anlamda bir 6rtisme meydana gelecegdi anlasiimaktadir. Bu sebeple, bildirime konu
islemin deg@erlendiriimesi bakimindan kesin bir ilgili Grin pazarn tanimi yapiimaksizin
“konut insaati ve gelistiriimesi” ve “6grenci yurtlarinin ingaati ve gelistiriimesi/igletiimesi”
pazarlar Tirkiye'de islemden etkilenen pazarlar olarak ele alinmistir. Ote yandan, diger
islem tarafi EBRD’nin Turkiye’de farkli sektorlerde gesitli yatirrmlari bulunmakla birlikte
“konut insaati ve gelistiriimesi” ve “6grenci yurtlarinin ingaati ve gelistiriimesi/igletiimesi”
alanlari ile yatay ya da dikey anlamda 6rtisen herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

NEF’in “konut ingaati ve geligtiriimesi” pazarindaki pazar payinin (.....) ve “6grenci
yurtlarinin insaati ve gelistiriimesi/isletiimesi” pazarindaki pazar payinin (.....) gibi dusuk
seviyelerde oldugu, etkilenen pazarlarda faaliyet gosteren rakip tesebbuslerin sayisinin
fazla oldugu dikkate alindiginda, islem sonrasinda Turkiye’'de etkilenen pazarlarda 4054
sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’'un 7. maddesi anlaminda herhangi bir
rekabet endigsesinin gindeme gelmeyecegdi degerlendiriimektedir.

Ayrica, islem taraflarindan sadece NEF’in, NEF EBRD’nin faaliyet gosterecegi pazarlarda
faaliyetinin oldugu ve pazar payinin dusukligu dikkate alindiginda, islemin taraflar
arasinda koordinasyona yol agabilecek bir islem olmadigi anlasiimaktadir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan Izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan
nitelikte hakim durum yaratiilmasinin veya mevcut hakim durumun gugclendiriimesinin ve
bdylece rekabetin 6nemli dlgude azaltilimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme
izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara Iidare
Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak tizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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