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D. DOSYA KONUSU: Tekfen Holding A.S. ile Ronesans Gayrimenkul Yatirnm A.S.
arasinda kurulacak ortak girigsim iglemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 10.04.2012 tarih ve 3153 sayi ile giren
bildirim Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun ve 2010/4 sayil
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig'in ilgili hikimleri gercevesinde diizenlenen 07.05.2012 tarih ve 2012-5-41/Oi
sayili On inceleme Raporu géristlerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: llgili raporda; bildirim konusu islemin 4054 sayili 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
oldugu, ancak islem sonucunda ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim
durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece
rekabetin 6nemli 6lgide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin

verilebilecegi ifade edilmistir.
G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bildirim konusu islem, Tekfen Holding A.$. (TEKFEN) ile Ronesans Gayrimenkul
Yatirrm A.$. (RONESANS) arasinda, iki kismi bolinme suretiyle bir ortak girisim sirketi
kurulmasina iligkindir.

TEFKEN, insaat, tarim, endustri, finans, gayrimenkul, dis ticaret ve tekstil alanlarinda
faaliyet gosteren sirketler toplulugunu binyesinde barindiran bir holding sirketidir.
RONESANS, Rénesans sirketler grubunun ticari gayrimenkul gelistirme ve yatirim
alaninda faaliyet gosteren bir sirkettir. Dogrudan RONESANS tarafindan kontrol edilen
Florya Gayrimenkul Yatirim Insaat Turizm San. ve Tic. A.S. (FLORYA) ise isyeri,
aligveris merkezi, ticaret merkezi, turistik tesisler, rezidans, turizm ve konaklama
tesisleri, fabrika, atdlye ve diger her turli elektrik, elektronik, dijital, klima, 1sitma ve
havalandirma projelerinin hazirlanmasi, teknik misavirlik ve kontrollik, mateahhitlik ve
taseronluk hizmetlerinin verilmesi ve insaatlarinin yapilmasi amaciyla kurulmus bir
sirkettir. Florya’nin aktifinde ortak girisim islemine konu proje amaglari igin kullanilacak
arsalarin bir bolumU yer almaktadir.

Bunun gibi, TEKFEN bunyesinde kurulan Toros Tarim San. ve Tic. A.S. (TOROS),
gubre ve gubre ile ilgili ham, islenmis veya yari islenmis maddelerin, tarimsal UrGnlerin,
gida maddelerinin, sit ve sut mamullerinin ve her gesit sebze, meyve ve hayvansal
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gida maddelerinin Uretimi, imali, alimi ve satimi konularinda faaliyet gostermekte olan
bir sirkettir. FLORYA gibi TOROS da aktifinde, ilgili proje amaglari igin kullanilacak
arsalarin bir bolumunu barindirmaktadir.

27 Mart 2012 tarihinde TEKFEN ile RONESANS arasinda imzalanan Hissedarlar
Sézlesmesine gore RONESANS ve TEKFEN, projenin gergeklestiriimesi icin, FLORYA
Uzerinde esit pay oranina ve esit yonetim haklarina sahip olacak sekilde bir ortak
girisim sirketi kuracaklardir. Bu amagla TOROS, milkiyetinde bulunan TEKFEN
tasinmazlarini  kismi  bolinme yoluyla Tefken Gayrimenkul A.S. (TEFKEN
GAYRIMENKUL)ye ayni sermaye olarak koyacak ve TEKFEN GAYRIMENKUL
tarafindan bu sermaye artigi sirasinda ihrag edilen hisseler, TOROS'un kontrolinde
bulundugu TEKFEN'e ve mevcut azinlik pay sahiplerine paylari oraninda verilecektir.
TEFKEN GAYRIMENKUL, blinyesine aktarilan tasinmazlar, izleyen siire igerisinde
yeniden kismi bolinme yoluyla FLORYA'ya net defter degerleri Gzerinden ayni sermaye
olarak koyacak ve sermaye artirimi yoluyla elde edilecek olan FLORYA hisseleri,
TEKFEN GAYRIMENKUL aktifine alinacaktir. ikinci kismi boliinme isleminin
tamamlanmasini takiben, FLORYA tarafindan gayrimenkul Uzerinde olan aligverig
merkezi ve rezidans projesi gergeklestirilecektir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeler incelendiginde, kurulacak ortak girisimde ortak kontrol
sartinin saglandigi gorulmustir. Ancak bir ortak girisimin 2010/4 sayih Teblig
kapsaminda birlesme ve devralma sayilabilmesi igin ortak kontrol altinda bir
tesebbusin bulunmasinin yani sira ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak
ortaya ¢ikmasi da gerekmektedir. S6z konusu islem incelendiginde, ortak girisim
sirketinin taraflardan bagimsiz bir iktisadi varlik olarak faaliyet gdsterecegi de tespit
edilmistir.

2010/4 sayili Tebligin 7. maddesinde yer alan ciro esikleri agisindan
degerlendirildiginde ise, TEFKEN’in 2011 yili Turkiye cirosunun (.....)) TL ve
RONESANS’In 2011 yili tahmini cirosunun (.....)) TL olup taraflarin cirolarinin ayri ayri
otuz milyon TL esigini astigi goérulmustir. Bunun gibi taraflarin Turkiye cirolari toplami
da (.....)) TL olup yuz milyon TL esigini asmaktadir. Bu sebeple, basvuru konusu
islemin izne tabi bir devralma iglemi oldugu anlasiimigtir.

Taraflarin toplam pazar paylar agisindan bakildiginda ise 2011 yili yurt i¢i insaat
pazarinda elde edilen gelirler bakimindan TEKFEN’in payinin %(.....) RONESANS'in
payinin ise %(.....)n altinda oldugu goéruimastar. Dolayisiyla, toplamda taraflarin
etkilenen pazardaki paylari (.....)Un altinda kalmaktadir. Bu c¢ergevede, basvuru
konusu devralma igleminin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7.
maddesi kapsaminda hakim durum yaratan veya pazardaki hakim durumu guglendiren
bir sonu¢ dogurmayacagi kanaati hasil olmustur.
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H.SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylll Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayil
“Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig”
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan
nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve
bdylece rekabetin dnemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme
izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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