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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-3-007 (Devralma)
Karar Sayisi : 21-18/217-90

Karar Tarihi : 01.04.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

Uyeler : Arslan NARIN (lkinci Bagkan), Sukran KODALAK,

Ahmet ALGAN, Hasan Hiiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN
B. RAPORTORLER : Hakan Deniz KARAKOGC, Baris BIRCAN, Ahmet Bugra KAZAK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Koray Gayrimenkul ve Yatirim A.S.
Temsilcileri: Neyzar UNUBOL, Av. Ali TUNCSAV, Av. Umut
KOLCUOGLU
Saglam Fikir Sok. Kelebek Cikmazi No. 5, 34394, Esentepe,
istanbul

D. DOSYA KONUSU: Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirnm Ortaklhigi A.$.’nin
paylarinin bir kisminin Koray Gayrimenkul ve Yatirnm A.S. tarafindan
devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 01.03.2021 tarih ve 15571 say ile
giren ve eksiklikleri 12.03.2021 tarih ve 15929 sayi ile tamamlanan bildirim Uzerine
dizenlenen 24.03.2021 tarih ve 2021-3-007/Ol sayili Devralma On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakhd A.S.’nin (YAPI KREDI
KORAY) %(.....) oranindaki hissesinin Koray Gayrimenkul ve Yatirrm A.S. (KORAY
GAYRIMENKUL) tarafindan YAPI KREDI ile Selim KORAY, Murat KORAY ve Semra
TURGUT’tan devralinmasina izin verilmesi talep edilmigtir.

islem icin KORAY GAYRIMENKUL, YAPI KREDI ile 24.02.2021 tarihinde; Selim
KORAY, Murat KORAY ve Semra TURGUT ile 25.02.2021 tarihinde olmak Uzere iki
ayri hisse devir sdzlesmesi imzalamistir. Bu devir sdzlesmelerine gére YAPI KREDI
sahip oldugu %(.....) oraninda hisseyi; Selim KORAY, Murat KORAY ve Semra
TURGUT ise sahip olduklari toplamda %(.....) oraninda hisseyi KORAY
GAYRIMENKUL'e devredecektir. KORAY GAYRIMENKUL, YAPI KREDI KORAY’In
%(.....) oranindaki A grubu hissesini elinde bulunduran ancak kontrol hakkina sahip
olmayan gergek kisilerle imzaladigi hisse devir s6zlesmeleri araciligiyla bu paylari da
kendi kontrolune alacaktir. iglem neticesinde halihazirda YAPI KREDI, KORAY
GAYRIMENKUL, Murat KORAY, Selim KORAY ve Selma TURGUT tarafindan ortak
kontrol edilen YAPI KREDiI KORAY iizerinde KORAY GAYRIMENKUL tek kontrole
sahip olacaktir. islem ©ncesi ve islem sonrasi YAPI KREDi KORAY’in hissedarlik
tablosuna asagida yer verilmektedir.
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Tablo-1: YAPI KREDI KORAY'in islem Oncesi ve Sonrasi Hissedarlik Yapisi(%)

islem Oncesi Hissedarlik Yapisi islem Sonrasi Hissedarlik Yapisi
Hissedar Hisse Tlrl Hissesi Hissedar Hisse Turi Hissesi
) A ()
YAP| KREDI A (.....)
B (P KORAY
KORAY GAYRIMENKUL
GAYRIMENKUL A (o) B (o)
Murat KORAY A (-.--)
Selim KORAY A ()
Semra TURGUT A (.....) Diger B (..
Diger Gercek Kigiler A (-....)
Diger Halka Acik B ()
Paylar | — | T
TOPLAM 100 TOPLAM 100

islem sonucunda devre konu tesebbiisiin kontroliinde kalici degisiklik meydana
geleceginden bildirim konusu islem 2010/4 sayil Teblig’in 5. maddesi kapsaminda bir
devralma iglemidir. Tebli§’'in 7. Maddesinde belirlenen esiklerin asiimis olmasi
nedeniyle iglemin izne tabi oldugu tespit edilmistir.

KORAY GAYRIMENKUL ve bu tesebbiisii nihai olarak kontrol eden Orhun KARTAL'In
kontrolinde bulunan tesebbuslerin faaliyet alanlari incelendiginde, s6z konusu
tesebbulslerin genel muteahhitlik hizmetleri, gayrimenkul gelistirme hizmetleri, proje
yonetimi hizmetleri, sube yenileme ve restorasyon hizmetleri, gayrimenkul yatirimcihg,
yuksek 6grenim/6grenci yurtlari gelistirme hizmetleri, yenilenebilir enerji tretimi ile
yenilenebilir enerji Gretimi igletme ve bakim hizmetleri alanlarinda faaliyette bulundugu
gorulmustar.

Devre konu YAPI KREDI KORAY ise gayrimenkul yatirim ortaklii kapsaminda gesitli
konut ve ticari gayrimenkul projelerinin tasarlanmasi, gelistirimesi, insaati ve
pazarlanmasi ile bu projelere yatinm yapilmasi hizmetlerini sunmaktadir.

Bu bilgiler cercevesinde YAPI KREDIi KORAY’In faaliyetleri ile KORAY
GAYRIMENKUL ve Orhun KARTALIn kontroliinde bulunan tesebbislerin
faaliyetlerinin, “konut ve ticari gayrimenkullerin gelistiriimesi ve insaati pazari’nda
yatay; “gayrimenkul yatirrm ortakligi pazar’nda ise dikey olarak ortustagu
anlagiimistir. Bu kapsamda “konut ve ticari gayrimenkullerin insaati ve gelistiriimesi
pazari” yatay etkilenen pazar, “gayrimenkul yatirim ortakligi pazari” ise dikey etkilenen
pazar olarak tanimlanabilecektir. Etkilenen pazarlardaki taraflarin islem 6ncesi ve
islem sonrasi butlnlesik pazar paylarina asagidaki tabloda yer verilmektedir.
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Tablo-2: Taraflarin islem éncesi ve islem sonrasi 2020 yili bitlnlesik pazar paylari (%)

(Yatay/ Pazar Paylari*
Etkilenen Pazar Dike% KORAY YAPI KREDI olam
Y | GAYRIMENKUL KORAY P
Konut ve ticari
gayrimenkullerin
insaati ve Yatay (o) (-nn) (.....)

gelistiriimesi?

Gayrimenkul .

yatinm ortakhgi | DkeY () (conr) (o)

Taraflarin etkilenen pazarlardaki pazar paylarinin gok dusuk seviyelerde oldugu, islem
akabinde yatay ve dikey etkilenen pazarlarin her ikisi agisindan da meydana gelecek
pazar paylarinin (.....)'in altinda kalacagi gorulmustur. Pazar paylarinin rekabetgi
endige yaratmaktan uzak olmasinin yaninda gayrimenkul ve yatirrm ortakligi pazari
acgisindan pazara giris engellerinin bulunmamasi ve KORAY GAYRIMENKULun
Uzerinde rekabetgi baski olusturacak Emlak Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi A.S.,
Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakh@i A.S. ile Is Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S.
gibi guglu rakiplerin olmasi; konut ve ticari gayrimenkul pazari agisindan pazarin
yogunlagsmadan uzak pargalil bir yapi1 arz etmesi birlikte dikkate alindiginda bildirime
konu islemin etkilenen pazarlardaki rekabeti olumsuz etkilemeyecegi kanaatine
variimigtir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler sonucunda s6z konusu islemin ilgili
pazarlarda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda etkin rekabetin 6nemli 6lglide
azaltiimasi sonucunu doguracak nitelikte olmadigi sonucuna ulasiimistir.

1 Konut ve ticari gayrimenkullerin insaati ve gelistiriimesi pazarindaki pazar paylari birinci el konut satis
adedi bazinda, gayrimenkul yatirm ortakligi pazarindaki pazar paylar ise aktif portfdy buyukliGga
bazinda hesaplanmistir

2 Konut ve ticari gayrimenkullerin insaati ve gelistiriimesi pazarindaki pazar paylari ticari gayrimenkuller
bakimindan satis verisi bulunmadigi icin sadece konut satislari Gzerinden hesaplanmistir.

3/4



(12)

21-18/217-90

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli olgude
azaltiimasinin 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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