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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2022-3-016 (Devralma)

Karar Sayisi 1 22-11/171-70

Karar Tarihi : 03.03.2022

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK,
Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK,
Berat UZUN

B. RAPORTORLER: Emircan AKSAKAL, Gamze GUNDUZ HALICI

C. BILDIRIMDE

BULUNAN : - Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.S.

Temsilcileri: : Av. Bilgenur GULKOPARAN,

Av.Begim OLCER, Av.Furkan BASEL

Atakody 7-8-9-10. Kisim Mah. Cobangesme E-5 Yanyol Cad.
No:8/2/1 Bakirkdy/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Multi Trabzon Emlak Geligtirme ve Yatirrm A.$’nin tek
kontroliiniin Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.$. tarafindan devralinmasi
islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 22.02.2022 tarih, 25614 sayi ile
giren ve 28.02.2022 tarih, 25810 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Gzerine
diizenlenen 02.03.2022 tarih ve 2022-3-016/Oi sayili Devralma On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle, dosya konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.$.(Avrupakent) tarafindan Forum
Trabzon Aligveris Merkezi'nin maliki olan Multi Trabzon Emlak Gelistirme ve Yatirim
A.S (Multi Trabzon)'nin hisselerinin tamaminin tek pay sahibi MRT Investment Holding
1 B.V.’den devralinmasi ve halihazirda Multi Turkey Yoénetim A.$’nin Forum Trabzon
Aligveris Merkezi'nde surdurdugu yonetimin devralinmasi iglemine izin verilmesi talep
edilmistir.

Basvuruda yer verilen bilgilere gore; bildirim konusu islem sonucunda MRT Investment
Holding 1 B.V.'nin Multi Trabzon nezdindeki hisselerinin tamami Avrupakent'e
gececek; Forum Trabzon AVM’nin mulkiyetinin tamami Avrupakent’e ait olacag gibi,
Forum Trabzon AVMnin ybénetimi de tek basina Avrupakent tarafindan
gergeklestirilecektir. Ozetle, Forum Trabzon AVM’nin sahiplidi, kontrol( ve ydnetiminde
Avrupakent tek basina yetkili olacaktir. Bu itibarla igslem sonrasinda Forum Trabzon
AVM’nin kontrol yapisinda kalici degisiklik meydana geleceginden anilan igslem 2010/4
sayill Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig (2010/4 sayili Teblig) uyarinca bir devralma niteligi tagsimaktadir. Ote yandan
ilgili taraflarin cirolarinin s6z konusu Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a)
bendinde 6ngorulen esikleri agsmasi nedeniyle, islemin izne tabi oldugu gérulmektedir.
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Basvuru konusu iglemin temelini hisse devir sozlesmesi olusturmakla beraber
devralma igleminin gergeklesmesi vyapilacak bir dizi islem! neticesinde
gerceklesecektir. Avrupakent, Forum Trabzon Aligveris Merkezi’nin maliki olan Multi
Trabzon’nun hisselerinin tamamini, tek pay sahibi olan MRT Investment Holding 1
B.V.'den devralacaktir. Bildirim Formu’'na goére islem degeri yaklasik olarak (.....)
Avro’dur.

2010/4 sayil Teblig'de etkilenen pazar, “Bildirim konusu islemden etkilenme ihtimali
olan ve a) Taraflardan iki veya daha fazlasinin ayni (riin pazarinda faaliyette
bulundugu (yatay iliski), b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet
gésterdigi herhangi bir (iriin pazarinin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette bulundugu
(dikey iliski), ilgili driin pazarlari etkilenen pazarlari olusturmaktadir.” seklinde
tanimlanmaktadir. Bu noktada taraflarin faaliyetleri arasinda Turkiye'de yatay veya
dikey bir 6értismenin olup olmadiginin degerlendirilmigtir.

Bildirim konusu islem ile hisseleri devredilen MRT Invesment Holding 1 BV’in tek pay
sahibi oldugu Multi Trabzon her turli gayrimenkulln alinmasi, satilmasi, kiralanmasi
ve kiraya verilmesi alanlarinda faaliyet gdstermektedir. Bildirim konusu iglemin
devralan tarafi olan Avrupakent her turlt arazi, arsa, daire, ev, dikkan, isyeri ve diger
her tarlG gayrimenkulleri alinmasi, satilmasi, kiralanmasi ve kiraya verilmesi alaninda
faaliyet gostermektedir. Taraflarin her ikisinin de gayrimenkul sektériinde AVM yatirimi
ve isletmeciligi pazarinda faaliyetlerinin oldugu; taraflarin faaliyet alanlari ile ilgili olarak
AVM yatirrmi ve igletmeciligi pazarinda herhangi bir dikey ortisme yasanmadigi
gorilmektedir. islem taraflarinin  AVM komplekslerinin gelistirilmesi, satisi ve
kiralanmasi alanlarinda faaliyet géstermeleri sebebiyle yatay anlamda bir értismenin
oldugu anlasiimaktadir. Bildirime konu iglemin degerlendiriimesi bakimindan isbu
dosya 06zelinde kesin bir ilgili Grin pazari tanimi yapilmaksizin “Aligveris Merkezi
(AVM) yatirrmi ve isletmeciligi” pazarlarn iglemden etkilenen pazar olarak
degerlendiriimektedir.

2021 Yariyil Turkiye Ticari Gayrimenkul Pazari GorinimU Arastirma Raporuna? gore
Tarkiye genelinde toplam Aligveris Merkezi sayisi 442, Toplam Kiralanabilir Alan (TKA)
ise 13,6 milyon metrekare iken 2021 Yili 3. ¢eyredi itibariyla ise Turkiye’deki mevcut
Alisveris Merkezi sayisi 445, TKA 13,7 milyon metrekaredir®. Aligveris merkezi
pazarinda 6nemli bir paya sahip olan istanbul ilinde ise 2021 yilinda Aligveris
Merkezlerinin toplam sayisi 99 olmakla birlikte toplam kiralanabilir alaninda %37’sini
olusturmaktadir*. Bununla birlikte, islem konusu bakimindan Trabzon ilinde 2021
yilinda il genelinde toplam Aligveris Merkezi sayisi 3'tlir>. Bu Aligveris Merkezlerinin
Toplam Kiralanabilir Alanlari 90.400 metrekare olup, islem taraflarindan MRT
Investment Holding 1 BV’nin ilgili cografi pazardaki sahip oldugu ve hisselerinin
tamamini elinde bulundurdugu devir iglemine konu Forum Trabzon Aligveris

1 Bildirim formunda ilgili islemler su sekilde agiklanmaktadir: Devralmanin gergeklesmesi igin, hisse devir
s6zlesmesinin taraflarca imzalanmasi, 6deme kosullarinin gergceklesmesi, devralmanin taraflarinca bu
isleme iliskin yonetim kurulu kararlarinin alinmasi, pay defterlerinin hazirlanmasi, hisse senetlerinin
devri, Alisveris Merkezi’nin yonetiminin devri ve sair sirketlerin kendi i¢lerinde yonetimsel islemlerinin ve
bir araya gelerek ortak hareket etmek durumunda olduklari igslemlerin gerceklesmesi 6ngérilmektedir.
Bu iglemlerin en geg 01/04/2022 tarihinde tamamlanmasi planlanmaktadir.

2JLL Tarkiye 2021 Yaryll Tirkiye Ticari Gayrimenkul Pazari Gorinimi Arastirma Raporu,
https://www.jll.com.tr/tr/trendler-ve-bilgiler/arastirma/2021-yariyil-turkiye-ticari-gayrimenkul-pazari-
gorunumu

3 Gayrimenkul Yatirimcilari Dernegi (GYODER), http://gyodergosterge.com/detay/avm

4 [stanbul Bliyliksehir Belediyesi 2021 Y1l IBB Yetkisindeki AVM Listesi

5 https://www.insaatderyasi.com/turkiyede-piyasa-degeri-en-yuksek-avmler-14462h.htm
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Merkezinin Toplam Kiralanabilir Alani ise 51.300 metrekaredir®. Dolayisiyla islem
konusu Forum Trabzon Aligveris Merkezi’nin toplam kiralanabilir alan baglaminda
pazar payinin %(.....) oldugu gorulmektedir.

Avrupakent’e ait Istanbul ilinde bulunan toplam Aligveris Merkezi sayisi 2'dir. ((.....)).
2021 yili verilerine gére istanbul ilindeki toplam Alisveris Merkezi sayisinin 99 olmasi;
Tarkiye genelinde ise 445 olmasi sebebiyle, Avrupakent'in sahip oldugu Aligveris
Merkezleri, sayi itibariyla istanbul ilinde yaklasik %(.....), Ulke genelinde ise %(.....)
pazar payina sahiptir.

Bununla birlikte Avrupakent’e ait istanbul’da yer alan (.....) nin Toplam Kiralanabilir
Alani 25.000 metrekare, Istanbul’da yer alan (.....) 'nin Toplam Kiralanabilir Alani ise
44.000 metrekaredir. istanbul ilinde Alsveris Merkezlerinde Toplam Kiralanabilir
Alanlarin 5.605.491 metrekare, ulke genelinde ise Aligveris Merkezlerinde Toplam
Kiralanabilir Alanlarin 13,7 milyon metrekare olmasi sebebiyle, Toplam Kiralanabilir
Alan nezdinde Avrupakent’in (.....) AVMve (.....) AVM bakimindan sahip oldugu pazar
pay! Istanbul ilinde %(.....); Turkiye genelinde ise %(.....) Ayni zamanda Avrupakent
istanbul’da bulunan (.....) AVM’nin maliki olan (.....) sirketinde %(.....) hissedardir.
istanbul’da yer alan (.....) Alisveris Merkezi'nin Toplam Kiralanabilir Alani 103.000
metrekaredir. Arastirma raporlarinda yer alan verilere gére istanbul ilinde Aligverig
Merkezlerinde Toplam Kiralanabilir Alanlarin 5.605.491 metrekare, llke genelinde ise
Aligveris Merkezlerinde Toplam Kiralanabilir Alanlarin 13,7 milyon metrekare olmasi
sebebiyle, Toplam Kiralanabilir Alan nezdinde, Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme
A.S.’nin anilan AVM bakimindan pazar pay! Istanbul ilinde %(.....) Tlrkiye genelinde
ise %(.....).

Sonug olarak islemin devralan tarafi olan Avrupakent’in, (.....) AVM, (.....) AVM ve
(.....) AVM nezdindeki toplam kiralanabilir alani 172.000 metrekare olup, istanbul
ilinde Aligveris Merkezlerinde Toplam Kiralanabilir Alanlarin 5.605.491 milyon
metrekare, Ulke genelinde ise Aligsveris Merkezlerinde Toplam Kiralanabilir Alanlarin
13,7 milyon metrekare oldugu gozetildiginde, toplam pazar pay! istanbul ilinde %(.....)
Tuarkiye genelinde ise %(.....) olarak hesaplanmaktadir.

Diger yandan Avrupakent'in grup sirketleri olan Artas insaat San. ve Tic. A.S. (Artas)
ve Doruk Ticari Yatirmlar ve Iinsaat A.S. (Doruk) etkilenen pazarda faaliyet
gostermektedir. Grup sirketlerden Doruk’a ait Kayseri ilinde bulunan toplam Aligveris
Merkezi sayisi 1'dir. 2021 yili verilerine gore Kayseri ilindeki toplam Aligveris Merkezi
sayisinin 9 olmasi; Turkiye genelinde ise 445 olmasi sebebiyle, grup sirketlerden
Doruk’un sahip oldugu Aligveris Merkezleri, say itibariyla Kayseri ilinde yaklasik
%(.....), Ulke genelinde ise %(.....) pazar payina sahiptir. Bununla birlikte grup sirket
Doruk’a ait Kayseri’de yer alan (.....) Algveris Merkezi’'nin Toplam Kiralanabilir Alani
27.000 metrekaredir. Arastirma raporlarinda yer alan verilere gore ulke genelinde
Alisveris Merkezlerinde Toplam Kiralanabilir Alanlarin 13,7 milyon metrekare
olmasindan hareketle Toplam Kiralanabilir Alan nezdinde Doruk’un sahip oldugu pazar
pay! Tirkiye genelinde %(.....). Artas, istanbul’da bulunan (.....) AVM’nin maliki olan
(....) AS. sirketinde %(.....) hissedardir. 2021 yili verilerine gore istanbul ilindeki
toplam Ahgveris Merkezi sayisinin 99 olmasi; Turkiye genelinde ise 445 olmasi
kargisinda, Artas’in hissedar oldugu Alisveris Merkezi, sayi itibariyla istanbul ilinde
yaklasik %(.....), Ulke genelinde ise %(.....) pazar payina sahiptir. Bununla birlikte
Artas’in hissedari oldugu istanbul’da yer alan (.....) Aligveris Merkezi'nin Toplam
Kiralanabilir Alan1 103.000 metrekaredir. Arastirma raporlarinda yer alan verilere gore

6 https://www.forumtrabzon.com/hakkinda
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istanbul ilinde Alisveris Merkezlerinde Toplam Kiralanabilir Alanlarin 5.605.491
metrekare, Ulke genelinde ise Aligveris Merkezlerinde Toplam Kiralanabilir Alanlarin
13,7 milyon metrekare olmasi sebebiyle, Toplam Kiralanabilir Alan nezdinde, Artas’in

anilan AVM’'deki pazar pay istanbul ilinde %(

olmaktadir.

) Tarkiye genelinde ise %(.....)

Yukarida yer verilen bilgiler kapsaminda iglemin devralan tarafi Avrupakent’in ve grup
sirketleri Artas ile Doruk ve devralinan taraf Multi Trabzon’un alisveris merkezi sayi ve
blyiklik-m? (kiralanabilir toplam alanlara) verilerine gore gére pazar paylarini
gOsteren tablolara asagida yer verilmektedir.

Tablo 1: il ve Ulke Capinda Sayi Bazinda Pazar Paylari

ideki ; e Ulke
Sirket i Taraflarin Toplam P”eE:rZIF?:; Jggﬁﬁz\e}& Bazinda
AVM Sayisi AVM (%) Savisi Pazar Payi
Sayisi 0 y (%)
,?vru;)?ken)t istanbul (. (. (| (.....) (-
Artas (Vadistanbul | ; (s (s (| (.....) (O
AVM) Istanbul
Doruk . (. (. (. (O (s
(Kayseripark AVM) Kayser
Multi Trabzon (oenne (oenne (-.nnn) (.....) (...
(Forum Trabzon | Trabzon
Aligveris Merkezi)
TOPLAM (. (. (. (-....) (s
Kaynak: Bildirim Formu
Tablo 2: il ve Ulke Capinda Biiyiiklik Bazinda Pazar Paylari
Taraflarin | ildeki il Bazinda | Trkiye'deki Ulke
. ; AVM'lerinin | AVM'lerin Tim AVM'lerin | Bazinda
Sirket I N .o s | Pazar Payn| oo
Baydklagu | Buyuaklugu (%) Buyuklagu Pazar Payi
(Metrekare) | (Metrekare) 0 (Metrekare) (%)
Avrupakent b (.....) (.....) (.....) (.....) (.....)
(oo (ee)
Arta _ (| (| (O (. (.
H Istanbul
(Vadistanbul AVM)
Doruk < _ (| (| (O (. (.
(Kayseripark AVM) ayser
Multi Trabzon (| (| (O (. (.
(Forum  Trabzon | Trabzon
Aligveris Merkezi)
TOPLAM (.....) (.....) (.....) (.....) (.....)
Kaynak: Bildirim Formu

7 Avrupakent’in Vadistanbul AVM’'de (.....) Avrupakent’in grup sirketi olan Artasg'in ise s6z konusu
AVM’de (.....) pay sahipligi bulunmaktadir.
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Bildirime konu devralma sonucunda taraflarin AVM sayisi1 bakimindan Turkiye ¢apinda
toplam pazar payi %(.....), AVM’lerin kiralanabilir toplam alanlari bakimindan Turkiye
capinda toplam pazar payi %(.....) olarak gerceklesecegi tespit edilmistir.

Devralma igleminin gerceklesmesi halinde Avrupakent, Multi Trabzon hisselerinin
tamamina sahip olarak Forum Trabzon Aligveris Merkezi'nin kontroline tek basina
sahip olacaktir. Bu durumda Multi Trabzon hisselerinin Aligveris Merkezi Yatirimi ve
isletmeciligi  Tirkiye pazarinda Toplam Kiralanabilir Alan acisindan yapilan
hesaplamalara gore %(.....)’lik pazar pay! Avrupakent'e ge¢mis olacaktir. Avrupakent
ve grup sirketlerinin ise AVM yatirnm ve isletmeciligi pazarindaki ulke geneli toplam
pazar payl AVM sayisina gore %(.....)den %(.....)'ye, toplam kiralanabilir alan
nezdinde ise %(.....)’den %(.....)’e yukselecektir.

Diger yandan bildirim konusu iglem bakimindan taraflar bildirime konu Trabzon ilinde
Alisveris Merkezi Yatirmi ve Isletmeciligi pazarinda, herhangi bir pazar payina da
sahip degildirler. Dolayisiyla devre konu iglemin kontrol degisikligi niteliginde olmasi
sebebiyle, devre konu iglem taraflari ve piyasadaki diger rakipler arasinda yatay
anlamda koordinasyon riskinin de bulunmadigi anlagsiimistir. Mevzu bahis pazar
paylari nezdinde Avrupakent’in hakim duruma gelmeyecegdi degerlendiriimektedir.
Bunun gibi, pazarda faaliyet gosteren Torunlar GYO, Ronesans Grubu, Esas Grubu,
JLL Grubu ve Ece Grubu gibi rakiplerin de varligi bu tespiti giclendirmektedir.

Yukarida yer verilen agiklamalar ¢ergevesinde, dosya konusu islem sonucunda basta
hakim durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun gug¢lendiriimesi olmak tzere
ulkenin batund yahut bir kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin 6nemli 6lgtide
azaltimasinin s6z konusu olmayacagi ve isleme izin verilmesi gerektigi kanaatine
variimistir.
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H. SONUG

(19) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu islemin 4054
saylli 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 énemli Olclde
azaltimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin veriimesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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