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Rekabet Kurumu Bagkanligindan;
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-3-026 (Devralma)
Karar Sayisi . 24-15/322-123

Karar Tarihi : 28.03.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK,

Hasan Hiseyin UNLU, Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER : Abdulsamed TURLU, Cagan UNSAL, Hatice Berna ERMENEK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Orjin istinyepark istanbul Gayrimenkul Yatirim AS
Temsilcileri: Av. Ali Can Verdi, Ayse Demirel Atakan,
Av. Dogac Giinaydin, Av. ipek Torlak
Adres: Levent Mah. Ebulula Mardin Cad. No:21 34330
Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Qatar Investment Authority ve Sahenk Ailesi tarafindan ortak
kontrol edilen Dogus Turizm Saghk Yatirimlar ve isletmeciligi Sanayi ve Ticaret
AS’nin tamaminin Orjin istinyepark istanbul Gayrimenkul Yatirirm A$ tarafindan
devralinmasi suretiyle istinye Yoénetim Hiz. ve Tic. AS iizerinde tek kontrol tesis
edilmesi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 25.03.2024 tarih ve 50267
say! ile giren ve eksiklikleri en son 26.03.2024 tarih ve 50311 sayi ile tamamlanan
bildirim lizerine diizenlenen 27.03.2024 tarih ve 2024-3-026/Oi sayili Devralma On
inceleme Raporu gérusllerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin veriimesinde sakinca
bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Qatar Investment Authority (QIA) ve Sahenk Ailesi tarafindan ortak kontrol
edilen Dogus Turizm Saglk Yatirmlari ve isletmeciligi Sanayi ve Ticaret AS’nin
(DOGUS TURIZM) tamaminin ORJIN GRUBU! tarafindan devralinmasi suretiyle
istinye Yénetim Hiz. ve Tic. AS (ISTINYE YONETIM) iizerinde tek kontrol tesis edilmesi
islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un (4054 sayili Kanun) 7.
maddesi kapsaminda izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirime konu islemin gerekgesinin islem o©ncesinde IstinyePark izmir Aligveris
Merkezi’nin %(.....), IstinyePark istanbul Aligveris Merkezi'nin (istinyePark istanbul) ise
%(.....) oraninda hissesine sahip olan ORJIN GRUBU’nun, halihazirda ortak kontrolii
altinda bulunan ve islemle birlikte tek kontroliine gececek olan ISTINYE YONETIM

1 Bagvuruda (.....) ve (....) 1980’li yillardan bu yana cesitli ticari tesebbislerde ortaklk iligkisini
surdirdigl, bu cergevede; ortak finansal yatinm ve sahiplik, karar alma surecine aktif katihm, is
faaliyetlerinin entegrasyonu, ortak yonetim yapilarinin kurulmasi ile risk ve &dullerin ortaklasa
Ustlenilmesinin yani sira paylastiklar vizyon ve hedefler dogrultusunda ortak c¢aba gdsterdigi, bu
dogrultuda (.....) ile (.....) arasinda akrabalik bagi bulunmasa da gugli ekonomik baglarin bulundugu,
ayrica s6z konusu iki aile arasinda uzun sureli ve kesintisiz olarak suren derin bir ortaklasa yonetim
baginin varhi§i ifade edilmistir. Bu bakimdan (.....) ve (....)'nin ORJIN GRUBU catisi altinda tek bir
ekonomik butunlik arz ettigi degerlendiriimektedir.
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araciliglyla IstinyePark Istanbul (izerinde tek kontrol saglamak istemesi oldugu
belirtiimistir. ORJIN GRUBU’nun bildirime konu iglem neticesinde hedefinin, (.....) ifade
edilmistir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblid’'in (2010/4 sayih Teblig) 5. maddesinde birlesme ve devralma sayilan
hallerden biri olarak, “kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde bir veya
daha fazla tesebbliisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli
kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir
yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya halihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden
bir veya daha fazla kigi tarafindan devralinmasi” hali sayilmistir.

Bildirime konu islem 6ncesinde QIA ve $Sahenk Ailesi tarafindan ortak kontrol edilen
DOGUS TURIZM, ISTINYE YONETIM’in %(.....) sahiptir. ISTINYE YONETIM’in %(.....)
oraninda hissesi ise ORJIN ISTINYEPARK aracihigiyla ORJIN GRUBU’na aittir.
Bildirime konu islem cercevesinde ORJIN GRUBU, DOGUS TURIZM’in tamamini
devralmak suretiyle ISTINYE YONETIM hisselerinin %100’(ne sahip olacaktir. islem
éncesinde DOGUS TURIZM’in %(.....) oraninda hissesi QIA tarafindan tek kontrol edilen
QH’ye ait iken %(.....) oranindaki hissesi $ahenk Ailesi’ne aittir. Mevcut durumda
Sahenk Ailesi’nin imtiyazli paylar araciligiyla devre konu tesebbls Uzerinde ortak
kontrole sahip oldugu belirtiimektedir. Sahenk Ailesi’nin bahse konu ortak kontrold,
yonetim kurulu ve genel kurulda alinacak stratejik kararlar Uzerinde sahip oldugu veto
haklariyla temin ettigi, isleme izin verilmesi durumunda ilgili veto haklarinin ortadan
kalkacag! belirtimektedir. DOGUS TURIZM’in tamaminin, ORJIN GRUBU tarafindan
devralinmasi ile birlikte halihazirda DOGUS TURIZM (izerindeki kontrol yapisi
degisecek olup anilan tesebbiis, ORJIN GRUBU’nun tek kontrolii altinda olacaktir.

Bahse konu devralma ile neticesinde ISTINYE YONETIM'in de kontrol yapisinda
degisiklik meydana gelmesi planlanmaktadir. Halihazirda iISTINYE YONETIM’in esas
sozlesmesi uyarinca ydnetim kurulunun (.....) kisiden olustugu, (.....) Gyenin ORJIN
ISTINYEPARKIn aday gésterdigi kisiler arasindan, (.....) tiyenin ise DOGUS TURIZM'in
gOsterdigi adaylar arasindan secildigi, yonetim kurulunun en az (.....) Uyenin toplantida
hazir bulunmasiyla toplandigi ve kararlarini en az (.....) iyenin olumlu oyu ile alindig,
genel kurulun karar nisabinin ise ISTINYE YONETIM’in sermayesini olusturan paylarin
%(.....) olumlu oyunun bulunmasi halinde belirlendigi ifade edilmigstir. Dolayisiyla, islem
oncesinde ISTINYE YONETIM’in tiim kararlarinda ORJIN iSTINYEPARK ve DOGUS
TURIZM'in veya bunlarin temsilcilerinin olumlu oylari gerekmesi nedeniyle mevcut
durumda ISTINYE YONETIM’in; ORJIN GRUBU ile (devre konu tesebbiis DOGUS
TURIZM aracihdiyla) QIA ve Sahenk Ailesinin ortak kontroliinde ydnetildigi
anlasiimaktadir. Bildirime konu islem sonrasinda DOGUS TURIZM’in tamaminin ORJIN
GRUBU tarafindan devralinmasiyla birlikte ISTINYE YONETIM, ORJIN GRUBU
tarafindan tek basina kontrol edilecektir.

Yukarida yer verilen agiklamalar birlikte degerlendirildiginde bildirim konusu islem
cercevesinde hem DOGUS TURIZM hem de ISTINYE YONETIM (zerinde kontrol
degisikligi gerceklesmekte olup IstinyePark istanbul bu sirketler aracihigiyla ORJIN
GRUBU’nun tek kontroline gegecektir. Dolayisiyla anilan islem 2010/4 sayili Teblig'in
5. maddesi gergevesinde bir devralma islemi niteligindedir. islem taraflarinin ciro bilgileri
dikkate alindiginda 2010/4 sayih Teblid’'in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (b)
bentlerinde belirtilen ciro esiklerinin asildigr ve iglemin izne tabi bir islem oldugu
gOrulmektedir.
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Devre konu DOGUS TURIZM, istinyePark istanbul’'un bagimsiz bélimleri ile ilgili olarak
kira sOzlesmelerinin akdedilmesi, her bagimsiz bolum igin kira odemelerinin tahsil
edilmesi gibi ticari gayrimenkul kiralama faaliyetlerini yarutmektedir.

Devralan taraf ORJIN GRUBU ise 1980 yilinda (.....) ve (.....) tarafindan deri giyim ve
giysi Uretimi amaciyla kurulmusg, 1990°’li yillarda gayrimenkul yatirimlari alaninda da
faaliyet géstermeye baslamistir. ORJIN GRUBU tarafindan dogrudan veya dolayli
olarak tek basina veya ugunclu Kigilerle birlikte ortak kontrol edilen 15 sirket
bulunmaktadir. S6z konusu sirketlerde ekseriyetle (.....) ve (.....) ayni oranda paya
sahipken, (.....) ve (.....) yonetici konumundadirlar. Bahse konu sirketler tekstil
urlinlerinin imalati ve ihracati, gayrimenkul yatirimi, gelistirme ve kiralama, istinyePark
Izmir Aligveris Merkezi ve IstinyePark Istanbul’un igletiimesi ve yonetimi, IstinyePark
izmir Oteli’nin isletilmesi ve yonetimi, insaat, sanat, edlence ve yeme icme gibi cesitli
sektorlerde faaliyet géstermektedir. ORJIN GRUBU’nun Tirkiye disinda herhangi bir
faaliyeti bulunmamaktadir.

islem kapsaminda; ORJIN GRUBU'nun DOGUS TURIZM'i devralmasi neticesinde
islem dncesinde ortak kontroliine sahip oldugu ISTINYE YONETIM'in tek kontroliine
sahip olmasina ilaveten ORJIN GRUBU’nun IstinyePark Izmir Aligveris Merkezi'nin de
isletiimesi ve yonetilmesi faaliyetlerini yuritmesi dikkate alindiginda islem kapsaminda
yatay bir ortismenin meydana gelecegi dederlendiriimektedir.

Kurulun gegmis tarihli alisveris merkezi (AVM) sektoriine yonelik kararlarinda, ilgili Grin
pazari “aligveris merkezi yatirrmi ve igletmeciligi pazar”’2 ve “aligveris merkezi
isletmeciligi pazar”3 olarak belirlenmistir. ilgili cografi pazar ise cesitli kararlarda il
bazinda4 cesitli kararlarda ise Turkiye5 olceginde belirlenmistir.

Bu cergevede ilgili cografi pazar il bazli olarak degerlendirildiginde ilgili islem
kapsaminda taraflar arasinda aligveris merkezi igletmeciligi pazarinda herhangi bir
drtismenin meydana gelmeyecegi gortlmektedir. Ote yandan ilgili cografi pazarin
Turkiye olarak belirlenmesi durumunda ORJIN GRUBUnun izmirde yer alan
istinyePark izmir Aligveris Merkezi'ni isletmesi sebebiyle devre konu IstinyePark
istanbul ile faaliyetleri arasinda yatay bir drtlismenin ortaya c¢iktigi anlagilmaktadir.

Bu dogrultuda islem sonrasinda Tiirkiye’de ORJIN GRUBU’nun isletme ve ydnetimini
ustlenecegi AVM’lerin kiralanabilir alanlari (m2), cirolarn (TL), pazar paylari (%) ile
Turkiye’de AVM isletmeciligine yonelik toplam pazar bilgilerine asagida yer
verilmektedir:

221.12.2017 tarih ve 17-42/671-299 sayil, 21.12.2017 tarih ve 17-42/672-300 sayih Kurul kararlari.
8 20.03.2014 tarih ve 14-11/208-92 sayili Kurul karari.

421.12.2017 tarih ve 17-42/672-300 sayil, 05.07.2018 tarih ve 18-22/385-189 sayil Kurul kararlart.
521.12.2017 tarih ve 17-42/671-299 sayil Kurul karari.
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Tablo-1: 2023 Yilina iliskin AVM’lerdeki Toplam Kiralanabilir Alan ve Magazalar Tarafindan Elde Edilen
Ciro Bakimindan Pazar Payi Verileri

BSlge -Pzﬁg::?abilir Alan Magazalar Tarafindan Elde |Pazar Payi|Pazar Payi
g (m?) Edilen Toplam Ciro (TL) Alan (%) Ciro (%)

istinyePark

istag’bul () () () ()

istinyePark izmir |(.....) (.....) (...) (....)

ORJIN  GRUBU

(Toplam) (....)) (. (....) (.....)

Tirkiye 13.921.909 1.300.000.000.000 100,00 100,00

Kaynak: Bildirim Formu

Tablo-1'de yer alan veriler incelendiginde, ilgili cografi pazarin Turkiye kabul edildigi
durumda iglem sonrasinda ORJIN GRUBUnun igletme ve ydnetimini Ustlendigi
AVM’lerin kiralanabilir alan bakimindan pazar payinin %(.....), ciro bakimindan pazar
payinin ise %(.....) seviyesinde gerceklestigi anlagiimaktadir. Bu gergevede, ilgili cografi
pazarin il bazh degerlendirildigi durumda islem sonucunda taraflarin faaliyet alanlari
arasinda herhangi bir yatay ortugsme gerceklesmeyecegi, Turkiye olarak incelendigi
durumda ise aligveris merkezi isletmeciligi pazarinda birlesik tesebbusun Turkiye pazar
payinin oldukga dusuk bir seviyede oldugu, bahse konu 6rtisme sebebiyle herhangi bir
rekabetci endise meydana gelmeyecegi gorulmektedir.

Yukarida yer verilen tespit ve degerlendirmeler ¢ergevesinde, dosya konusu islemin
basta hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak
uzere, Ulkenin butinU yahut bir kisminda ilgili pazarda etkin rekabetin 6nemli dl¢ide
azaltilmasi sonucunu dogurmayacagi sonucuna ulasiimigtir.

H.SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayill Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak g¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli Olglude
azaltiilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak
lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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