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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2007-2-3 (Devralma)

Karar Sayisi : 07-13/98-27

Karar Tarihi : 8.2.2007

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Mustafa PARLAK

Uyeler :Tuncay SONGOR, Rifki UNAL, Prof.Dr. Nurettin KALDIRIMCI,

M.Sirag ASLAN, Sureyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN.

B. RAPORTORLER : Baris EKDI, Hiiseyin ORMAN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - St. Martins Sisli Gayrimenkul Yatirinmeiligi Tic. A.S.
Temsilcisi: Av. Saadet Asli KUCUROGLU
Ahular Sok. No: 15 34337 Etiler/istanbul

D. TARAFLAR : = St. Martins Sisli Gayrimenkul Yat|r|r_nc;|I|c“J| Tic. A.S.
Ahular Sok. No: 15 Etiler, Besiktas/Istanbul

- Cevahir insaat Sanayi Turizm ve Saglik Hizmetleri A.S.
Buyukdere Cad. No: 22/A Sisli/Istanbul

E. DOSYA KONUSU : Cevahir ingaat Sanayi Turizm ve Saglik Hizmetleri
A.S$.nin hisselerinin tamaminin St. Martins Sigli Gayrimenkul Yatirrmciligi
Ticaret A.S. tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 17.1.2007 tarih ve 429 sayi ile giren
bildirim Uzerine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkindaki Kanun ile 1997/1 sayil
Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig'in ilgili hiikimleri cercevesinde hazirlanan 1.2.2007 tarih ve 2007-2-3/0i-07-
BE sayili On inceleme Raporu, 2.2.2007 tarih ve REK.0.06.00.00-120/40 sayili
Bagkanlik Onergesi ile 07-13 sayili Kurul toplantisinda gérisgilerek karara
baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda, Cevahir insaat Sanayi Turizm ve
Saglik Hizmetleri A.$.'nin hisselerinin tamaminin St Martins Sigli  Gayrimenkul
Yatirrmcihigr Ticaret A.S. tarafindan devralinmasi isleminin 1997/1 sayili Teblig
kapsaminda bir devralma oldugu; 4054 sayih Kanun'un 7. maddesi baglaminda bir
yogunlasma dogurmayacagi, hakim durum yaratmayacagi veya mevcut bir hakim
durumu guglendirmeyecegi dikkate alindiginda, isleme izin verilmesi gerektigi
ifadelerine yer verilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Cevahir ingaat Sanayi Turizm ve Saglik Hizm. A.S. (Cevahir ingaat A.S.)

Cevahir Ingaat A.S. Tirkiye Cumhuriyeti kanunlari uyarinca 1976 yilinda ilk olarak
Libya insaat ve Ticaret Konsorsiyumu A.S. unvaniyla kurulmustur. 2003 yilinda
yapmig olduklari unvan degisikligiyle su anki unvani kullanmaya baslayan sirket,
ingaat, turizm ve saglik hizmetleri alaninda faaliyet surdiirmektedir. Cevahir insaat
A.S.’nin mevcut sermayesi 21.650.000,00 YTL olup, hissedarlik yapisi asagidaki
gibidir:
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Tablo 1: Cevahir ingaat A.S.’nin Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Toplam Hisse Adedi | Hisse Orani (%)
ibrahim Cevahir 329.700 1,5
Mehmet Cevahir 329.700 1,5

Resat Cevahir 329.700 1,5
Cevabhirler ing. Taah. Tur. Isgl. ve Tic. A.S. 12.352.400 57,0
Cevahir Holding A.S. 8.308.500 38,5
Toplam 21.650.000 100,0

Yukaridaki tabloda da goruldigu uzere Cevahir A.G.'nin hisselerinin %57’si Cevahir
Ingsaat Taahhut Turizm Isletme ve Tic. A.S.’ye, %38,5’i ise Cevahir Holding A.S.'ye
aittir.

Cevahir insaat Taahhit Turizm igletme ve Tic. A.S.’nin hisselerinin %91,7’sine ise
Cevahir Holding A.S. sahiptir. Cevahir Holding A.S.’nin hisselerinin toplam %81,6’i
ibrahim Cevahir (%27.2), Mehmet Cevahir (%27.2), Resat Cevahir (%27.2)'e; %9.1’si
Cevahir ingaat Taahhit Turizm Isletme ve Tic. A.S, ve %9,2’si Cevahir ingaat A.S.’ye
aittir. Dolayisiyla, hisselerinin timi devralinmak istenen Cevahir ingaat Sanayi A.S.,
Cevahir Holding A.S. tarafindan kontrol A.S.’nin Cevahir Holding A.S. bunyesinde
%9,2 ve Sisli Kultir ve Ticaret Merkezi isletme ve Ticaret A.S. biinyesinde ise %55
hissesi mevcuttur. (Sisli Kiltir ve Ticaret Merkezi isletme ve Ticaret A.S.nin
hisselerinin %40’ina ise Istanbul Blyliksehir Belediye Bagkanligi sahiptir.).

Cevahir Insaat A.S.’nin 1 Ocak—31 Arallk 2005 mali yilinda elde ettigi net ciro

(heereeenenns ) YTL olup bu cironun (............... ) YTL'si Cevahir Algveris
Merkezi’'nden elde edilen kira gelirlerinden ibaret oldugu belirtiimektedir. Ayrica s6z
konusu cironun (............... ) YTL’si ise Sigli Ahgveris Merkezi kira hizmetleri

cercevesinde saglanan hizmetlerden elde edildigi Cevahir insaat Sanayi Turizm ve
Saglik Hizmetleri A.$'nin 2005 yili Faaliyet Raporu’nda belirtiimektedir. Boylece
Cevahir Ingsaat A.S.nin aligveris merkezlerinin kira gelirleri, toplam cirosunun %
(...)sina tekabll etmektedir; cironun diger kismi insaat iglerine ait muhtelif
kalemlerden olugmaktadir. (Bildirim Formu’'nda 2006 yilina ait ciroya iligkin verilerin
2006 mali yilinin yeni sona ermesi nedeniyle hentz mevcut olmadigi belirtimektedir.)

H.1.2. St Martins Sigli Gayrimenkul Yatirrmciligi Ticaret A.$ (St Martins A.S)

St Martins A.$. 6.11.2006 tarihinde Turkiye Cumhuriyeti kanunlarina tabi olarak
kurulmus olup, her turli arsa, arazi, bina, depo olmak Uzere buna benzer
gayrimenkuller ile diger sabit kiymet ve gayri maddi haklarinin satin alinmasi,
kiralanmasi ve kiralanan mecurlarin Ug¢lncl sahislara kiralanmasi, ydnetimi,
gelistiriimesi, ingaatl, isletiimesi ve satiimasi alanlarinda faaliyet gostermektedir.

St Martins A.$.’nin sermayesi 128.000.000 YTL olup, her biri 1000 YTL nominal
degerde 128.000 hisseye boluinmustar. Sirketin hissedarlik yapisi asagidaki gibidir:
Tablo 2: St Martins A.$.’nin Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Hisse Adedi | Hisse Orani (%)
St Martins Sisli Holding A.S. 127.996 99,99687
An der Alster Onroerend Goed B. V. 1 0,00078
Beominster Onroerend Goed B. V. 1 0,00078
Beleggingsmaatschappij Segers B. V. 1 0,00078
Zeearend Onroerend Goed B. V. 1 0,00078
Toplam 128.000 100,00

Yukarida goruldugu dzere, St Martins A.S.’nin hisselerin %99,99'u St Martins Sisli
Holding A.S.’ye ait olup kalan % 0,01 oraninda hisse Hollanda yasalarina tabi olarak
kurulmus dort ayri sirkete aittir.
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St Martins A.S.’nin hissedarlarindan St Martins Sigli Holding A.S. ise 12.10.2006
tarihinde Turkiye Cumhuriyeti yasalari uyarinca kurulmus olup %99,99 hisse oraniyla
St. Martins Europe B.V. tarafindan kontrol edilmektedir.

St. Martins Europe B.V ise Hollanda yasalarinca kurulmus bir sirket olup St. Martins
Property Holdings B. V. tarafindan kontrol edilmektedir. Basvuru ekinde yer alan
bildirim forumunda belirtildigi Uzere, Martins Sigli Holding A.S. haricinde St Martins
A.S.nin ortagi olan veya St Martins A.S.’yi dogrudan veya dolayli olarak kontrol eden
sirketlerden higbirinin Tdrkiye Cumhuriyeti sinirlari icinde St Martins A.S ve St
Martins Sigli Holding A.$. haricinde herhangi bir yatinmi veya faaliyeti mevcut
degildir.

St Martins A.S.’nin 6.11.2006 tarihinde kurulmus olmasi nedeniyle herhangi bir cirosu
s6z konusu olmadigi, ancak Turkiye Cumhuriyeti'nde mevcut tek yatirrminin Cevahir
Alisveris Merkezi'nde var olan A, B ve C Bloklarindaki %50 hissesi oldugu
belirtiimektedir. S6z konusu hisseler 4.12.2006 tarihinde istanbul Biylksehir
Belediyesi’nden ihale araciligiyla devralinmigtir.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1 ilgili Uriin Pazar

S6z konusu devir islemi sonrasi St Martins A.S. Cevahir insaat A.S.nin tim
hisselerine iktisap edecek ve bu tesebbustin faaliyet gosterdigi alanlarda faaliyetlerini
devam edecektir. Diger bir deyisle, dosya konusu islem ile amaglanan Cevahir ingaat
A.S.nin devralinmasi vasitasiyla Cevahir Aligveris Merkezi’'nin mulkiyeti ve isletme
haklarinin tmandn alinmasidir.

Birgcok farkli GrGnleri ve markalari satan satis magazalarina, hipermarketlere, sinema,
lokanta vb. eglence / dinlence yerlerine ev sahipligi yapmasi ve kompleksin butinine
yonelik idari bir yapilanmayi, igsletmeyi gerektirmesi agisindan alisveris merkezlerinin
klasik is hanlarindan, diger alisveris yerlerinden ve fuar vb. organize perakende
platformlarindan farklilastigi dikkate alindiginda, ilgili Grin pazari “alisveris merkezi
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isletmeciligi’ olarak tanimlanmigtir.
H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Alisveris  merkezlerinin  tlketiciler/musteriler agisindan  birbirleri ile ikame
edilebilirliklerinin  cografi agisindan sinirh oldugu ve Cevahir insaat A.S.nin
kontroliinde bulunana Cevahir Aligveris Merkezi'nin Istanbul ilinde bulunmasi ve bu
ildeki aligveris merkezleri ile ikame edilebilir olmasi sebebiyle ilgili cografi pazar
“Istanbul ili” olarak belirlenmistir.

H.3. DEGERLENDIRME
H.3.1. islemin Niteligi Bakimindan Yapilan Degerlendirme

Devralma isleminin gerceklesmesi sonucunda Cevahir insaat A.S.’nin hisselerinin
tumine St Martins Sisli Gayrimenkul Yatirnmciligi Ticaret A.S. sahip olacak; Cevahir
insaat A.S.nin kontrolii St Martins A.S.'ye gececektir. Dolayisiyla, devralinan
tesebbusun kontrolinun el degdistirmesi nedeniyle s6z konusu islem, 1997/1 sayil
Teblig’in 2 (b) maddesi kapsaminda devralma islemidir.

H.3.2. islemin Bildirimi Agisindan Yapilan Degerlendirme

Dosya konusu igslem 1997/1 sayili Teblig’de yer alan ciro ve pazar pay! agisindan
degerlendirildiginde;

e St Martins A.$.'nin 6.11.2006 tarihinde kurulmus olmasi nedeniyle herhangi
bir cirosunun bulunmamasi ve Cevahir Ingaat A.$.’nin 1 Ocak-31 Aralik 2005
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mali yilinda elde ettigi net cironun (............... ) YTL olmasi nedeniyle, islemin
anilan tebligde belirtilen ciro esigi altinda kaldigi,

e St Martins A.$.'nin ve St Martins A.S.’yi kontrol eden diger hissedarin Turkiye
Cumhuriyeti sinirlan icinde herhangi bir faaliyeti olmamasi nedeniyle St
Martins A.$. acgisindan herhangi bir pazar payinin olusmadigi anlasiimis;
ancak Cevabhir ingaat Sanayi A.S.’nin baslica faaliyet konusu ve gelir kaynagi
olan aligveris merkezi isletmeciligine iliskin olarak saglikli bir pazar payina
ulasilamadigi; bu nedenle igslemin pazar pay! acgisindan bildirime tabi olup
olmadigi hususunun netlik kazanmadig,

sonucuna varilmigtir.

Ancak, devralan tarafin veya onu kontrol eden tesebbuslerin Turkiye’de herhangi bir
faaliyetlerinin bulunmadi@i, islemin pazar payi esigini asmasi nedeniyle bildirime tabi
olmasi halinde dahi 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi baglaminda bir yogunlagsma
dogurmayacagi, hakim durum yaratmayacagi veya mevcut bir hakim durumu
guglendirmeyecegi dikkate alindiginda, isleme izin verilmesi gerektigi kanaatine
ulasiimistir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

Bildirim konusu iglemin, 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak
cikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda olduguna, islem sonucunda ayni Kanun
maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya hakim durumun
gUglendiriimesinin ve bdylece ilgili pazarda rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasinin
s6z konusu olmadigina, dolayisiyla bildirim konusu igleme izin verilmesine

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



