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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER
Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI
Uyeler : Sureyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN,
Dr. Mustafa ATES, ismail Hakki KARAKELLE

B. RAPORTORLER: Aydin CELEN, Aytil TOKATLI

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Bainbridge |l Properties S.a.r.l.
Temsilcisi: Av. M. Kemal MAMAK
Herguiner Bilgin Ozeke Hukuk Blrosu Siileyman Seba Cad.
Siraevler 55 34357 Akaretler Besiktas/istanbul
D. TARAFLAR : Bayrampasa Center Gayrimenkul Ticaret Ltd. Sti.

Mecidiyekoy Ortaklar Cad. Burak Apt. No:12/1 D:6 Sisli/istanbul

CarrefourSA Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi AS
Klgukbakkalkdy Mah. Dudulu Asfalti No:1 Kadikdy/Istanbul

E. DOSYA KONUSU: Bayrampasa Aligveris Merkezi’nin, Bainbridge I
Properties S.a.r.l. tarafindan Bayrampasa Center Gayrimenkul Ticaret Ltd. $ti.
araciligiyla CarrefourSA Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S$.’den
devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 10.7.2008 tarih, 4395 sayi ile giren ve en
son 21.7.2008 tarih ve 4626 sayi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim Uzerine, 4054
sayill Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in ilgili
hakumleri uyarinca yapilan inceleme sonucu dizenlenen 25.7.2008 tarih ve 2008—-3—
135/0I-08-AC sayili Birlesme/Devralma Raporu, 25.7.2008 tarih ve REK.0.07.00.00-
120/140 sayili Baskanlik Onergesi ile 08-49 sayili Kurul toplantisinda goristlerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da; Dosya konusu islemin, 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesine dayanilarak g¢ikarilan 1997/1 sayil Teblig kapsaminda izne
tabi bir devir islemi oldugu, bununla birlikte devralma islemi ile ilgili pazarda 4054
sayili Kanun’'un 7. maddesi c¢ergevesinde yeni bir hakim durumun yaratiimasinin
veya mevcut bir hakim durumun guUglendirilerek, rekabetin 6nemli Olclde
sinirlandiriimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilebilecegi,

sonug ve kanaatine ulasildidi ifade edilmektedir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili Pazar
H.1.1. Sektore iligkin Genel Bilgiler

Tarkiye'de perakende sektorl enerji, egitim ve sagliktan sonra doérdinci buaylk
sektor olup, 2006 yili toplam cirosu 136,9 milyar Dolar'dir. Toplam 2,5 milyon kigiye
istihdam saglayan sektor, 16 milyon metrekare satis alaniyla hizmet vermektedir.

"Tiirkiye'de Perakende Pazari ve AVM'ler igin Ongériiler 2015" raporunda perakende
pazarinin gelisimine bagl olarak organize pazarin dnemli bir kurumu olan aligveris
merkezlerinin ticari gayrimenkul yatirnmi olarak hizla genisledigi bildirilmistir.
Raporda, insaat ve planlama asamasinda olan aligveris merkezlerinin (AVM), 2010
sonuna kadar tamamlanmasiyla Turkiye'nin AVM kapasitesinin hizla genisleyecegine
isaret edilerek, 2010 sonunda AVM sayisinin 288'e ulasacagi 6ngorulmagstar.
Alisveris Merkezleri ve Perakendeciler Dernedi (AMPD) verilerinde ise 3 yil igerisinde
AVM sayinin 350’ye ulasmasi beklenmektedir. AVM'lerde 2010 sonrasinda
genislemenin daha sinirli, istikrarli ve secici olacagl tahminine yer verilen raporda,
2015 yihinda AVM'lerdeki kiralanabilir alanin 10 milyon metrekare olacagi
kaydedilmistir.

Toplam AVM sayisini gosteren asagidaki grafikten anlagildigi Gzere Turkiye'de
1980’li yillardan itibaren AVM sayisi hizli bir sekilde artmistir. AMPD verilerine gore
199 AVM bulunan sektérde, AVM'lerin %32’si Istanbul’da yer almaktadir. 1000 kisi
basina diisen metrekare bazinda AVM toplam kullanim alani Tirkiye’de 49,8 m®dir.
Avrupa capinda bakildiginda ise bu oranin en yiiksek oldugu dlkenin 734 m? ile
Norveg oldugu, Avrupa ortalamasinin ise 200 m? civarinda oldugu goriilmektedir.

Grafik 1: Tarkiye’de yillar itibari ile AVM sayisi
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H.1.2. ilgili Pazar

1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesine goére, devralma iglemlerinde devre konu mal
veya hizmetlerle tlketicinin goézunde fiyati, kullanim amaclari ve nitelikleri
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bakimindan ayni sayllan mal veya hizmetlerden olusan pazar ilgili Grin pazarini
olusturmaktadir. Dolayisiyla belirli bir Grin ve onunla ylksek ikame edilebilirligi olan
diger Urlnlerden olusan pazar ilgili Grin pazarinin taniminda temel alinmaktadir.

CarrefourSA Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S. (CarrefourSA) kontrolinde olan
Bainbridge Gayrimenkul Yatinrm Gelistirme ve isletmecilik A.S. hisselerinin
tamaminin Bainbridge Holding A.S.’ye devredilmesi islemine iliskin 8.12.2005 tarih ve
05-82/1137-328 sayili Kurul Karar’'nda devralma isleminin konusunu olusturan
Bainbridge Gayrimenkul Yatirim Gelistirme ve Isletmecilik A.S.’nin istigal ettigi
aranlerin 6zellikleri ve bu Urlnlere iligkin talep esas alinarak, ilgili Grin pazari “ticari
amagclh tasinmaz kiralama pazar” olarak belirlenmigtir. S6z konusu kararda ilgili
cografi pazar tam olarak tespit edilmemis olup taraflarin faaliyette bulunduklari
cografi alanin Turkiye geneline yaygin olmasi ve islemden gerek Turkiye pazarinin
tamami gerekse bdlgesel bazda belirlenebilecek pazarlarin etkilenecegdi ifade
edilmistir. Ancak Karar’da igslemin niteligi dikkate alinarak cografi pazarin ulusal ya da
bdlgesel olarak belirlenmesinin nihai sonucu degistirmeyecegdi sonucuna ulasilimigtir.

28.1.2008 tarih ve 06-04/56-M sayili ilgili Pazarin Tanimlanmasina iliskin Kilavuz’'un
20. maddesinde “...inceleme konusu islem, gerek Urln gerekse de cografi agidan
olas! alternatif pazar tanimlari ¢ergevesinde rekabet agisindan endiseler yaratmiyor
ya da alternatif tim tanimlar agisindan rekabeti bozucu bir etki s6z konusu oluyorsa
pazar tanimi yapilmayabilir.” denilerek rekabet¢i endise yaratmayan iglemlerde
Kurul’un ilgili pazar tanimlamayabilecedi ifade edilmistir.

Bildirime konu iglem bakimindan pazar tespitinin degerlendirme agisindan bir farkllik
yaratmayacak olusu nedenleriyle dosya konusu isleme iligkin ilgili Gran pazari ve ilgili
cografi pazar tanimi yapilmasina gerek olmadigi kanaatine variimistir.

H.2. Taraflar

H.2.1. Bayrampasa Center Gayrimenkul Ticaret Ltd. $ti. (Bayrampasa
Gayrimenkul)

Devralan taraf olan Bayrampasa Gayrimenkul, Bainbridge Il tarafindan sadece
Bayrampasa AVM'yi devralmak Uzere kurulmus bir sirket olup sirketin hissedarlik
yapisina Tablo 1'de yer verilmistir.

Tablo 1: Bayrampasa Gayrimenkul’'lin Hissedarlik Yapisi

Hissedar Pay (%)
Bainbridge Il (....)
LDV Management Il Bainbridge 1l SCA (....)

Kaynak: Bildirim Formu

LDV Management Il Bainbridge Il SCA, Bainbridge II'nin %(....) hissesini elinde
bulundurmaktadir. LDV Management Il Bainbridge Il SCA da ana yatirimci (Public
Institution for Social Security of Kuwait) tarafindan kontrol edilmektedir. Ana
yatirrmci ayrica 8.12.2005 tarih ve 05-82/1137-328 sayili Kurul Karari ile izin verilen
ve CarrefourSA’dan iktisap edilen 6 varligin mulkiyetine sahip Bainbridge Holding
A.S.yi de dolayli olarak kontrol etmektedir. Zira Bainbridge Holding A.S.’nin ¢ogunluk
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hissedari ana yatirrmci tarafindan kontrol edilen LDV Management Bainbridge
Holding SCA’dir.

Bainbridge Holding A.S. tarafindan yonetilen ve her biri aligveris merkezlerinde
bulunan dukkan ve hipermarket niteligindeki perakende satis yerlerinden 2005
yilinda CarrefourSA’dan iktisap edilmis mulkleri gosterir tablo asagida yer almaktadir:

Tablo 2: Bainbridge Holding A.S’ye ait mulkler

Konum Satis Alani (m2)

icerenkdy/istanbul 54.769
Kocaeli 14.460
Bursa 42.876
Haramidere 23.860
Mersin 15.835
Ankara 25.067

Kaynak: Bildirim Formu

Bainbridge Holding A.S.’nin yénetim kurulu tyeleri; Frank Ruimy, Elly Michel Ruimy,
Isaac Jacques Ruimy ve Betty Ruimy’dir. Frank Ruimy ayrica Bayrampasa
Gayrimenkul’de gorevli tek mudurdur.

Bayrampasa Gayrimenkul, Bainbridge Holding A.S. ve s6zlU gecgen sirketlerin ana
sirketleri dodya kapsaminda Bainbridge Grubu olarak anilmakta olup, degerlendirme
acisindan Bainbridge Grubu ilgili ekonomik butlnlik olarak kabul edilecektir.

H.2.2. Bayrampasa Aligveris Merkezi (Bayrampasa AVM)

Devre konu Bayrampasa AVM hipermarket alani ve kiralanabilir alan dahil toplam
25.000 m2 buyuklugundedir. AVM’nin icinde yer alan hipermarket alani devir sonrasi
CarrefourSA’ya kiralanacaktir.

H.2.3. CarrefourSA Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S. (CarrefourSA)

Devre konu Bayrampasa AVM’'nin mulkiyetine sahip olan CarrefourSA’'nin ortaklik
yapisi asagida yer almaktadir:

Tablo 3: CarrefourSA’nin Ortaklik Yapisi

Hissedar Pay (%)

Carrefour Nederland B.V. 58,19
Haci Omer Sabanci Holding A.S. 38,79
Bilfer Madencilik ve Turizm A.S. 0,58
Afife Ozel 0,17
Diger 2,27
Toplam 100,00

Kaynak: Bildirim Formu

Bayrampasa AVM haricinde CarrefourSA blnyesinde yer alan 6 AVM'’yi ve toplam
alanlarini gosteren tabloya asagida yer verilmistir.
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Tablo 4: CarrefourSA mulkiyetindeki AVM’ler

AVM Toplam Alan (m2)

Maltepe 5.313
Maltepe Park 37.934
izmir 37.911
Umraniye 52.623
istinye 5.938
Bagcilar 3.792

Kaynak: Bildirim Formu
H.3.Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Bildiimde bulunulan islem bir tazel kigiligin hisselerinin devrini degil, bir varlik
(gayrimenkul) satisini konu edinmektedir. Bayrampasa AVM, Rekabet Kurulu’nun
isleme izin vermesi sonrasi Bainbridge Il tarafindan CarreforSA’dan Bayrampasa
Gayrimenkul araciligiyla devralinacaktir.

CarrefourSA ve Bainbridge Holding A.S. 16 Aralik 2004’de bazi ticari mulk niteligi
tasiyan varliklarin satisina iligkin olarak bir Cergeve S6zlesme imzalamisglardir. Daha
sonra taraflar Ankara, Bursa, izmit, Haramidere, igerenkdy ve Mersin’de bulunan
gayrimenkullerin devri amaciyla 17 Kasim 2005 tarihli Hisse Alim Sézlesmesi ve ayni
tarinte bahse konu varliklarin igerisinde bulunan hipermarketlerin kiralanmasina
iliskin olarak kira s6zlesmeleri akdetmislerdir. Kurul bu isleme 8.12.2005 tarih ve 05-
82/1137-328 sayili karari ile izin vermistir.

CarrefourSA Cergeve Sozlesme'nin 7.1. maddesi ve Hisse Alim Sdzlesmesi’nin 2.4.
maddesine uygun olarak Bainbridge Holding A.S.’'ye Bayrampasa AVM’nin kismi
bélinme yoluyla devredilece@i ya da ayni sermaye yoluyla taahhit edilecedi kendisi
tarafindan kurulacak yeni bir sirketin tim hisselerini alma konusunda gayrikabili riicu
bir opsiyon hakki tanimayi taahhat etmistir.

CarrefourSA ve Bainbridge Holding A.$. bahse konu opsiyon hakkinin sart ve
kosullarini belirlemek amaciyla 21 Aralik 2005 tarihinde bir Satis Vaadi Sézlesmesi
imzalamiglardir.

Bainbridge Grubu, yukarida bahsedilen islemlerin gergeklesmesiyle Bayrampasa
AVM’nin devralinmasi konusunda kendisine taninmig olan opsiyon hakkini
kullanmaya karar vermis ve tek amaci gayrimenkull devralmak olan Bayrampasa
Gayrimenkull kurmustur. Bainbridge Grubu, Turkiye gayrimenkul pazarinda varlik
portfdylnu gelistirmek igin bu devralma islemini gerceklestirmek istemektedir.

islem varlik satisini igerdiginden hicbir tlizel kurulusun hisse yapisini
etkilemeyecektir. islem ertesinde CarrefourSA, Bayrampasa AVM’nin yeni sahibi
Bayrampasa Gayrimenkul ile dnceden mutabik kalinan formda akdedilecek bir kira
s6zlesmesi uyarinca Bayrampasa AVM’de bulunan hipermarketi kullanmaya devam
edecektir.



220

230

240

250

08-49/690-266

1997/1 sayili Teblig’in 2. maddesinde herhangi bir tesebblsin sahip oldugu
malvarliginin timdndn veya bir kisminin devralinmasi birlesme devralma sayilan
hallerden kabul edilmektedir. Ayrica bir tesebblstin malvarliginin tamami veya bir
kismi Uzerinde mulkiyetin saglanmasi, kontrolin ele gecirilmesi anlami tagimaktadir.
Bu bakimdan, CarrefourSA’'nin sahip oldugu Bayrampasa AVM’nin Bayrampasa
Gayrimenkul tarafindan devralinmasi ile ilgili dosya konusu islem, 1997/1 sayili
Teblig’in 2. maddesinin ikinci fikrasi uyarinca devralmadir.

1997/1 sayil Teblig'in 4. maddesine gore %25 pazar pay! siniri veya 25 milyon YTL
ciro esigini gegen birlesme/devralmalarin Rekabet Kurulu’'na bildirilmesi zorunludur.

Bayrampasa AVM'yi devralacak olan Bayrampasa Gayrimenkul, islemi
gerceklestirmek amaciyla yakin zamanda kurulmus oldugundan 2007 yili igin cirosu
bulunmamaktadir. Ayrica, Bainbridge Il ve LDV Management Il Bainbridge Il SCA’nin
tum faaliyetleri yavru sirketlerin hisselerini elinde bulundurmak olup bunlar 2008
yilinda kurulmus holding sirketleridir. ki sirket de yakin zamanda kurulmus olmasi
dolayisiyla mal veya hizmet satislarina iligskin cirolari yoktur. Bainbridge Grubu’na ait
sirketler arasinda Turkiye’de cirosu bulunan tek sirket Bainbridge Holding A.S.’dir.
Bainbridge Holding A.S.’nin kendine ait 6 mulkten elde ettigi kira geliri 2007 yili igin

(e, ) (e, ) YTL'dir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden, CarrefourSA’nin 2007 yili kira sodzlesmeleri
kapsaminda toplam (................ ) e ) YTL gelir elde ettigi,
bu toplam igerisinde Bayrampasa AVMnin elde ettigi (................ )
(e ) YTL oldugu anlasiimistir. Devir islemi sadece

Bayrampasa AVMYyi kapsadigindan esikler agisindan yapilan degerlendirmede
Bayrampasa AVM'den 2007 yilinda elde edilmis olan kira geliri esas alinacaktir.

Dosya konusu iglemin taraflari olan sirketlerin 2007 yilinda elde ettikleri kira
gelirlerinden olusan cirolarinin 1997/1 sayili Teblig’'de belirtilen 25 milyon YTL esigini
astigindan, s6z konusu islem izne tabidir.

4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ile “Bir ya da birden fazla tesebbusin hakim durum
yaratmaya veya hakim durumlarini daha da guglendirmeye yonelik olarak, UGlkenin
batinU yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin
onemli Olgude azaltimasi sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri (...)"
yasaklanmaktadir. Bu nedenle taraf tesebbuslerin birlesmelerinin hakim duruma veya
hakim durumun glglenmesine yol agip agmadiklarini incelemek gerekmektedir.

ilgili cografi pazarin Istanbul olarak belirlenmesi halinde, Bainbridge Grubu’nun
toplam AVM alani bazinda pazar payinin %(...) olacag: tahmin edilmekte olup
pazardaki tesebbuslerin pazar paylarini gosterir tablo asagida yer almaktadir:

Tablo 5: istanbul ilinde pazar paylari (%)

Sirket Adi Alan (m2) Gayrimenkul Gelistiricisi Pay (%)

Cevahir istanbul 106.000 | Cevahir Holding/istanbul BB (....)
istinye Park 90.000 | Orjin Grubu ve Dogus Grubu ()
icerenkdy+Haramidere 78.449 | Bainbridge Holding ()
Tepe Nautilus 51.775 | Tepe Emlak Yatirm (--)
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Havalimani 50.000 | Londra Dis Tic. Turizm A.S. (o)
Diger Sirketler 1.523.961 ()
Toplam 1.900.185 100,00

llgili cografi pazarin Tirkiye olarak belirlenmesi halinde ise Bainbridge Grubu’nun
toplam AVM alani bazinda tahmini pazar payl %(...) seviyesinde gerceklesmekte
olup pazardaki tesebbuslerin pazar paylarini gosterir tablo asagdida yer almaktadir:

Tablo 6: Turkiye genelinde pazar paylari (%)

Sirket Adi Alan (m2) Gayrimenkul Gelistiricisi Pay (%)

Bainbridge Holding A.S. 176.686 | Bainbridge Grubu ()
Antares 112.100 | Dolunay Ormancilik Tic. Ltd. Sti. (-.mrr)
Ankamall 107.804 | Gimat ()
Cevahir istanbul 106.000 | Cevahir Holding/istanbul BB (O
Istinye Park 90.000 | Orjin Grubu ve Dogus Grubu ()
Panora 78.000 | Merkez Muteahnhitlik Tur. Igl. A.S. (-.mrr)
Diger Sirketler 3.286.477 (.....)
Toplam 3.957.067 100,00

Kaynak: Bildirim Formu

Bayrampasa AVM'nin toplam alani 25.000 m? olup toplam AVM alani bazinda
sirasiyla Istanbul ve Tlrkiye genelinde pazar paylari %(...) ve %(...)’tir. Dolayisiyla
Bainbridge Grubu’nun islem sonrasi istanbul ilinde pazar payr %(...)e, Turkiye
genelinde pazar pay! %(...) ulagsmaktadir.

Bainbridge Grubu’nun islem sonrasi sahip oldugu pazar payi tesebblisin hakim
duruma gelmesine neden olmaktan ¢ok uzaktir. Ayrica aligveris merkezleri pazari
hizla buylyen ve ¢ok sayida AVM'nin yer aldigi rekabetgi bir yapi sergilemektedir.
AMPD’den elde edilen verilere gore Turkiye genelinde mevcut durumda faaliyet
gOsteren, insaat asamasinda olan ve yapilmasi planlanan AVM sayisini gdsterir
Tablo 8 bu durumu desteklemektedir. Ayrica devre konu Bayrampasa AVM’nin ¢ok
yakininda 3 tane aktif halde AVM faaliyet gostermekte olup bir adet AVM insaati da
devam etmektedir.

Tablo 7: Turkiye'deki AVM'ler

Aktif ingaat Planlanan
istanbul 64 47 42
Anadolu 135 78 109
Tarkiye Geneli 199 125 151

Kaynak: AMPD
Bu bilgiler 1s1ginda, devralma sonrasi tesebbusin ulastigi pazar payl ve pazarin
rekabetci yapisi dolayisiyla bildirime konu islemin hakim durum yaratmak yahut

mevcut bir hakim durumu guglendirmek gibi bir etkisinin olmadigi sonucuna
ulasiimistir.

. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;
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Bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak
cikarilan 1997/1 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni
Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut bir
hakim durumun guglendirilmesinin ve boylece rekabetin 6nemli dlglide azaltiimasinin
s6z konusu olmadigina, bu nedenle bildirim konusu igleme izin verilmesine
OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



