10

20

30

40

50

Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2010-3-29 (Devralma)
Karar Sayisi : 10-22/305-113
Karar Tarihi :11.3.2010

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER
Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI
Uyeler : Dog. Dr. Mustafa ATES, Mehmet Akif ERSIN, Dog. Dr. Cevdet
ilhan GUNAY, Murat CETINKAYA, Resit GURPINAR

B. RAPORTORLER: Meltem BAGIS AKKAYA, Erdem AKTEKIN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Union Investment Real Estate GmbH
Temsilcisi: Av. M. Togan TURAN _
Sun Plaza, Dereboyu Sok. Kat:14 Maslak/Istanbul
D. TARAFLAR :- Union Investment Real Estate GmbH

Caffamacherreihe 8, 20355 Hamburg/ALMANYA

Multi Veste 186 B.V.
Hanzeweg 16, 2803 MC, Goudai/HOLLANDA

E. DOSYA KONUSU: Union Investment Real Estate GmbH tarafindan, Multi
Veste 186 B.V.’nin Forum Mersin Gayrimenkul Yatirrm A. $.’deki %35
oranindaki hissesinin satin alinarak tek basina kontroliin tesis edilmesi
islemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 2.2.2010 tarih ve 964 sayi ile giren ve en
son 24.2.2010 tarih ve 1733 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
hakdmleri uyarinca yapilan inceleme sonucu dizenlenen 3.3.2010 tarih ve 2010-3-
29/01-10-MBA sayili Birlesme/Devralma Raporu, 4.3.2010 tarih ve REK.0.07.00.00-
120/77 sayilh Baskanlik Onergesi ile 10-22 sayili Kurul toplantisinda gérusilerek
karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da; bildirim konusu iglemin, 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 1997/1 sayili “Rekabet
Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig”
kapsaminda izne tabi bir devir iglemi oldugu, bununla birlikte islem sonucunda ayni
Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hadkim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim
durumun guglendiriimesinin ve bdylece ilgili pazarlarda rekabetin 6nemli odlglde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilebilecegi sonug¢ ve
kanaatine ulagildigi ifade edilmektedir.
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H. iN_CELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. llgili Pazar
H.1.1. Sektore iligkin Genel Bilgiler

Tarkiye'de perakende sektorl enerji, editim ve sagliktan sonra doérdincli buylk
sektor olup, s6z konusu sektériin 2006 yili toplam cirosu 136.9 milyar ABD Dolarr’dir.
Toplam 2,5 milyon kigiye istihdam saglayan sektdr, 16 milyon metrekare satig
alaniyla hizmet vermektedir.

"Tirkiye'de Perakende Pazari ve AVM'er icin Ongériler 2015" adli raporda
perakende pazarinin gelisimine bagli olarak organize pazarin énemli bir kurumu olan
aligveris merkezlerinin ticari gayrimenkul yatirimi olarak hizla genisledigi ifade
edilmistir. Anilan raporda, ingsaat ve planlama agsamasinda olan aligveris
merkezlerinin (AVM) de tamamlanmasiyla Turkiye’nin AVM kapasitesinin hizla
genigleyecegdine isaret edilerek, toplam AVM sayisinin 2010 yil sonunda 288'e
ulasacagi ongoérulmustir. AVM'lerde 2010 sonrasinda genislemenin daha sinirl,
istikrarli ve segici olacagi tahminine yer verilen raporda, 2015 yilinda AVM'lerdeki
kiralanabilir alanin 10 milyon metrekare olacagi kaydedilmistir.

Diger yandan, Alisveris Merkezleri ve Perakendeciler Derneg@i (AMPD) verilerine gore
halihazirda Turkiye’de 179 AVM bulunmaktadir. Yine ayni kaynaga gore toplam AVM
sayisinin %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 iilke 734 m? ile Norveg oldugu, Avrupa
ortalamasinin ise 200 m? civarinda oldugu gériilmektedir.

H.1.2. ilgili Uriin Pazar

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

Corio N.V. tarafindan, Miratur Turizm insaat ve Ticaret A.S.’nin sermayesinin
tamaminin devralinmasina iligskin 5.4.2007 tarih, 07-30/298-114 sayili Kurul kararinda
ilgili arin pazar “ingaat ve gayrimenkul yatirirmi pazar”; ilgili cografi pazar ise devre
konu tesebbusun faaliyetleri agisindan herhangi bir cografi sinirlama olmamasi
dikkate alinarak, “Turkiye Cumhuriyeti” olarak tespit edilmistir. Yine Corio N.V’nin
taraf oldugu benzer bir dosyada ise 8.2.2007 tarih, 07-13/95-25 sayili Kurul karariyla
ilgili Grin pazari “aligveris merkezi isletmeciligi”; ilgili cografi pazar ise aligveris
merkezinin Denizli'de bulunmasi sebebiyle “Denizli ili” olarak tespit edilmigtir. Corio
N.V.'nin ACT4 Gayrimenkul Gelistirme Yatirim insaat ve Ticaret A.S.'yi devralmasina
iligkin 3.7.2008 tarih, 08-43/588-221 sayili Kurul kararinda ise ilgili urin pazarinin
“aligveris isletmeciligi pazari”; cografi pazarin ise islemin gerceklesecedi il olarak
belirlenmesinin uygun olacagi, ancak islemin herhangi bir pazar taniminda hakim
durum vyaratilmasi veya mevcut hakim durumun guglendiriimesi sonucunu
dogurmamasi nedeniyle ilgili pazar tanimi yapilmasina gerek gortilmemigtir. Yine bir
devralma dosyas! kapsaminda 31.7.2008 tarih, 08-49/693-269 sayili Kurul kararinda
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da benzer bir yol izlenerek ilgili Grin pazari ve ilgili cografi pazar tanimi yapiimasina
gerek gorulmemigtir.

Bu cercevede mevcut dosya kapsaminda hisse devrine konu sirket, Forum Mersin
AVM’sinin isletiimesinden sorumludur. Kurul’'un Onceki kararlarindan hareketle
sirketin “alisveris merkezi igletmeciligi” pazarinda faaliyet gosterdigini sdylemek
mumkuandur. Union, Forum Mersin disinda UIR Mediaturk Birinci Gayrimenkul Yatirim
A.S. ile de ayni pazarda faaliyet gostermektedir. Devreden konumundaki sirket Multi
de birgok farkli istiraki ile aligveris merkezi isletmeciligi pazarinda yer almaktadir.

Bu kapsamda ilgili Grin pazari, yukarida yer verilen 6nceki Kurul kararlarinda
degerlendirilen unsurlar ¢ercevesinde, “aligveris merkezi isletmeciligi’ ve ilgili cografi
pazar da Forum Mersin’in kurulu oldugu “Mersin ili’ olarak belirlenmigtir.

H.2. Taraflar
H.2.1. Union Investment Real Estate GmbH (Union)

Devralan Union, Almanya kanunlari uyarinca kurulmus bir limited sirkettir. Hamburg
merkezli Union’in %94 oranindaki hissesi Union Asset Management Holding AG’nin
elinde bulunmaktadir. Union Asset Management Holding AG’nin tamamina ise
merkezi Frankfurt A.M.’de bulunan German DZ Bank AG sahiptir. Sirketin yonetim
kurulu Gyeleri; Dr. Frank Billand, Ingo Hartlhef, Dr. Karl-Joseph Hermanns-Engel ve
Dr. Reinhard Kutscher'den olugsmaktadir.

Union, devre konu Forum Mersin'in hédlihazirda %65 oranindaki hissesine sahiptir.
Forum Mersin diginda, Turkiye’de Union tarafindan kontrol edilen iki sirket daha
bulunmaktadir. Union’in Turkiye’de ortak veya tam kontroline sahip oldugu sirketlere
iligkin bilgiler Tablo 1’de sunulmaktadir.

Tablo 1 - Union’in Hisse Sahibi Oldugu Turkiye’de Faaliyet Gosteren Sirketler

Sirket Union’in Payi (%) | 2009 Cirosu(TL)

Multi Turkmall Onyedi Emlak Yatirm ingaat ve Ticaret A.S.

UIR Mediatlrk Birinci Gayrimenkul Yatinm A.S.

Forum Mersin Gayrimenkul Yatirrm A.S.

Kaynak: Bildirim Formu
H.2.2. Multi Veste 186 B.V. (Multi)

Devreden Multi, Hollanda’da kurulmus olan ve gayrimenkul yatirim ve yonetim igsinde
faaliyet gosteren bir tesebbis olup, hisselerinin kontroline Multi Corporation B.V.
sahiptir. Multi’nin Tarkiye’'deki faaliyetlerinden 2009 yilinda elde ettigi ciro .............
(e ) TL olarak gerceklesmistir.

H.2.3. Forum Mersin Gayrimenkul Yatirrm A.S. (Forum Mersin)

Devre konu Forum Mersin, 2007 yilinda kurulmus olup faaliyet konusu Forum Mersin
AVM’sinin igletilmesidir. Forum Mersin’in yonetim kurulunun 3 Gyesi Union, 2 Uyesi
ise Multi tarafindan atanan bes kisiden olugsmaktadir. Yonetim kurulunun toplanti ve
karar nisabi dort olup, sirket Union ve Multi tarafindan mustereken kontrol
edilmektedir. Sirketin yonetim kurulu Uyeleri; Maatin Leinemann, Nicolaas Wilkes
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Veldhuis, Levent Eyuboglu, Ralf Schaffus ve Alexander Eggert'tir. Forum Mersin’in
mevcut hisse yapisina Tablo 2’de yer verilmektedir.

Tablo 2 — Forum Mersin Hissedarlik Yapisi

Hissedar Hisse Grubu Pay Adedi Pay Orani (%)
Union Investment Real Estate A 72 969 416 64.99
GmbH

Multi Veste 186 B. V. B 39.291.226 35

UIR Verwaltungsgesellschaft mbH A 1 ~0,01
Lars Uwe Richter A 1 ~0,01
Kubilay OZBISIKLETCI A 1 ~0,01
TOPLAM 112.260.645 100

H.2.4. Multi Turkmall Kirkalti Emlak Yatinm insaat ve Ticaret A.S. (Multi
Turkmall)

Hisselerinin tamamina Multi Corparation Grubu sirketlerinden Multi Veste 346
B.V.nin sahip oldugu Multi Turkmall, devir islemi sirasinda kullanilmak uzere
kurulmus bir anonim sirkettir. Sirketin  herhangi bir malvarligi veya cirosu
bulunmamaktadir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Kontrol Degisikliginin Degerlendirilmesi

1997/1 sayili Teblig'in “2. maddesinin (b) bendine goére, herhangi bir tesebbisin ya
da kisinin diger bir tesebblstn malvarligini ya da ortaklik paylarinin timana veya bir
kismini ya da kendisine yonetimde hak sahibi olma yetkisi veren araclari devralmasi
veya kontrol etmesi 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ¢ergevesinde tesebbusler arasi
birlesme ve devralma kabul edilmektedir.

Teblig’'in ayni maddesi uyarinca kontrol, “ayri ayri ya da birlikte, fiilen ya da hukuken
bir tesebblis Uzerinde belirleyici etki uygulama olanagini saglayan haklar,
sézlesmeler veya baska araglarla ve é6zellikle bir tesebbiistin malvarliginin tamami
veya bir kismi (zerinde miilkiyet veya isletiimeye mdisait bir kullanma hakkiyla veya
bir tesebblisiin organlarinin olusumunda veya kararlari Uzerinde belirleyici etki
saglayan haklar veya s6zlesmelerle” meydana getirilebilmektedir.

Bildirime konu iglem, Multi ve Union’in ortak kontrolindeki Forum Mersin’de bulunan
Multi hisselerinin Union tarafindan satin alinmasidir. islemin sartlari, taraflar arasinda
26.1.2010 tarihinde imzalanan On Sdzlesme ve esas olarak 18.2.2010 tarihinde
imzalanan Forum Mersin Cerceve Anlasmasi ile dizenlenmektedir.

Basvuru konusu islemin (ic asamada gergeklestiriimesi dngérilmektedir. ilk asamada
Multi Turkmall, Multi’ye ait Forum Mersin hisselerini satin alacak, Multi’'ye 6denecek
miktar ise Multi Turkmall’a 6denmis sermaye olarak aktarilarak Multi’nin, Multi
Turkmall'in hissedari olmasi saglanacaktir. ikinci asamada Forum Mersin, Multi
Turkmall hisselerinin tamamini satin alacaktir. Bu agsamada, Forum Mersin’de Multi
tarafindan atanan yodnetim kurulu Uyeleri istifa edecek ve yerlerine Union tarafindan
atanacak Uyeler gelecektir. Boylece bu asamada Forum Mersin’in kontroli Union’a
gecgecektir. Son asamada ise Multi Turkmall ve Forum Mersin gsirketleri, Forum
Mersin ¢atisi altinda birlesecektir.
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Anilan iglemler sonucunda Forum Mersin’in mutlak kontrolinin Union’a gecgecek
olmasi sebebiyle bildirim konusu islem, 1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesi anlaminda
bir devralma islemidir.

H.3.2. Yogunlagsmanin Degerlendirilmesi

Dosya mevcudu bilgi ve belgeden; islemin taraflarindan Multi Grubu’nun Turkiye'de
elde ettigi 2009 yili toplam cirosunun ...
P ) TL oldugu anlagiimistir. 1997/1 sayili
Teblig’in 4. maddesinde belirtilen 25 milyon TL ciro esigi asildigindan diger verilere
bakilmaksizin, anilan iglem izne tabidir.

islem sonucunda Forum Mersin’in tam kontroliine sahip olacak Union, diger istiraki
UIR Mediaturk Birinci Gayrimenkul Yatirm Sanayi ve Ticaret A. $. ile aligveris
merkezi isletmeciligi pazarinda faaliyet gosteriyor olsa da, sirketin Mersin cografi
pazarinda faaliyeti bulunmamaktadir. Union’in ilgili pazarlarda Forum Mersin disinda
faaliyeti olmamasina bagl olarak, Forum Mersin'in tam kontrolunlu elde etmesi
sonucunda ilgili pazarin yapisinda bir degisiklik gerceklesmeyecektir. Dolayisiyla
mevcut dosya kapsaminda anilan devir iglemi gergevesinde yeni bir hakim durum
yaratilmasi s6z konusu dedgildir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Bildirim konusu iglemin, 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye
dayanilarak gikarilan 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 yaratilmasinin
veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin dnemli dlglide
azaltilmasinin sz konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile

karar verilmigtir.



