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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2026-3-004 (Devralma)
Karar Sayisi : 26-03/81-31

Karar Tarihi : 29.01.2026

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE _

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

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN
B. RAPORTORLER : Umit GORGULU, Senol SUAT, Merve KAYAOGLU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
Temsilcisi: Recep GUNDUZ
Universiteler Mh. 1598 Cd. Kiimeevler No:24/45
Bilkent/Cankaya/ANKARA

D. DOSYA KONUSU: Union Investment Real Estate GmbH tarafindan %100
oraninda kontrol edilen ve Kayseri ve Mersin illerinde faaliyet gosteren sirasiyla
Forum Kayseri Aligveris Merkezi ile Forum Mersin Aligsveris Merkezi’'nin,
Torunlar Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S. tarafindan devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 21.01.2026 tarihli ve
79550 sayi ile intikal eden ve 26.01.2026 tarih ve 79740 sayi ile eksiklikleri
tamamlanan bildirim tizerine diizenlenen 27.01.2026 tarih ve 2025-3-004/OI sayil On
inceleme Raporu gériisiilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: Iigili raporda ozetle, dosya konusu isleme izin
verilmesinde sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde, Union Investment Real Estate GmbH (UNION) sahibi oldugu
Forum Kayseri Gayrimenkul Yatirrm AS (FORUM KAYSERI) ve Forum Mersin
Gayrimenkul Yatirm AS’nin (FORUM MERSIN) tek kontroliiniin Torunlar Gayrimenkul
Yatirrm Ortakligi (TORUNLAR GYO) tarafindan devralinmasi islemine 4054 sayih
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4
saylili Teblig) cercevesinde izin veriimesi talep edilmektedir.

Islemin temelini UNION ile TORUNLAR GYO arasinda, FORUM MERSIN ve FORUM
KAYSERI varliklarina iligkin olarak, imzalanan iki ayri Pay Alim ve Satim Sézlesmesi
olusturmaktadir.

Bildirime konu iglemin gerekgesi olarak, TORUNLAR GYO’nun (.....) hedefledigi
belirtilmistir

Bildirime konu islem éncesinde, UNION tarafindan kontrol edilen FORUM KAYSERI
ve FORUM MERSIN’in tek kontroliiniin bildirime konu islem sonucunda TORUNLAR
GYO’na gececedi anlagiimaktadir. Dolayisiyla, bildirilen igslem sonrasinda FORUM
KAYSERI ve FORUM MERSIN’in kontrol yapisinda kalici degisiklik meydana
geleceginden iglemin, 2010/4 sayili Teblid'in 5. maddesi kapsaminda bir devralma
oldugu anlasiimaktadir.
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2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinda “Bu Teblig’in 5. maddesinde
belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde; a) Islem taraflarinin Tiirkiye cirolari
toplaminin yedi yiz elli milyon TL'yi ve iglem taraflarindan en az ikisinin Tlirkiye
cirolarinin ayri ayri iki yiz elli milyon TL’yi veya b) Devralma islemlerinde devre konu
varlik ya da faaliyetin, birlesme igslemlerinde ise islem taraflarindan en az birinin
Tiirkiye cirosunun iki yiz elli milyon TL’yi ve diger islem taraflarindan en az birinin
dlnya cirosunun (¢ milyar TL’yi asmasi halinde s6z konusu islemin hukuki gecerlilik
kazanabilmesi icin Kuruldan izin alinmasi zorunludur.” ifadesi yer almaktadir.
Taraflarca sunulan ciro bilgileri incelendiginde, dosya konusu iglemin Teblig’in
7(a)maddesinde yer alan esigi astigi ve izne tabi oldugu gorulmektedir.

Dosya bakimindan devre konu FORUM KAYSERI ve FORUM MERSIN; alisveris
merkezlerinde yer alan kiralanabilir alanlarin yonetimi, kiraci karmasinin belirlenmesi,
ziyaretci trafigini artirmaya yonelik faaliyetler, pazarlama, ortak alan yonetimi ve kira
sdzlesmelerinin yurutilmesini kapsayan ve perakende satis faaliyetinden ayrisan, gok
tarafli etkilesimler iceren, bir tir gayrimenkul isletmeciligi faaliyeti olan aligveris
merkezi isletmeciligi alaninda faaliyet gostermektedir.

Devralan taraf TORUNLAR GYO ise halka acgik bir sirket olup, gayrimenkul alaninda
projelerin geligtiriimesi ve portfdyinde yer alan aligveris merkezleri ile ticari
gayrimenkuller igin kiraci secimi, kira sozlegsmelerinin yapilmasi, kira tahsilati
faaliyetinde bulunmakla birlikte s6z konusu ticari alanlarin igletilmesini teminen ¢esitli
faaliyetler de yurutmektedir. TORUNLAR GYO’nun aligveris merkezi isletmeciligi ticari
gayrimenkul, perakende alaninda faaliyet gosteren, dogrudan veya dolayli olarak
kontrol ettigi tiim bagli ortakliklar; Trn Otel isletmeciligi Yatirrm AS, TTA Gayrimenkul
Yatirm Gelistirme ve YoOnetim AS, Netsel Turizm Yatirmlari A, Yeni Gimat
Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi AS'dir.t Tesebblslin yurt disi faaliyeti
bulunmamaktadir.

Dosya mevcudu islem etkilenen pazarlar acisindan incelendiginde; TORUNLAR GYO
blnyesinde istanbul ilinde; Mall of istanbul, Torium, Bursa ilinde; Bursa Korupark
AVM, Bursa Zafer Plaza, Antalya ilinde; Mall of Antalya, Antalya Deepo Outlet Center,
Samsun ilinde; Bulvar Samsun ve Ankara’da AnkaMall aligveris merkezlerinin de
isletiimesi ve yonetilmesi faaliyetlerini yuritmesi dikkate alindiginda islem
kapsaminda yatay bir 6rtigsmenin meydana gelecegdi anlasiimaktadir. Kurulun gegmis
tarihli aligveris merkezi sektoriine yonelik kararlari incelendiginde, etkilenen pazarin
“aligveris merkezi yatirimi ve isletmeciligi pazari”? ve “aligveris merkezi isletmeciligi
pazari™® olarak degerlendirildigi gorilmektedir. Bildirime konu islem bakimindan
“aligveris merkezi yatirimi ve isletmeciligi pazar’nin dikkate alinabilecegi ancak lgili
Pazarin Tanimlanmasina iliskin Kilavuz’un 20. paragrafi dogrultusunda kesin bir ilgili
urtn pazari tanimi yapilmasina gerek olmadigi degerlendiriimektedir.

ilgili cografi pazarin ise cesitli kararlarda il bazinda* gesitli kararlarinda ise Tiirkiye®
dlceginde belirlenebildigi anlagiimaktadir. ilgili Pazarin Tanimlanmasina iligkin
Kilavuz’'un 20. paragrafl dogrultusunda kesin bir ilgili Griin pazari tanimi yapilmadan
her iki olasi ilgili cografi pazar tanimi agisindan da islem degerlendirilmistir.

1 Bunlara ek olarak TORUNLAR GYO’nun kontrol sahibi hissedarlarindan (.....) ve (.....)’un Sera Kiitahya
AVM’de kontrol hakki veren %(.....)’er pay sahipligi bulunmakla birlikte, anilan husus rapor kapsaminda
yapilan degerlendirmeleri etkilememektedir.

221.12.2017 tarih ve 17-42/671-299 sayil, 21.12.2017 tarih ve 17-42/672-300 sayili Kurul kararlari.

8 20.03.2014 tarih ve 14-11/208-92 sayil Kurul karari.

421.12.2017 tarih ve 17-42/672-300 sayili, 05.07.2018 tarih ve 18-22/385-189 sayili Kurul kararlari.
521.12.2017 tarih ve 17-42/671-299 sayili Kurul karart.
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Devre konu FORUM KAYSERI Kayseri ilinde, FORUM MERSIN Mersin ilinde faaliyet
gostermekte, devralan TORUNLAR GYO ise Mersin ve Kayseri’de alisveris merkezi
yatirimi ve igletmeciligi alaninda faaliyeti bulunmamaktadir. Bu ¢ergevede ilgili cografi
pazar il bazli olarak kabul edildiginde, ilgili islem sonrasi bir yogunlasma
gerceklesmeyecegi ve aligveris merkezi yatirrmi ve isletmeciligi pazarinda herhangi
bir 6rtigmenin meydana gelmeyecegi gorulmektedir.

Ote yandan ilgili cografi pazarin Tirkiye olarak kabul edilmesi halinde, Tirkiye
genelinde aligveris merkezi igletmeciligi pazarinda 481 aligveris merkezi bulundugu
ve toplam kiralanabilir alanin yaklasik 14.852.000 m2 oldugu goérilmektedir.

Turkiye’de metrekareye gore aligveris merkezi yatirrmi ve isletmeciligi pazarinda
faaliyet gosteren en blyuk tesebbuslerin tahmini pazar paylari incelendiginde, ilgili
cografi pazarin Turkiye kabul edildigi durumda TORUNLAR GYO’nun pazar payinin
%(.....) oldugu gorulmektedir. Aligveris merkezi yatirnmi ve isletmeciligi pazarinin
%5’in Uzerinde paya sahip olan herhangi bir tegsebbisin bulunmamasi ve pazarin
daginik bir yapi arz etmesi nedeniyle ilgili islemin etkin rekabeti dnemli ol¢ude
azaltmayacagi degerlendiriimektedir.

Yukarida verilen bilgiler 1s1ginda ilgili cografi pazarin il bazli degerlendirildigi durumda
islem sonucunda taraflarin faaliyet alanlari arasinda herhangi bir yatay ortisme
gerceklesmeyeceqi, Turkiye olarak incelendigi durumda ise aligveris merkezi yatirimi
ve igletmeciligi pazarinda tesebbusin Turkiye pazar payinin olduk¢a dusuk bir
seviyede oldugu, bahse konu oOrtisme sebebiyle herhangi bir rekabet¢i endise
meydana gelmeyecegi degerlendiriimektedir.

Yukarida yapilan degerlendirmeler ¢cergevesinde, bildirim konusu iglem ile 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesi ¢ergcevesinde basta hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir
hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere ulkenin batunu yahut bir kisminda
herhangi bir pazarda etkin rekabetin onemli Olgide azaltilmasinin s6z konusu
olmayacagi kanaatine variimistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 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 6nemli Olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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