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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2019-5-058 (Devralma)
Karar Sayisi : 20-04/33-16

Karar Tarihi : 16.01.2020

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE

Uyeler : Arslan NARIN (ikinci Bagkan), Adem BIRCAN,

Ahmet ALGAN, Hasan Hiiseyin UNLU
B. RAPORTORLER: Gézde MAVI, Eren YALDIZLI, Aykut KARAGOZ

C. BILDIRIMDE

BULUNAN :- HSI Special Account | Fundo de Investimento em
Participacdes-Multiestratégia
Temsilcileri: Dr. M. Fevzi TOKSQY, Bahadir BALKI,
Baris YUKSEL, Mustafa AYNA, Mehmet SALAN,
Ozlem BASIBOYUK
Camlica KoskU, Francalaci Sok. No: 28, Arnavutkdy
Besiktas, istanbul

D. DOSYA KONUSU: Hilton Sao Paulo Morumbi Otel’in kontroliiniin HSI Special
Account | Fundo de Investimento em Participagdoes Multiestratégia tarafindan
devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 24.12.2019 tarih, 9011
say! ile intikal eden bildirim Uzerine diizenlenen 07.01.2020 tarihli, 2019-5-058/0OI sayili
Devralma On Inceleme Raporu gorusulerek karara baglanmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle, isleme izin verimesinde sakinca
bulunmadigi ifade edilmigtir.

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Dosya konusu basvuruda, Hilton Sao Paulo Morumbi Otel (HILTON MORUMBI)
Uzerinde kontrol hakki veren yetkilerin HSI Special Account | Fundo de Investimento
em Participagdes-Multiestratégia (HSI FUNDO) tarafindan devralinmasi iglemine izin
verilmesi talep edilmektedir.

Brezilya, S&o Paulo’da faaliyet gosteren bes yildizli bir otel olan HILTON MORUMBI
Uzerinde kontrol hakki veren yetkiler Hilton do Brasil Ltda.'nin (HILTON DO BRAZIL)
O0zsermayesini temsil eden hisselerin devralinmasiyla el dedistirecektir. Bildirimde
ayrica s6z konusu devralma isleminin tarafi HSI FUNDO olsa da nihai kontrollintn HSI
Re Special Account | LP’de olacagi (HSI-GIC JV)?! belirtilmistir. HILTON MORUMBI
2002 yilinda insa edilmesinden bu yana Hilton Worlwide Manage Limited (HILTON
MANAGE) tarafindan igletiimektedir. HILTON MANAGE, dinya c¢apinda Hilton
Worldwide Holdings Inc.’ye (HILTON WW) ait markalar altinda faaliyet gdsteren otel
ve franchise sahiplerine otel yonetimi hizmetleri sunmaktadir. HILTON MANAGE ile
HILTON DO BRAZIL arasinda HILTON MORUMBI’'nin yénetim esaslarini dizenlemek
uzere (.....) (SOZLESME) akdedilmistir. Bildirim konusu islem ile sdz konusu
SOZLESME'nin taraflari ayni kalmaya devam edecek ve fakat HILTON DO BRAZIL’in
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kontrolii el degistireceginden esasen SOZLESME'de dizenlenen hak ve
yukumlaluklerin muhatabi degisecektir. Bir diger ifadeyle SOZLESME'nin tarafi
HILTON DO BRAZIL’i kontrol edecek olan HSI FUNDO olacaktir.

SOZLESME’ye gére HILTON MANAGE’nin otelin isletiimesiyle ilgili haklari ve
yukimldlikleri (.....) kadar devam edecektir. ilaveten HILTON MANAGE’nin bu hak ve
yukumlalUkleri birbirini izleyen (.....) yillik iki ddonem igin (.....) tarihine kadar otomatik
olarak uzatilabilme hakki bulunmaktadir.

SOZLESME'nin (.....) kisminda otel isletmecisi olan HILTON MANAGEnin, (.....) oteli
isletecedi, (.....) belirtiimektedir.

Ayrica SOZLESME uyarinca, HILTON MANAGE’nin HILTON MORUMBIyi isletme
hakki ve yakimlaligune (.....) sahip oldudu, (.....) ifade edilmektedir.

(....TICARI SIR.....)

Bildirim Formunda yer verilen bilgilere goére, otel isletmecisi HILTON MANAGE,
HILTON MORUMBI'nin gunlik igleyisinden dogrudan sorumlu olmakla birlikte otel
sahibi olan HILTON DO BRAZIL’in otel Gzerinde her mali yil i¢in gerekli olan igletme
sermayesi miktari GUzerinde s6z hakklr bulunmakta, ayrica HILTON MANAGE
tarafindan Onerilen yillik biltgenin tamamina veya bir boélimine itiraz hakki
bulunmaktadir. Bunun yaninda, SOZLESME'nin (.....) baghkli kisminda (.....)
ucretlendirme yapisi ongorulmektedir.

Yukarida yer verilen aciklamalar 1g1ginda, bildirim konusu iglem Oncesinde otel
isletmecisi olarak HILTON MANAGE’nin ve otel sahibi olarak HILTON DO BRAZIL'in
HILTON MORUMBI Uzerinde ortak kontrole sahip oldugu anlagiimaktadir.

islem sonrasinda, HSI FUNDO3, HILTON DO BRAZIL'in tek hissedari olacagindan
SOZLESME ile HOTEL MORUMB/I'nin ortak kontrolii de HSI FUNDQ’ya gececektir.
Diger taraftan HILTON MANAGE’nin SOZLESME’'deki hak ve yetkileri de aynen
devam edecektir. Bu nedenle, bildirim konusu islem neticesinde HSI FUNDO ve
HILTON MANAGE'nin HILTON MORUMBI (zerinde ortak kontrole sahip olacagi
degerlendiriimektedir. Dolayisiyla HSI FUNDO tarafindan HILTON DO BRAZIL'in
sahip oldugu hisselerin tamaminin satin alinmasi ile HILTON MORUMB/I'nin
kontrolinde kalici bir degisiklik meydana gelecektir. Bu dogrultuda, islem 2010/4 sayil
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig'in 5. maddesi c¢ergevesinde bir devralma islemi niteligindedir. Dosya
kapsamindaki bilgiler 1siginda ayni Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinda belirlenen
ciro esiklerinin asilmis oldugu, bu sebeple bahse konu iglemin izne tabi bir iglem oldugu
anlasiimigtir.

Otelin ortak kontrolunu devralacak HSI FUNDO, Brezilya'da HSI-GIC JV’nin
kontrolinde bulunan 6zel bir sermaye fonudur. Portféy varliklarinin satin alinmasi,
sahipligi, yatirrmi ve elden ¢ikarilmasi amaciyla kurulmustur. HSI-GIC JV nihai olarak
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GIC (Realty) Private Limited (GIC REALTY) ve HSI Real Estate Special Account |
GenPar Ltd.’'nin (HSI GENPAR) ortak kontrolindedir. GIC REALTY, Singapur
HukUmeti adina gayrimenkul yatirimlari gergeklestiren bir holding sirketidir ve
bagimsiz karar verme yetkisi bulunmaktadir. GIC REALTY’nin tamami, Singapur
Maliye Bakanligina* (SMB) aittir. GIC REALTY nin yatirimlari, SMB’nin dolayl istiraki
olan GIC Real Estate Private Limited tarafindan yonetilmektedir. HSI GENPAR nihai
olarak Maximo Lima ve Angel David Ariaz tarafindan kontrol edilmektedir.

HSI FUNDO’nun Turkiye’de faaliyeti bulunmamaktadir. Bununla birlikte HSI
FUNDO’yu kontrol eden GIC REALTY Turkiye’'de faaliyet gostermekte olup bu
faaliyetlerini dolayl istirakleri olan Euro Taurus S.a.r.| ve Euro Efes S.a.r.| vasitasi ile
alisveris merkezi isletmeciligi alaninda yiritmektedir. ilgili tesebbiisler ve sahip olunan
pay oranlarina asagida yer verilmigtir;

- stanbul’da Optimum Outlet ve Eglence Merkezine sahip olan Ferikdy
Gayrimenkul Yatirnm insaat Turizm Sanayi ve Ticaret A.S.de (.....),

- Ankara’da Optimum Outlet ve Eglence Merkezi'ne sahip olan Kurtkdy
Gayrimenkul Yatirim Insaat Turizm Sanayi ve Ticaret A.S'de (.....),

- [zmirde Optimum ve Eglence Merkezi'ne sahip olan Esentepe Gayrimenkul
Yatirim ingaat Turizm Sanayi ve Ticaret A.S.'de (.....)

S6z konusu paylar GIC REALTY’e ilgili sirketlerde ortak kontrol hakki saglamaktadir.
Diger yandan Euro Efes S.a.r.l, Rénesans Gayrimenkul Yatirim A.S.’nin (RONESANS
GAYRIMENKUL) (....) oranindaki hissesini  devralarak® RONESANS
GAYRIMENKUL'lin ortak kontroliine sahip olmustur.

HSI FUNDO uzerinde kontrol hakki bulunan bir diger tesebbls olan HSI GENPAR’in
da Turkiye’de faaliyeti bulunmamaktadir. Tesebbls, Cayman adalari kanunlari
uyarinca sinirli sorumluluk ile kurulmus olup esas olarak HSI-GIC JV’nin ve islemin
tamamlanmasinin ardindan HILTON MORUMBI'nin gunlik faaliyetlerinin ve
islemlerinin yUratiimesinden sorumludur. HSI GENPAR halihazirda yeni kurulmus bir
sirkettir. Sirket, 6z sermaye paylarinin %100’Unu mustereken elinde bulunduran (.....)
ve (.....) tarafindan kontrol edilmektedir. S6z konusu gergek kisiler ve HS| GENPAR’In
Tarkiye’de herhangi bir varligi, isletmesi veya faaliyeti bulunmamaktadir.

Bu itibarla HSI FUNDO ve igerisinde bulundugu ekonomik buttnlagun Tarkiye’'de otel
isletmeciligi alaninda faaliyet gostermedigi sdylenebilmektedir.

Yukarida ifade edildigi Uzere bildirim konusu islem neticesinde HOTEL MORUMBI, HSI
FUNDO ile HILTON MANAGE tarafindan kontrol edilecektir. HILTON MANAGE
Uzerinde kontrol sahibi olan HILTON WW, dunya ¢apinda 117 llkede otel, tatil kdyu
ve devre mulklerin igletmeciligi ve sahipligi alanlarinda faaliyet gosteren bir konaklama
sirketi olup, otellerin ve tatil yerlerinin isletiimesi ve franchise sahipligi olmak tzere iki
alanda faaliyet gostermektedir. Tesebbus, Turkiye’de 33 bdlgede Conrad Hotels &
Resorts, Double Tree by Hilton, Hampton Inn & Suites, Hilton Garden Inn markalari
altinda bulunan 69 adet otelin isletiimesi ve gelistirimesi alaninda faaliyet
gostermektedir. Bununla birlikte HSI FUNDO’nun Turkiye’'de otel isletmeciligi alaninda
faaliyetinin bulunmamasi sebebiyle dosya konusu islem bakimindan iglem taraflarinin
faaliyet alanlari arasinda Turkiye sinirlar icerisinde yatay veya dikey bir értlisme
bulunmadigi degerlendiriimektedir.

4 Minister for Finance of the Government of Singapore
5 Kurulun 03.12.2014 tarih, 14-47/866-396 sayili Karari
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Yukarida yapilan degerlendirmeler ¢ergevesinde, bildirim konusu islemin 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un (4054 sayilli Kanun) 7. maddesi
gcercevesinde bir hakim durumun vyaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun
guglendirilmesi sonucunu dogurmayacagl ve isleme izin verilebilecegi kanaatine
variimistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayil Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak gikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan
nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin
ve boylece rekabetin 6nemli dlguide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle
isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gin icinde Ankara
idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak tizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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