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D. DOSYA KONUSU: Rekabet Kurulunun 26.10.2017 tarihli, 17-35/558-Mi sayili ve
09.11.2017 tarihli, 17-36/596-M sayili kararlari dogrultusunda yapilan ek calisma
kapsaminda, Kurumumuza yapilan birlesme/devralma bildirimlerinde GIC Pte.
Ltd. ile Blackstone Group L.P. tarafindan yanlig veya yaniltici bilgi sunulup
sunulmadigi hususunun arastirilmasi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurulunun (Kurul) 26.10.2017 tarihli ve 17-35/558-242
sayili kararinda, Rothesay HoldCo UK Ltd.’nin (ROTHESAY) ortak kontrolinin nihai
olarak Blackstone Group L.P. (BLACKSTONE), Cambourne Life Investment Pte.
(CAMBOURNE) ve Massachusetts Mutual Life Insurance Company (MASSMUTUAL)
tarafindan devralinmasi iglemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun
(4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayih Teblig) cercevesinde izin
verilmistir. Bununla birlikte, 26.10.2017 tarih ve 17-35/558-Mi sayili Kurul karariyla
yukarida anilan Kurul kararina konu bildirim kapsaminda yanlig veya yaniltici bilgi
verilip verilmedigi hususunda ek ¢alisma yapilmasina karar verilmigtir.

S6z konusu Kurul karari dogrultusunda yapilacak ek galismanin konusunun, bildirim
sahiplerinin daha o6nceki bildirimlerini de kapsayacak sekilde genisletiimesi ve
raportorlere 4054 sayili Kanun'un 14. maddesinde yer alan yetkilerin verilmesi talebine
iliskin olarak hazirlanan 06.11.2017 tarihli ve 2017-4-48/BN sayih Bilgi Notu, Kurul’'un
09.11.2017 tarihli ve 17-36 sayili toplantisinda gorUgulerek, 17-36/596-M sayyla,
baslatilan ek g¢alismanin kapsaminin BLACKSTONE ve GIC Pte. Ltd. (GIC) ile anilan
tesebbuslerin istirakleri tarafindan gecmiste yapilmis olan birlesme/devralma
bildirimlerini de kapsayacak sekilde genisletiimesine ve yapilacak ¢alismada Kanun’un
14. maddesinde anilan yetkilerin  kullanilmasi  konusunda  Baskanligin
goOrevlendirilmesine karar verilmistir.
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Dosya kapsaminda incelenen tesebbuslerden 18.12.2017 tarihli bilgi isteme yazisi ile
birtakim bilgiler ve tesebblstn konu hakkindaki agiklamalari talep edilmis, tesebbils
tarafindan gonderilen cevabi yazi Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 05.01.2018
tarihinde intikal etmistir. YUrutllen inceleme sonucunda hazirlanan 31.01.2018 tarihli
ve 2017-4-75/BN sayili Bilgi Notu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili Bilgi Notu'nda ¢ogunluk goriist olarak; GIC Pte. Ltd.
tarafindan Kurum’a yapilan ve Kurum kayitlarina, 22.12.2015 tarih ve 6065 sayi ile
intikal eden bildiim ve 16.03.2016 tarih ve 1815 sayi ile intikal eden bildirim
kapsaminda yanlis veya yaniltici bilgi verildigi; bu nedenle GIC Pte. Ltd.’ye 4054 sayili
Kanun’un 16. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi kapsaminda her bir ihlal icin ayri
ayri olmak Uzere tesebblsun karardan bir dnceki mali yil sonunda olugan veya bunun
hesaplanmasi mumkin olmazsa karar tarihine en yakin mali yil sonunda olusan ve
Kurul tarafindan saptanacak olan yillik gayri safi gelirlerinin binde biri oraninda idari
para cezasl uygulanmasinin uygun olacagi ifade edilmistir. Kargi goruste bulunan
Raportdor Nezir Furkan KIRAN tarafindan ise, tesebbuslerce %50 hisseye sahip
olundugu belirtilen her bir sirket ile Ronesans Gayrimenkul Yatinm Ortakligrnin
(RONESANS GAYRIMENKUL) unvaninin bitisiginde, kontrolin varhigini gosteren
Kurul’'un izin kararlarinin kinyelerini gésteren dipnotlarin bulunmasinin sunulan bilginin
supheye mahal vermeyecek surette yanlig/yaniltici bilgi oldugu sonucuna ulagiimasini
engelledigi gerekgesiyle 4054 sayili Kanun’un 16. maddesinin birinci fikrasinin (a)
bendi kapsaminda idari para cezasl uygulanmasina yer olmadigi yoninde gorus
belirtiimigtir.

G. INCELEME, GEREKCE VE HUKUKIi DAYANAK
G.1. Genel Cergeve

26.10.2017 tarihli ve 17-35/558-242 sayili Kurul kararina konu olan ve Kurum
kayitlarina 25.08.2017 tarih ve 6170 sayi ile intikal eden bagvuru (ROTHESAY
BILDIRIMI) kapsaminda tesebbiislerce sunulan bazi bilgilerin geliskili ifadeler icerdigi
kanaati Uzerine Kurum’a yanlis veya yaniltici bilgi verilip veriimedigi hususunda ek
calisma yapilmasina karar verilmigtir. Tesebbus tarafindan da ifade edildigi Uzere,
bildirim taraflarinin Kurum’a daha 6nce bircok defa birlesme/devralma bildiriminde
bulunduklari goéruldiginden, GIC ve BLACKSTONE tarafindan daha 6nce yapilan
bildirimlerde yanlis veya yaniltici bilgi sunulup sunulmadidinin incelenmesi ihtiyaci
hasil olmustur.
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Bu kapsamda yapilan ek ¢alismada bildirim taraflarinca Kurum’a yapilan bildirimlerden;
Kurul’'un 06.02.2003 tarihli ve 03-08/94-40 sayili kararina dayanak olusturan 2002-4-
193 sayili dosya, Kurul'un 20.05.2004 tarihli ve 04-36/409-102 sayili kararina dayanak
olusturan 2004-4-37 sayili dosya, Kurulun 06.01.2005 tarihli ve 05-01/2-2 sayili
kararina dayanak olusturan 2004-1-133 sayili dosya, Kurul'un 04.10.2007 tarihli ve 07-
77/913-348 sayili kararina dayanak olusturan 2007-4-132 sayili dosya, Kurul’'un
06.01.2010 tarihli ve 10-01/17-10 sayili kararina dayanak olusturan 2009-4-225 sayili
dosya, Kurul’'un 17.11.2011 tarihli ve 11-57/1468-525 sayili kararina dayanak olusturan
2011-2-429 sayili dosya, Kurul'un 18.07.2012 tarihli ve 12-38/1113-364 sayil kararina
dayanak olugsturan 2012-5-59 sayili dosya, Kurul'un 19.03.2013 tarihli ve 13-15/231-
115 sayili kararina dayanak olusturan 2013-5-10 sayili dosya, Kurul'un 11.07.2013
tarihli ve 13-44/548-243 sayili kararina dayanak olusturan 2013-5-22 sayili dosya,
Kurul’'un 12.11.2013 tarihli ve 13-63/887-378 sayili kararina dayanak olusturan 2013-4-
93 sayili dosya, Kurul'un 22.01.2014 tarihli ve 14-04/64-26 sayili kararina dayanak
olusturan 2014-5-2 sayili dosya, Kurul'un 20.03.2014 tarihli ve 14-11/208-92 sayili
kararina dayanak olusturan 2014-5-9 sayili dosya, Kurul’un 30.04.2014 tarihli ve 14-
16/290-122 sayil kararina dayanak olugturan 2014-1-30 sayili dosya, Kurul'un
03.09.2014 tarihli ve 14-30/631-279 sayili kararina dayanak olusturan 2014-4-57 sayili
dosya, Kurul’un 03.12.2014 tarihli ve 14-47/866-396 sayili kararina dayanak olusturan
2014-5-60 sayili dosya, Kurul'un 12.02.2015 tarihli ve 15-07/87-32 sayili kararina
dayanak olugsturan 2015-5-1 sayili dosya, Kurul'un 14.01.2016 tarihli ve 16-02/38-13
saylll kararina dayanak olusturan 2013-5-10 sayili dosya, Kurul'un 30.03.2016 tarihli
ve 16-12/192-86 sayili kararina dayanak olusturan 2016-4-13 sayili dosya, Kurul’'un
14.01.2016 tarihli ve 16-12/38-13 sayili kararina dayanak olusturan 2015-4-74 sayili
dosya, Kurul’'un 01.06.2017 tarihli ve 17-18/268-114 sayili kararina dayanak olusturan
2017-4-23 sayili dosya, yanlis veya yaniltici bilgi verilip veriimemesi yoninden
incelenmigtir.

Bu cergcevede, 2017-4-48 sayilli dosya (ROTHESAY BILDIRIMI), 2015-4-74 sayili
dosya (RAC BILDIRIMI), 2016-4-13 sayili dosya (RAILPOOL BILDIRIMI) ve 2017-1-45
saylli dosya (GSRH BILDIRIMI) kapsaminda degerlendirmeler yapilmis, incelenen
diger dosyalardaki GIC ve BLACKSTONE bildirimlerinde Kurul’a yanlis veya yaniltici
bilgi sunulmasi kapsaminda degerlendirilebilecek herhangi bir bulguya rastlanmamistir.
Anilan dort dosya kapsaminda tesebbuslerce yapilan birlesme/devralma bildirimlerine
asagida kronolojik sirayla yer verilmektedir.

G.1.1. RAC BILDIRIiMi

Kurul’'un 14.01.2016 tarihli ve 16-02/38-13 sayili kararina konu olan, Kurum kayitlarina
22.12.2015 tarih ve 6065 sayi ile intikal eden bildirimde, GIC'nin Turkiye’de yerlegik
olan herhangi bir sirketin kendisine tam kontrol veya ortak kontrol saglayabilecek %50
hisse payina veya daha fazlasina sahip olmadigi ifade edilmektedir.

Ote yandan ciimlenin devaminda GIC’nin %100 istiraki olan Euro Taurus S.a.r.l.’nin
(TAURUS) Istanbul’daki Optimum Outlet ve Egdlence Merkezi'nin sahibi olan Ferikdy
Gayrimenkul Yatinm Insaat Turizm Sanayi ve Ticaret A.S.’de (FERIKOY
GAYRIMENKUL) %50 hisseye, Ankara’daki Optimum Outlet ve Eglence Merkezi'nin
sahibi olan Kurtkdy Gayrimenkul Yatirm insaat Turizm San. ve Tic. A.S.de
(KURTKOY GAYRIMENKUL) %50 hisseye ve Izmirdeki Optimum Outlet ve Eglence
Merkezi’'nin sahibi Esentepe Gayrimenkul Yatirim insaat Turizm San. ve Tic. A.S.de
(ESENTEPE GAYRIMENKUL) %50 hisseye sahip oldugu belirtiimektedir.
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Bildirim taraflari RAC BILDIRIMI kapsaminda ayrica, GIC’nin %100 istiraki olan Euro
Efes S.a.r.l. aracihgiyla (EFES) RONESANS GAYRIMENKUL'Un %21,44 hissesini ve
ortak kontrolunl elinde bulundurdugunu beyan etmektedir. Son olarak tesebbils
temsilcileri tarafindan GIC’nin Turkiye odakli olmayan ancak Turkiye'de yatirimlari
kontrol eden 6zel sermaye fonlarina ve ayni zamanda Turkiye odakli 6zel sermaye
fonlarinda kontrol gicu olmayan sinirli hisselere (%50’nin altinda) sahip oldugu ifade
edilmektedir.

Bildirim Formu incelendiginde, tesebbuslerce %50 hisseye sahip olundugu belirtilen her
bir sirket ile RONESANS GAYRIMENKUL’Gn unvaninin bitisiginde Kurul’'un izin
kararlarinin kiinyelerini gésteren dipnotlar bulundugu gértlmektedir.

Bildirim Uzerine alinan 14.01.2016 tarihli ve 16-02/38-13 sayili Kurul kararinda, Bildirim
Formundaki ifadelere paralel bir sekilde,

“GIC ve GICSI, Tirkiye'de yerlesik olan herhangi bir sirketin kendisine tam kontrol
veya ortak kontrol saglayabilecek %50 hisse payina veya daha fazlasina sahip
degildir.”

ifadelerine yer verilmigtir.

G.1.2. RAILPOOL BILDIRIMi

Kurul’'un 30.03.2016 tarihli ve 16-12/192-86 sayili kararina konu olan, Kurum
kayitlarina 16.03.2016 tarih ve 1815 sayi ile intikal eden bildirimde, GIC’nin Turkiye’'de
yerlesik olan herhangi bir sirketin kendisine tam kontrol veya ortak kontrol
saglayabilecek %50 hisse payina veya daha fazlasina sahip olmadigi ifade
edilmektedir.

Ote yandan cimlenin devaminda GIC’nin %100 istiraki olan TAURUS’un istanbul’daki
Optimum Outlet ve Eglence Merkezi’nin sahibi olan FERIKOY GAYRIMENKUL'de %50
hisseye, Ankara’daki Optimum Outlet ve Eglence Merkezi'nin sahibi olan KURTKOY
GAYRIMENKUL'de %50 hisseye ve izmir'deki Optimum Outlet ve Eglence Merkezi’nin
sahibi ESENTEPE GAYRIMENKUL'de %50 hisseye sahip oldugu belirtiimektedir.

Bildirim taraflari RAILPOOL BILDIRIMI kapsaminda ayrica, GIC'nin %100 istiraki olan
EFES araciliiyla RONESANS GAYRIMENKUL'UNn %21,44 hissesini ve ortak
kontrolind elinde bulundurdugunu beyan etmektedir. Son olarak tesebbus temsilcileri
tarafindan GIC’nin Turkiye odakli olmayan ancak Turkiye’de yatirimlari kontrol eden
0zel sermaye fonlarina ve ayni zamanda Turkiye odakli 6zel sermaye fonlarinda
kontrol guct olmayan sinirli hisselere (%50’nin altinda) sahip oldugu ifade edilmektedir.

Bildirim Formu incelendiginde, tesebbuslerce %50 hisseye sahip olundugu belirtilen her
bir sirket ile RONESANS GAYRIMENKUL’UGn unvaninin bitisiginde Kurul’'un izin
kararlarinin kiinyelerini gésteren dipnotlar bulundugu gértlmektedir.

G.1.3. GSRH BILDIRiMi

Kurulun 22.08.2017 tarihli ve 17-27/447-BD sayili kararina konu olan, Kurum
kayitlarina 31.07.2017 tarih ve 5463 sayi ile intikal eden bildirimde, GIC tarafindan
Tarkiye'de yerlesik olan herhangi bir sirketin %50’den fazla sermaye payina sahip
olunmadigi ifade edilmektedir.
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Bildirimin devaminda ise, GIC’nin %100 istiraki olan TAURUS'ta istanbul’daki Optimum
Outlet ve Eglence Merkezi'nin sahibi olan FERIKOY GAYRIMENKUL %50 hisseye,
Ankara’daki Optimum Outlet ve Eglence Merkezinin sahibi olan KURTKOY
GAYRIMENKUL'de %50 hisseye ve izmirdeki Optimum Outlet ve Eglence Merkezi’nin
sahibi ESENTEPE GAYRIMENKUL'de %50 hisseye sahip oldugu belirtiimektedir.
Bildirim kapsaminda ayrica, GIC’nin %100 istiraki olan EFES araciliyiyla RONESANS
GAYRIMENKUL’Un %21,44 hissesini elinde bulundurdugu ve GIC'ye bagl bazi
sirketlerin ve 6zel sermaye fonlarinin %50’nin altinda kalan sinirli hisselerine sahip
oldugu cesitli sirketler oldugu belirtiimektedir.

Ote yandan, GSRH BILDIRIMI'nde, RAC BILDIRIMi ve RAILPOOL BILDIRIM'lerinin
aksine, tesebbulslerce %50 hisseye sahip olundugu belirtilen her bir sirket ile
RONESANS GAYRIMENKUL’Gn unvaninin bitisiginde Kurul'un izin kararlarinin
kiinyelerini gosteren dipnotlar bulunmamaktadir. illave olarak bildirim kapsaminda
KURTKOY GAYRIMENKUL, FERIKOY GAYRIMENKUL, ESENTEPE GAYRIMENKUL
veya RONESANS GAYRIMENKUL (izerinde ortak kontroliin bulunduguna dair
herhangi bir bilgi yer almamaktadir.

G.1.4. ROTHESAY BILDiRIMi

ROTHESAY BILDIRIMI incelendiginde, devralma taraflarindan GIC'nin Tirkiye'de
kurulu herhangi bir sirket Gzerinde tek ya da ortak kontrol saglayacak %50’nin Gzerinde
hisse sahibi olmadiginin beyan edildigi gérilmektedir.

Ote yandan ciimlenin devaminda GIC’nin %100 istiraki olan TAURUS’un Istanbul’daki
Optimum Outlet ve Eglence Merkezi’nin sahibi olan FERIKOY GAYRIMENKUL de %50
hisseye, Ankara’daki Optimum Outlet ve Eglence Merkezi'nin sahibi olan KURTKOY
GAYRIMENKUL'de %50 hisseye ve izmir'deki Optimum Outlet ve Eglence Merkezi’nin
sahibi ESENTEPE GAYRIMENKUL’de %50 hisseye sahip oldugu belirtiimektedir.

Bildirim taraflari ROTHESAY BILDIRIMI kapsaminda ayrica, GIC’nin %100 istiraki olan
EFES araciliiyla RONESANS GAYRIMENKUL'UNn %21,44 hissesini ve ortak
kontrolind elinde bulundurdugunu beyan etmektedir. Son olarak tesebbus temsilcileri
tarafindan GIC’nin Turkiye odakli olmayan ancak Turkiye’de yatirimlari kontrol eden
0zel sermaye fonlarina ve ayni zamanda Turkiye odakli 6zel sermaye fonlarinda
kontrol guct olmayan sinirli hisselere (%50’nin altinda) sahip oldugu ifade edilmektedir.

Bildirim formu incelendiginde, tesebbuslerce %50 hisseye sahip olundugu belirtilen her
bir sirket ile RONESANS GAYRIMENKUL’Un unvaninin bitigiginde Kurul'un izin
kararlarinin kiinyelerini gésteren dipnotlar bulundugu gortlmektedir.

Tesebbus temsilcilerinin yukarida 6zetlenen beyanlari dogrultusunda, tesebblstn %50
ve altinda hissedari oldugu sirketlerde tek veya ortak kontrole sahip olup olmadiginin
acikhga kavusturulmasi amaciyla 06.09.2017 tarihinde gonderilen bilgi isteme
yazisinda, GIC’nin Turkiye'de tek bagina veya ortak (dogrudan veya dolayli) kontroline
sahip oldugu tesebbduslere iligskin ayrintili bilgi, belge ve agiklamalar istenmistir. S6z
konusu yaziya cevaben tesebbus temsilcilerince gonderilen ve Kurum kayitlarina
20.09.2017 tarihinde intikal eden yazida, tesebbusun yukarida yer verilen beyanlari
aynen tekrar edilmis, konuya iliskin ayrica bir agiklama sunulmamistir.

Takip eden surecgte tesebbls temsilcilerince hazirlanan ikinci cevabi yazi Kurum
kayitlarina 22.09.2017 tarihinde intikal etmis ve s6z konusu yazida GIC’nin FERIKOY
GAYRIMENKUL, KURTKOY GAYRIMENKUL, ESENTEPE GAYRIMENKUL ve EFES
Uzerinde ortak kontrole sahip oldugu ifade edilmigtir.
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G.2. GIC Tarafindan Yapilan Agiklamalar

Dosya konusu hususlarin agikliga kavusturulabilmesi amaciyla GIC temsilcisine
gonderilen bilgi isteme yazisinda 6zetle, GIC tarafindan Turkiye’de dogrudan veya
dolayli olarak tek veya ortak kontrol edilen sirketlere iliskin bilgi, belge ve acgiklamalar
ile tesebbusin yukarida belirtilen olaylar kapsaminda agiklamasi talep edilmigtir. Bilgi
isteme yazisina cevaben GIC temsilcisi tarafindan gonderilen ve Kurum kayitlarina
05.01.2018 tarihinde intikal eden cevabi yazida 6zetle,

- Bildirimler kapsaminda yanlis/yaniltici bilgi suphesini doguran ve GIC’nin ortaklik
yapisini iceren kismin basit, sehven yapilmis bir geviri hatasindan ibaret oldugu’,
s6z konusu hatanin, yalnizca Bildirim Formunun Tuarkge versiyonunda yer alan bir
tercime sorunu oldugundan, GIC tarafindan bilinmedigi,

- GIC'nin Turkiye'de faaliyet goOsteren sirketlerdeki hissedarliklarinin RAC ve
RAILPOOL BILDIRIMLERP'nin tesebbiislerin cirolarina iliskin  3.3. numarali
bolimunde eksiksiz sayildigl, bu sekilde hissedarlik bilgilerine eksiksiz ve dogru bir
sekilde yer verilerek anilan geviri hatasinin giderildidi,

- Hisse oranlarina yer verildigi gibi ortak kontrolu gdsteren Kurul kararlarina da atif
yapildigi, ilgili Kurul kararlarinda yer alan bilgiler ile bildirimde kullanilan cimlenin
bozuklugunun agik bir sekilde gelistigi, dolayisiyla Kurul kararlarina yapilan atiflarin
s6z konusu yanlis ifadeyi hikimsiz kildidi, sonug¢ olarak bu climle sebebiyle
yanilma ihtimalinin bulunmadigi,

- Kurul kararlarina atif yapilmis olmasinin GIC’nin Tuarkiye'de yerlesik sirketler
uzerinde ortak kontrol sahibi olmaya devam ettigini basl basina gosterdigi,

- Formulasyon bozuklugu yasanan cumlenin nihai tahlilde yanhg veya yaniltici bilgi
niteligi tasimadidi, ¢unkld s6z konusu bilginin rekabet hukuku analizi ile higbir
alakasi olmadidi ve bildirimlerin rekabet hukuku anlaminda degerlendiriimesine
higbir etkisinin olmadig,

- Singapur hukimetinin kontrolindeki kuresel bir yatirim yonetim sirketi olan GIC’nin
tum dldnyada idari mercilere yapilan tim basvurulara iliskin hukuka uyum
yukumlaltklerini son derece ciddiye aldidi,

- Ek calismaya konu edilen higbir bildirimin Tarkiye ile herhangi bir iligkisi veya
Tarkiye'ye veya Turkiye ekonomisine herhangi bir muhtemel etkisi olmamasina
ragmen GIC’nin Kurum’a gesitli basvurularda bulundugu ve tim konulari Kurum’un
gundemine seffaflik igerisinde getirdigi,

- GIC’nin rekabet hukuku agisindan tesebbus niteligini dahi haiz olmadigini teyit
eden ve GIC tarafindan gergeklestirilen bir iglemin izne tabi olmadigi sonucuna
varilan Kurul kararlarina? ragmen her zaman gonilli olarak ve mimkin olan en
seffaf sekliyle Kurum nezdinde pek ¢ok bildirim yaptigi,

' 86z konusu hatanin “%50’nin (zerinde” anlamindaki “more than 50%” ifadesinin GIC’nin galisma
lisani olan Ingilizceden Tirkgeye cevrilirken “%50 hisse payina veya daha fazlasina” seklinde
cevriimesinden kaynaklandigi belirtiimektedir.
2.06.01.2010 tarihli ve 10-01/17-10 sayili Kurul karari ile 22.08.2017 tarihli ve 17-27/447-BD sayili Kurul
kararlari kastedilmektedir.
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- TesebblUs cirolarinin istendigi bolimde bildirime konu pazarlarla higbir ilgisi
bulunmayan AVM isletmeciligi ve gayrimenkul yatirnmi alanlarinda beyanda
bulunurken, kontrol bile edilmeyen sirketlere iliskin %50 hissedarlik oranlarinin
listelenmesinin bir anlami ve mantigi olamayacagindan listenin bagvuruda zaten
yer almasinin sehven kullanilan cimle bozuklugunu dizelttigi ve cumledeki anlam
bozuklugundan kaynaklanan eksikligi tamamladig,

- GIC’nin Kurum’a 22.12.2015 ile 25.08.2017 tarihleri arasinda dort adet bildirim
yaptigi, bu bildirimlerin her birinde listelenen, ortak kontrol edilen sirketlerin bildirim
islemindeki ilgili Urin pazarlarindan tamamen ilgisiz pazarlarda faaliyet gosterdigi
gerekgesiyle bir drtugsmeye rastlanmadigi,

- Halihazirda ek c¢alismaya konu edilen hususun bir gerekgeli karara yansimis
olabilecegi ve dolayisiyla GIC tarafindan bu hususun gerekgeli kararda gorulerek
sonraki bildirimlerde diuzeltiimis olabilecegine dair bir alginin dogru olmadigi, zira
s6z konusu kisimlarin hem Kurum’un internet sitesinde yayimlanan hem de
tesebbuse teblig edilen gerekgeli kararlarda karartildigi

belirtilerek, ek c¢alismanin idari para cezasi uygulanmasi ihtimalini iceren bir
sorusturmaya donmesi halinde, tesebblstn dogrudan s6zlli savunma yapmasina karar
verilmesi talebinde bulundugu ifade edilmistir.

G.3. Hukuki Degerlendirme
G.3.1. ihlal iddiasina iligkin Degerlendirmeler
(28) 4054 sayili Kanun’un 16. maddesinin birinci fikrasinda;

“Kurul, tegebblis niteligindeki gercek ve tlizel kigiler ile tesebblis birlikleri veya bu
birliklerin tiyelerine;

a) Muafiyet ve menfi tespit basvurulari ile birlesme ve devralmalar igin izin
basvurularinda yanlig ya da yaniltici bilgi veya belge verilmesi,

b) ...

hallerinden (a), (b) ve (c) bentlerinde belirtilenler icin tesebblisler ile tesebbiis
birlikleri veya bu birliklerin lyelerinin karardan bir énceki mali yil sonunda olusan
veya bunun hesaplanmasi mimkin olmazsa karar tarihine en yakin mali yil
sonunda olugsan ve Kurul tarafindan saptanacak olan yillik gayri safi gelirlerinin
binde biri oraninda, ... idari para cezasi verir. Ancak bu esasa goére belirlenecek
ceza onbin Tlrk Lirasindan az olamaz.”

hiakmuane yer verilmektedir. 2010/4 sayil Teblig’in 10. maddesinin ikinci ve Uguncu
fikralari ise asagidaki sekildedir:

“(2) Bildirim, bu Tebligin ekinde yer alan Bildirim Formuyla yapilir. Ortak bildirimler
tek bir formla yapilir. Bildirim Formu ve ekindeki belgeler, ayrica elektronik ortamda
hazirlanarak elden veya posta ile Ankara’da bulunan Kurum merkezine iletilir.
Evraklar arasinda kopyalar varsa, bildirimde bulunanlarin bunlarin asillarina
uygunlugunu onaylamalari gerekir.

(3) Bildirim, istenen tim bilgi ve belgeleri tam ve dogru olarak icermelidir. Bu
bilgilerde Kurul karar verene kadar olusacak degisiklikler gecikmeksizin Kurula
bildiriimelidir. Bildirim Formunda yanlis veya yaniltici beyanda bulunanlar hakkinda
Kanunun 16 nci maddesi uyarinca idari para cezasi uygulanir.”
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5326 sayili Kabahatler Kanunu'nun (5326 sayili Kanun) 2. maddesinde, “Kabahat
deyiminden; kanunun, karsiliginda idari yaptirrm uygulanmasini 6ngdérdiigi haksizlik
anlagilir.” hUkmu yer almaktadir. 5326 sayili Kanun’un 9. maddesinde ise, “Kabahatler,
kanunda acikga hikim bulunmayan hallerde, hem kasten hem de taksirle iglenebilir.”
denilmektedir.

Dosya konusu ihlal iddialari kapsaminda 6ncelikle, birlesme/devralma bildirimlerinde
islemin taraflarinin goénderdigi bilgilere dayanilarak degerlendirildigi belirtiimelidir.
Tesebbusin dogru bilgi verme yukumltligu nedeniyle, tesebbls tarafindan gonderilen
bilgilerin dogru oldugu varsayilmaktadir. Aksi durumda, her bilginin gupheyle
karsilanmasinin gerekecedi, ancak her bilginin 6zellikle kisa sureler iginde teyit
edilmesinin  mimkin olmadigi, s6z konusu farazi yaklagsimin bildirim sisteminin
felsefesine aykiri oldugu ve sistemi kokten sarsacaglr acgiktir. Bu c¢ergevede,
tesebbuslerin bildirimde gonderdidi bilgilere supheyle yaklasiimasinin, dipnotlarla
icerikteki bilgilerin kargilastirilmasi gibi teyit ¢abalarinin bildirim sistemine uymadigi
degerlendiriimektedir.

Kurum’a yapilan muafiyet, menfi tespit ve birlesme/devralma bildirimlerinde incelemeler
esas olarak dosya Uzerinden ve bildirimde bulunan tesebbuslerce sunulan bilgiye
dayanilarak yapilmakta, Kurul kararlari bu c¢ergcevede verilmektedir. Bu bakimdan
muafiyet, menfi tespit ve birlesme/devralma bildirimlerinde tesebbulslerce sunulan
bilgilerin gercek, dogru ve guvenilir olmasi, bildirimde bulunan taraf i¢in bir yakimluluk
haline gelmektedir. Nitekim Danistay 13. Dairesi, 13.12.2012 tarihli ve E.2009/869,
K.2012/3794 sayili kararinda, 4054 sayili Kanun'un 16. maddesinde yer verilen
dizenleme ile kanun koyucunun, “...Kurulun dogru bilgiler gergevesinde ikinci bir
ugrasa girmeden hizli karar almasini temin etmeyi ve benzer nitelikteki eylemleri
caydirmayl amacladigi acgiktir’ degerlendirmesini yaparak bahse konu yukimlulige
isaret etmis ve yine ayni kararda “...Bu bakimdan, sunulan belgelerde yer alan
bilgilerin yeterli ve daha da 6nemlisi gergek, dogru ve givenilir olmasi, bildirimde
bulunan taraflar igin bir zorunluluktur’ sonucuna vararak basvuruda bulunan
tesebblsin sorumlulugunun gergevesini gizmigtir.

Yukarida ayrintilarina yer verilen dort dosyaya iliskin bildirimlerdeki beyanlar
incelendiginde, GIC tarafindan Kurum’a yapilan dort ayri bildirimde, tesebbusin ortak
kontrol ettigi sirketlere iligskin bilgilerin benzer bir formilasyonda verildigi gériimektedir.
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RAC BILDIRIMi ve RAILPOOL BILDIRIiM’lerinde, Bildirim Formunun “3.3. Tebligin 8
inci maddesi baglaminda islem taraflarinin cirolarini ayrintili olarak yaziniz.” ve “5.1.
Taraflarin Tirkiye'deki Faaliyetleri” kisimlarinda, kontrole iliskin olarak; GIC’nin
Tarkiye'de yerlesik olan herhangi bir sirketin kendisine tam kontrol veya ortak kontrol
saglayabilecek %50 hisse payina veya daha fazlasina sahip olmadiginin agikga ifade
edildigi gérilmektedir’. ROTHESAY BILDIRIMI’'nde ise;

“GIC Group Tirkiye'de kurulu herhangi bir sirket lizerinde GIC Group’a tek ya da
ortak kontrol saglayacak %50°nin lzerinde hisse sahibi degildir.”

denilmektedir. GSRH BiLDIRIMi’nde kontrole iliskin olarak ROTHESAY BILDIRIMi'nde
yer verilen ifadelerle paralel ifadelerin kullanildigi goérulmektedir.

Anilan Dbildirimlerin yapildi§i dénemlerde GIC’nin %50 hisse oraniyla FERIKOY
GAYRIMENKUL, %50 hisse oraniyla KURTKOY GAYRIMENKUL, %50 hisse oraniyla
ESENTEPE GAYRIMENKUL'G ortak kontrol ettigi goéz onune alindiginda, RAC
BILDIRIMI ve RAILPOOL BILDIRIMI'nde yer verilen bilgilerin yanhs veya yaniltici
oldugu, ROTHESAY ve GSRH BILDIRIMiI'nde yer verilen bilgilerin ise yanlis veya
yaniltici bilgi olmadigi kanaatine ulasiimaktadir.

2010/4 sayili Teblig’in ekinde yer alan Bildirim Formunun son bdlimunde, “Bildirim
Formunda yer alan bilgilerin dogru oldugunu beyan ederiz.” ifadesine yer verilmektedir.
4054 sayili Kanun'un 16. maddesinde yer alan “yanlis” ve “yaniltici” kavramlarinin da
bu dogrultuda, bilginin tam, dogru ve gergek olmadigi halleri kapsadigi agiktir. Nitekim
Avrupa Birligi Komisyonu da yanlis ya da yaniltici bilgiyi, “bilgiyi saglayan taraflarin
sahip oldugu tiim malumatlarina ve inanglarina gbre dogru, gercek ve tam olandan
sapan bilgi” olarak tarif etmektedir*. Bu bakimdan, yukarida ifade edildigi tizere, GIC
tarafindan Kurum’a sunulan ve tesebbusun Turkiye'de yerlesik olan herhangi bir
sirketin kendisine tam kontrol veya ortak kontrol saglayabilecek %50 hisse payina veya
daha fazlasina sahip olmadigina iligkin bilginin yanhg ya da yaniltici bilgi niteliginde
oldugu degerlendiriimektedir.

Ote yandan, s6z konusu yanlis ya da yaniltici bilginin kasten veriimemesi, tesebbisiin
idari yaptirrma iliskin sorumlulugunu ortadan kaldirmamaktadir. Nitekim 5326 sayili
Kanun’un 9. maddesi hukmunde kabahatlerin, kanunda agik hikim bulunmayan
hallerde taksirle islenebilecegdi ifade edilmektedir. 5237 sayili Turk Ceza Kanunu’nun
22. maddesinin ikinci fikrasinda taksir, “dikkat ve &6zen ylukdmliligine aykirilik
dolayisiyla, bir davranigin sugun kanuni taniminda belirtilen neticesi éngériilmeyerek
gercgeklestirimesi” olarak tanimlanmaktadir. Nitekim 18.03.2010 tarihli ve 10-24/339-
123 sayili Kurul kararinda, bu hususa deginilerek yanlis veya yaniltici bilginin kasitl
olarak verilip veriimemesinin idari para cezasi uygulanmasi bakimindan etkili olmadigi
degerlendirilmigtir.

3 ligili metin su sekildedir: “GIC ve GICSI, Tiirkiye'de yerlesik olan herhangi bir sirketin kendisine tam
kontrol veya ortak kontrol saglayabilecek %50 hisse payina veya daha fazlasina sahip degildir.”
Ayni ifade RAILPOOL BILDIRIMI’'nin “1.2. islem Taraflari ve Faaliyet Alanlari”, “3.3. Tebligin 8 inci
maddesi baglaminda islem taraflarinin cirolarini ayrintili olarak yaziniz.” ve “5.1.2. Taraflar Tiirkiye deki
Faaliyetleri” bagliklar altinda aynen yer almaktadir.
4 Facebook/Whatsapp, Case M.8228, 17.05.2017. ilgili metnin orijinal hali su sekildedir: “According to
the ordinary meaning of the terms, "incorrect” or "misleading” information within the context of Article 14
of the Merger Regulation is to be understood as meaning information that deviates from what is, to the
best of the knowledge and belief of the undertakings supplying the information to the Commission, true,
correct and complete.”
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Bu kapsamda ihlalin kasten islendigi sonucuna varilmasini gerektiren bir neden
bulunmamakla birlikte, dosya kapsaminda Kurum’a yanlis ya da yaniltici bilgi
sunuldugu degerlendiriimektedir. Dosya kapsaminda sunulan bilgi ve belgeler
incelendiginde, RAC ve RAILPOOL BILDIRIMI’'nde bir tercime hatasi neticesinde
ifadenin Ingilizce aslindan yanhs gevrilmesi nedeniyle, verilen bilginin “aksadiginin”
ifade edildigi gorulmektedir. Kurum’'a sunulan yanlig ya da yaniltict bilginin bu
kapsamda bir hatadan kaynaklandigina iliskin beyanin makul kargilanabilecegi
degerlendiriimekle birlikte, bu durumun ihlalin taksirle gerceklestirildigi sonucuna
ulastirabilecegi ancak yanlis ya da yaniltici bilgi verildigine dair varilan sonucu
degistirmeyecegi, aksine varilan sonucu destekledigi degerlendiriimektedir.

Yukarida ayrintilarina yer verilen GSRH BILDIRIMI'nde, farkli bir formllasyon
kullanilarak, GIC tarafindan Turkiye'de yerlesik olan herhangi bir sirketin %50’den fazla
sermaye payina sahip olunmadiginin ifade edildigi gorilmektedir. Bu agidan GSRH
BILDIRIMi'nde kullanilan ifade, %50 hisseye sahip olunan sirketleri kapsamina
almamaktadir. Bildirimde KURTKOY GAYRIMENKUL, FERIKOY GAYRIMENKUL ve
ESENTEPE GAYRIMENKUL (zerinde tek veya ortak kontrol sahibi olunduguna dair
herhangi bir bilgiye yer veriimemekte, yalnizca sirketlerin %50 hisse payina sahip
olundugunun bilgisi verilmekle yetiniimektedir. Bu baglamda s6z konusu bilginin énemli
sayilabilecek Odlcude eksiklikler icerdigi dusunulebilecekse de yanlig veya yaniltici
vasfini haiz olmadigi degerlendiriimektedir.

ROTHESAY BILDIRIMi'nde de kontrole iliskin hususlar GSRH BILDiRIMi’'nde
kullanilan formulasyonla aktarilmaktadir. Bu ¢ergcevede, s6z konusu bildirimin énemli
eksiklikler tasidigi degerlendiriimekle beraber, bildirim kapsaminda yanlis veya yaniltic
bilgi sunulmadigi, ancak eksiklik bulundugu, raportérlerce talep edilen bilgi isteme
yazilari gergevesinde tesebbuUs tarafindan yapilan agiklamalar sonucunda kontrol
edilen tesebbuslere iliskin tam bilginin edinildigi degerlendiriimektedir.

Yukarida yer verilen bilgi ve belgeler ile yanlis ya da yaniltici bilgi verilip veriimedigine
iligkin degerlendirmeler kontrol kavramiyla ilgilidir. Kontrol kavraminin birlesme
devralmalarda temel ve belirleyici bir konu oldugu acgiktir. Kontrol kavrami, bildirimin
izne tabi olup olmadidi degerlendirmesinde ve etkilenen pazarlarin belirlenmesinde
nihai 6nem arz etmekte, cogu durumda tesebbduslerin bildirimi disinda bagka bir yerden
teyidi imkansiz olmaktadir.

G.3.2. Tesebbiisiin Agiklamalarina iligkin Degerlendirmeler

G.3.2.1. Bir Ceviri Hatasinin Mevcudiyeti ve S6z Konusu Hatanin Yalnizca
Bildirim Formunun Turkge Versiyonunda Yer Alan Bir Tercume Sorunu
Oldugundan GIC Tarafindan Bilinmedigi Agiklamasi

inlal iddiasina iliskin degerlendirmeler bélimiinde yer verildigi (izere, ihlalin bir geviri
hatasindan kaynaklanmasi, ihlale iligkin sorumlulugu ortadan kaldirmamaktadir. Zira
5326 sayili sayih Kanun’'un 9. maddesi gergevesinde dosya konusu ihlal taksirle de
gerceklestirilebilecektir. Ote yandan, GIC'nin sdz konusu ihlalden haberdar olmadigi
aciklamasinin da gecerli olmadigi degerlendiriimektedir. 5326 sayili Kanun’un 8.
maddesi hUkmuU geregince temsilcinin davraniglari nedeniyle tlzel kisiye yaptirim
uygulanabilmektedir. Bu kapsamda, GIC’nin ihlalden haberi olmasinin veya
olmamasinin ancak kast ya da taksir degerlendirmesinde dikkate alinabilecek bir unsur
oldugu, bununla birlikte idari para cezasina iligkin sorumlulugunu kaldirmayacagi
degerlendiriimektedir.
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G.3.2.2. S6z Konusu Bilginin Rekabet Hukuku Analizi ile Higbir Alakasi Olmadig:
Aciklamasi

Birlesme ve devralmalarin kontrollne iligkin bildirim sistemi, esas olarak tesebbuslerce
yapillan ex ante bildirimlere dayanmaktadir. Zira rekabet otoriteleri esasa iliskin
degerlendirmelerini blyik Olgide s6z konusu bildirimler Gzerine inga etmektedir. Bu
baglamda, taraflarca bildirim formunda sunulan bilgilerin gercek, dodru ve eksiksiz
olmasi blUyuk o6nem tasimaktadir. Somut olayda da GIC'nin ortak kontrol ettigi
tesebbuslerin faaliyet gdsterdigi alanlarin ilgili pazarlarda Ortisme vyaratip
yaratmadigina iliskin degerlendirmenin esasa iliskin olmasi nedeniyle taraflarin aksi
yondeki iddiasinin gergegi yansitmadigi degerlendiriimektedir. Bunun da o6tesinde,
verilen yanlig veya yaniltici bilginin rekabet hukuku analizi ile ilgisinin olmasi, Kanun’un
16. maddesinin birinci fikrasi kapsaminda yapilacak degerlendirmelerde varligi aranan
bir kriter degildir.

Ozetle, dosya kapsaminda yanlis veya yaniltici bilginin kontrole iliskin olmasi ve
kontrole iliskin degerlendirmelerin rekabet hukuku analizinin dnemli unsurlarindan biri
olmasi g6z 6nune alinarak bahse konu agiklamalarin dikkate alinamayacagi kanaatine
variimaktadir.

G.3.2.3. Ceviri Hatasinin Yol A¢tigi Eksik Bolumiin Yine Ayni Bildirim Formunda
Tam ve Eksiksiz Olarak Takdim Edildigi Aciklamasi

Bildirim Formu incelendiginde, GIC’'nin Turkiye’'de yerlesik olan herhangi bir sirketin
kendisine tam kontrol veya ortak kontrol saglayabilecek %50 hisse payina veya daha
fazlasina sahip olmadiginin beyan edilmesinin ardindan tesebbuslerce %50 hisseye
sahip olundugu belirtilen her bir sirket unvaninin bitisiginde Kurul'un izin kararlarinin
kinyelerini gosteren dipnotlar bulundugu gorulmektedir. Tesebbls temsilcisi tarafindan
ilgili Kurul kararlarina atif yapilmasinin s6z konusu c¢eviri hatasini gideren, hukimsuz
kilan ve duzelten bir durum oldugu ifade edilmektedir.

Ote yandan, yukarida yer verildigi (zere sdz konusu kiinyeler ancak tesebbiisin
Tarkiye'de yerlesik olan herhangi bir sirketin kendisine tam kontrol veya ortak kontrol
saglayabilecek %50 hisse payina veya daha fazlasina sahip olunmadigi bilgisi
verildikten sonra sunulmaktadir. Bu kapsamda bildirim aninda s6z konusu sirketler
uzerinde ortak kontrolin bulunup bulunmadigina iliskin degerlendirmenin yalnizca bu
kinyelerden yola ¢ikilarak yapilabilmesinin mimkin olmadigi degerlendiriimektedir.
Nitekim aradan gecgen slre zarfinda GIC’nin s6z konusu sirketler Gzerindeki kontrollnu
farkl aracglarla kaybetmis olmasi da ihtimal dahilindedir. Somut olayda raportdrlerce ve
Kurul tarafindan yapilan degerlendirmelerde de tesebbis beyanina itibar edilerek
GIC’nin Tarkiye'de yerlesik olan herhangi bir sirketin kendisine tam kontrol veya ortak
kontrol saglayabilecek %50 hisse payina veya daha fazlasina sahip olunmadigi
degerlendirmelerinde bulunuldugu goriimektedir.
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G.3.2.4. GIC’nin Kurul’'un Daha Onceki Geligkili Kararlarina Ragmen Her Zaman
Gonulli Olarak ve Miimkiin Olan En Seffaf Sekliyle Kurum Nezdinde Pek Cok
Bildirim Yaptigi Agiklamasi

GIC’nin rekabet hukukuna uyum konusunda seffaf ve agik bir tutumunun bulunmasinin
oldukca 6nemli oldugu degerlendiriimektedir. Bununla birlikte, tesebbusin Turkiye’de
etkilenen pazar bulunsun veya bulunmasin, 4054 sayili Kanun ve 2010/4 sayil Teblig
kapsaminda yer alan butun islemlerini tam ve dogru bir sekilde Kurul’a bildirmesi yasal
bir yakumlulikten kaynaklanmaktadir. Bu bakimdan, tesebbusin s6z konusu tutumu
yasal zorunlulugun vyerine getiriimesi oldugundan dosya kapsaminda yapilacak
degerlendirmelere etkisinin bulunmadig1 dederlendiriimektedir.

Ote yandan, GIC temsilcisi tarafindan celiskili bulunan Kurul kararlari baglaminda éne
surulen gerekgeler, tesebblstn tam ve dogru bilgi verme yukuamltligune iligskin degil,
bildirimde bulunma yUkdamluliglinin bulunup bulunmadigina iliskin degerlendirmeleri
kapsamaktadir. Bu nedenle, s6z konusu agiklamalarin da igsbu dosya kapsamindaki
degerlendirmeler bakimindan dikkate alinamayacagi anlagiimaktadir.

G.3.2.5. Sozlii Savunma Talebine iliskin Degerlendirme

GIC vekili, gonderdigi cevap yazisinda, ek ¢alismanin idari para cezasi uygulanmasi
ihtimalini iceren bir sorusturmaya donmesi halinde, tesebblsun dogrudan so6zli
savunma yapmasina karar verilmesi talebinde bulunulmaktadir. Bununla birlikte, yanlis
ya da yaniltici bilgi degerlendirmesi kapsaminda yapilan ek ¢alismanin 4054 sayili
Kanun'un 4. kisminda belirlenen sorusturma usulline tabi olmadidi, bu nedenle
Kanun'un 46. maddesiyle c¢ergevesi ¢izilen s6zli savunma hakkinin bu dosya
kapsaminda kullanilamayacagi degerlendiriimektedir.

G.3.3. Genel Degerlendirme

Yapilan ek calisma kapsaminda, BLACKSTONE ve GIC ile anilan tesebbuUslerin
istirakleri tarafindan gecmiste yapilmis olan birlesme/devralma bildirimlerinin
incelenmesi sonucunda, BLACKSTONE'un yapmis oldugu bildirimlerde yanlis veya
yaniltici bilgi verildigine yonelik herhangi bir tespit yapiilmadigi; GIC tarafindan yapilan
22.12.2015 tarihli, 6065 sayih bildirim ve 16.03.2016 tarihli, 1815 sayil bildirimde ise
yanlis veya yaniltici bilgi verildigi sonucuna ulasiimistir. Bu ¢ergevede, GIC’ye anilan
iki bildirim kapsamindaki her bir ihlal igin ayri ayri olmak Uzere 4054 sayili Kanun’un
16. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi kapsaminda idari para cezasi uygulanmasi
gerektigi kanaatine varilmistir. idari para cezasi tutarinin belilenmesinde tesebbiisiin
2016 yilina iligkin Turkiye cirosu olan (.....) TL temel alinmigtir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, GIC Pte. Ltd. tarafindan
yapilan ve Kurum kayitlarina 22.12.2015 tarih, 6065 sayi ve 16.03.2016 tarih, 1815
say! ile giren bildirimlerde yanlis veya yaniltici bilgi verildigine; bu nedenle 4054 sayil
Kanun'un 16. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi gergevesinde, GIC Pte. Ltd.’ye,
2016 mali yili sonunda olugan ve Kurul tarafindan belirlenen yillik gayri safi gelirlerinin
binde biri oraninda olmak Uzere her bir ihlal i¢in (.....) TL; toplamda ise (.....) TL idari
para cezas! verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gin iginde Ankara
idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak tizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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