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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2019-3-31 (Devralma)
Karar Sayisi : 19-26/392-181
Karar Tarihi : 24.07.2019
A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER
Baskan : Adem BIRCAN (Bagkan V.) o
Uyeler : SUkran KODALAK, Ahmet ALGAN, Hasan Hiuseyin UNLU
B. RAPORTORLER : Hatice ODABAS BUBA, ibrahim SAHIN, Nur OZKAN
C. BILDIRIMDE

BULUNAN : - Ares Management Corporation

- Leonard Green & Partners, L.P.
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Deniz OZKAN
Orjin Maslak, Eski Buylkdere Cad. No:27 K:11 Maslak 34485
istanbul

D. DOSYA KONUSU: Press Ganey Associates Inc.’nin ortak kontroliiniin Leonard
Green & Partners L.P.’nin bagh sirketleri tarafindan yonetilen yatirrm fonlan ile
Ares Management Corporation’in bagh sirketleri tarafindan yonetilen bir yatirhm
fonu tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 19.06.2019 tarih ve 4004 say ile
giren ve eksiklikleri 02.07.2019 tarih ve 4339 sayi ile tamamlanan bildirim Uzerine
diizenlenen 10.07.2019 tarih ve 2019-3-31/Oi sayili Devraima On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirim konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bildirim konusu islem, Press Ganey Associates, Inc.’nin (PRESS GANEY) ortak
kontrolinin Leonard Green & Partners L.P.’nin (LGP) bagh sirketleri tarafindan
yonetilen Green Equity Investors VII, L.P. (GEI VII) ve Green Investors Side VII, L.P.
(GEI Side VII) ile Ares Management Corporation’in (ARES) bagl sirketleri tarafindan
yonetilen ARES Corporate Opportunities Fund V, L.P. (ACOF V) tarafindan
devralinmasina iligkindir.

PRESS GANEY hélihazirda Emerald TopCo Inc. (EMERALD) tarafindan kontrol
edilmektedir. ARES ve LGP, PRESS GANEY uzerinde ortak kontrol tesis edilmesi
islemine 6zglu olarak Azalea Intermediate Corp. (AZALEA) ve Azalea Merger Sub.
(MERGERSUB) sirketlerini kurmuslardir. S6z konusu sirketlerin herhangi bir gelir, varlik
ya da faaliyetleri bulunmamaktadir. islem gercevesinde AZALEA'nin tamamina sahip
oldugu MERGERSUB, EMERALD ile birleserek infisah olacak ve AZALEA
EMERALD’In dogrudan, PRESS GANEY’in ise dolayl kontrolinu elde edecektir.
Dolayisiyla, AZALEA'y1 ortak kontrol eden ARES ve LGP, PRESS GANEY’in lzerinde
ortak kontrol tesis edecektir.

1 [slem sonrasinda, azinlik pay sahipleri olan GIC Pte Ltd., British Columbia Investment Management
Corporation ve c¢alisanlarin/digerlerinin PRESS GANEY’in stratejik kararlari lzerinde veto hakki
olmayacaktir.
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Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Gglncu fikrasina gére bir ortak girisimin
devralma sayilabilmesi icin “ortak kontrol” ve “bagdimsiz bir iktisadi varligin tim
islevlerini yerine getirme (tam iglevsellik)” sartlarinin birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Limited Ortaklik S6zlesmesi Protokoli’'ne gore, PRESS GANEY’in yonetim kurulunun
toplanabilmesi icin hakim hissedarlar LGP ve ARES’in toplantida hazir bulunmasi ve
karar icin her iki hakim hissedarin olumlu oylari gerekmektedir. Karar nisabi
bakimindan LGP ve ARES’in olumlu oylarinin aranmasi, bu iki sirkete PRESS
GANEY’in stratejik kararlari Gzerinde veto hakki vermektedir. Bu gergevede PRESS
GANEY’in ortak kontrol edilecegi kanaatine ulagiimigtir.

Dosyadaki bilgilerden; bildirime konu islemin PRESS GANEY’in tam iglevsel ticari
yapilanmasina herhangi bir etkisinin olmayacagi; sirketin, kendi personeli, kaynaklari,
operasyonel karar alma mekanizmalari ile 1985 yilindan beri faal oldugu, islem
sonrasinda da pazarda bagimsiz faaliyet gdsterebilmesi igin gerekli kaynaklara sahip
olmaya devam edeceg@i ve gunluk operasyonel ve ticari slUreglerinin kendi yonetim
kadrosu tarafindan vydritilecedi anlasiimistir. Ayrica, PRESS GANEY’in ana
sirketlerden bagimsiz olarak, kendi nam ve hesabina ticari iligkiler kurmaya devam
edecegi, ana sirketlerle olan herhangi bir alim ve satim iligkisine bagimli olmayacagi
bilgisi edinilmistir. Bu hususlar gergevesinde, PRESS GANEY’in ortak girigsimin bir diger
sarti olan tam iglevsellik sartini da saglayacagi kanaatine variimigtir.

Aciklamalar cgercevesinde bildirime konu iglemin 2010/4 sayil Teblig’in 5. maddesi
cercevesinde bir devralma islemi oldugu anlasilmistir. Ayrica, taraflarin cirolarinin
2010/4 sayih Teblig'in 7. maddesinin (a) bendinde belirtilen esigi astigi ve dolayisiyla
bildirim konusu islemin izne tabi oldugu tespit edilmistir.

LGP’nin Turkiye'de faaliyet gosteren igtiraklert;

— Havacilik servis hizmeti,

— Marka gelistirme, pazarlama ve eglence,

— IP yonetimi ve teknoloji gozumleri,

— Yuksekogrenim igin tasarlanmis yazilim ve hizmet saglayicilig,

— Kadin, erkek ve ¢cocuk hazir giyim, gosteri ve aksesuar perakendeciligi,

— Paketleme makinesi ¢ozumleri, muhendislik ve entegrasyon hizmetleri ve ilgili
ikincil pazar urun ve hizmetleri,

— Binek araglar ve hafif kamyonlar icin lastik, tekerlek ve ilgili aksesuar tedarigi

alanlarinda faaldir. ARES’in Turkiye'deki igtirakleri ise;

— Tuketici dikis makinesi ve aksesuar tasarimcilidi, Ureticiligi ve distributorltgu,
— Kadin lUks moda ve tasarimci aligverisi,

— Luks magaza zincirleri,

— Konut ve ticari ingaat urtnleri,

— Ugtan uca tarama ve belge kayit

alanlarinda faaliyet gostermektedir.

PRESS GANEY, saglik bakim kurulusglarina hasta deneyimi él¢imu, performans analizi
ve stratejik danismanlik hizmetleri saglamaktadir. Tesebblsun Turkiye’de herhangi bir
istiraki, varligi veya faaliyeti bulunmamaktadir. Bu dogrultuda, PRESS GANEY ile
ARES ve LGP’nin faaliyetleri arasinda Turkiye cografi pazarinda herhangi bir yatay ya
da dikey ortisme bulunmadigi gértlmektedir. Ancak, ana sirketler ARES ve LGP’nin
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Tirkiye'deki faaliyetlerinden giyim sektoriine iligkin yatay bir értisme bulunmaktadir?.
Ancak, taraflarin s6z konusu pazardaki toplam pazar paylarinin %(.....) distk oldugu
ve giyim sektdriinde ¢ok sayida oyuncunun bulundugu géz 6éntinde bulunduruldugunda,
rekabetci bir endisenin gindeme gelmeyecegi kanaatine variimistir.

Global diuzeyde iglem taraflarinin faaliyet alanlarina bakildiginda; ARES ve LGP’nin
Amerika Birlesik Devletlerinde (ABD) saglik hizmetleri alaninda faaliyet gosteren
portfoy sirketlerinin bulundugu, PRESS GANEY’in ise yine ABD’de saglik kurumlarina
danismanlik hizmeti verdigi gértlmektedir. Dolayisiyla ABD’de, ana sirketler olan ARES
ve LGP’nin faaliyetleri arasinda yatay ortisme, ana sirketler ve PRESS GANEY’in
faaliyetleri arasinda ise dikey bir értisme bulunmaktadir. Bununla birlikte gerek PRESS
GANEY’in gerekse ana sirketlerin Turkiye’de bu alanlarda faaliyeti s6z konusu degildir.
Bu c¢ercevede, tesebbuslerin faaliyetleri arasinda ABD dizeyindeki 6rtismenin
Tarkiye’de herhangi bir rekabetci endiseye yol agmayacagi degerlendiriimektedir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu islemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 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 yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve
boylece rekabetin dnemli dlgide azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme
izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara Idare
Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak tizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

2 LGP kadin, erkek ve gocuk hazir giyim sektériinde faaliyet gosterirken; ARES kadin lilks moda ve
tasarim Urlnleri alaninda faaliyet géstermektedir. Kurulun 15.05.2017 tarihli ve 17-16/238-101 sayil
kararinda yer aldigi Uzere, hazir giyim Urtnlerinin tiketici gézindeki kullanim farkliliklarindan hareketle,
s6z konusu pazarinin belirlenmesinde talep ikamesi acgisindan alt pazarlara ayrilmasi s6z konusu
olabilirse de; genel olarak tekstil sektérinin dretim esnekligi 6zelligini haiz olmasi nedeniyle (arz
ikamesi), cesitli hazir giyim GrGnlerinin ayni pazar i¢cinde degerlendiriimesi mimkindur. Bildirime konu
islem bakimindan ana sirketlerin ayni pazarda faaliyette bulundugunun, bir bagka deyisle faaliyetleri
arasinda 6rtisme bulundugunun kabulli halinde dahi isleme izin verilmesinde sakinca gérilmediginden,
konuya iligkin degerlendirme derinlestiriimemigtir.
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