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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2019-4-42 (Devralma)
Karar Sayisi : 19-30/454-196
Karar Tarihi : 29.08.2019
A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER
Baskan : Adem BIRCAN (Bagkan V.) o
Uyeler : Sukran KODALAK, Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU
B. RAPORTORLER: Ongr BAL, Nezir Furkan KIRAN, Burgin GULES
C. BILDIRIMDE

BULUNAN : - Brookfield Asset Management Inc.

- Oaktree Capital Group Holqinqs L.P.
Temsilcileri: Av. Gonenc GURKAYNAK, Av. Eda DURU
Citlenbik Sok. No:12 Yildiz Mahallesi Besiktas/Istanbul

D. DOSYA KONUSU: Oaktree Capital Group Holdings GP, LLC tarafindan kontrol
edilen Oaktree Capital Group, LLC’nin (ve Oaktree Operasyon Grubu’nun) ortak
kontroliiniin Brookfield Asset Management Inc. ve Oaktree Capital Group
Holdings L.P. tarafindan devralinmasina izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 30.07.2019 tarih ve 4996 sayi ile
giren ve en son 05.08.2019 tarih ve 5115 sayili yazi ile eksiklikleri tamamlanan bildirim
Uzerine diizenlenen 08.08.2019 tarih ve 2019-4-42/Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle; dosya konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bildirim Formunda yer alan bilgilere gore bildirilen islem, birbiriyle baglantili iki birlesme
islemi yoluyla gerceklestirilecektir. Birinci birlesme isleminde, Brookfield Asset
Management Inc.’in (BROOKFIELD) dolaylh igtiraki olan ve 6zel amagh sirket olarak
kurulmus Berlin Merger Sub, LLC ile Oaktree Capital Group, LLC (OAKTREE)
birlesecek; OAKTREE bu birlesmenin varligini surduren taraf olacaktir. Bu iglem
sonucunda BROOKFIELD, dogrudan veya tamamina sahip oldugu bir istiraki
aracihigiyla OAKTREE’ye ait A Sinifi paylarin %(.....)’ine ve Oaktree Operasyon Grubu
Uzerinde yaklasik olarak %(.....) oraninda malvarliksal hakka sahip olacaktir. ikinci
birlesme isleminde ise, bu birlesmeye yodnelik olarak kurulan ve Oaktree Capital Group
Holdings L.P.’nin (OCGH) sinirli sorumlu ortaklik niteligine haiz mevcut c¢ikarilmis
hisselerine sahip olacak olan OCHG'nin istiraki Oslo Holdings LLC ile yine bu
birlesmeye yonelik olarak 6zel amacla kurulan dért araci holding sirketinin (Oaktree
Araci Holding Sirketleri) istiraki olan Oslo Holdings Merger Sub LLC birlesecek (OSLO);
OSLO bu birlesmede varligini surdiren taraf olacaktir. Bu islem sonrasinda, OSLO,
OCGH paylarini Oaktree Araci Holding Sirketleri'ne devredecektir. OCHG paylari,
Oaktree Operasyon Grubu'nun %(.....) oranindaki malvarliksal haklari karsihdinda
OCGH tarafindan itfa edilecektir. Bahsedilen islemler sonucunda BROOKFIELD,
dogrudan veya tamamina sahip oldugu istiraki araciligiyla OAKTREE’nin A Sinifi
paylarinin %(.....)’Unu ve Oaktree Operasyon Grubu’na ait malvarliksal haklarin
%(.....)'sini devralacak; OCGH OAKTREE’nin B Sinifi paylarinin %(.....)’in0 ve Oaktree
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Operasyon Grubu’na ait malvarliksal haklarin %(.....)'ini elinde bulundurmaya devam
edecektir.

2010/4 sayih Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’'in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Gguncu fikrasinda; “Bagimsiz
bir iktisadi varligin tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin
olusturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma
islemidir. Bu tiir islemlerde, islem taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.”
hukmune yer verilmigtir. Anilan hukum c¢ergevesinde, ortak girigsimler bakimindan
aranan kosullar; kurulan ortak girisimin, kurucu tesebbusler tarafindan ortak kontrol
altinda tutulmasi ve kurulan girketin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligi tasimasidir.

Dosya igerigi bilgilere goére, OAKTREE Igletme Sozlesmesi, BROOKFIELD ve
OCGH’den her birinin belirli sayida yonetim kurulu Gyesi atama hakkina sahip olabilmesi
icin tadil edilecektir. Duzenlenecek hususlara gore, OAKTREE’nin ve OCM Holdings’in
yonetim kurullari Oaktree Operasyon Grubu’nun yonetimine iligkin batin 6nemli
kararlar alacaktir. Bagvuruda; OAKTREE ve OCM Holdings’in yonetim kurullarinin ayni
kisilerden ve en fazla 10 kisiden olusacagi ifade edilmektedir. Ayrica yonetim kuruluna
OCGH tarafindan iki muadur, BROOKFIELD tarafindan iki mudur atanacak olup iki
mudir de OCGH tarafindan aday gosterilen kisiler arasindan OCGH ve BROOKFIELD
tarafindan birlikte atanacak ve bdylelikle yonetim kurulunda en fazla alti madur olacaktir.
Dolayisiyla, planlanan islem sonucunda, devre konu sirketlerin BROOKFIELD ve
OCGH tarafindan ortak kontrol edilecegi kanaatine ulagiimigtir.

Bildirim Formunda OAKTREE’nin ekonomik olarak bagimsiz olacak sekilde kendisine
ait ve 6zgulenmis bir yonetime ve faaliyetlerini yerine getirebilmek i¢in yeterli kaynaklara
sahip olacagi ve hélihazirda faaliyet gosterdigi pazarlarda faaliyet géstermeye devam
edecedi ve son olarak da satin alma ve satislar bakimindan bildirimde bulunan taraflara
bagiml olmayacagi belirtimektedir.

Dolayisiyla, bildirim konusu islem neticesinde OAKTREE’nin tam iglevsel, bagimsiz bir
iktisadi varlik niteliginde olacagi anlasildigindan, islem 2010/4 sayili Tebli§’in 5.
maddesi c¢ercevesinde bir devralma iglemidir. Dosya igeriginden iglem taraflarinin
cirolarinin anilan Tebli§’in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (b) bentlerinde
ongorulen ciro esiklerini astigr anlasildigindan, bildirime konu islem izne tabidir.

BROOKFIELD, kuresel capta faaliyetleri agirlikla gayrimenkul; tesis, tasima, enerji ve
veri altyapilari; hidrolik enerji, rizgar ve gunes enerjisi, dagitilan enerji, depolama
varliklari ile kuresel yenilenebilir enerji sektoru; karayolu yakit dagitimi, pazarlama ve
ingaat gibi hizmet alanlari, endustriyel Urlnler ve mesken gelistirme ile 6zel sermaye
alanlar1 Uzerinde yogunlasmis bir tesebbustir. BROOKFIELD'’in Turkiye'den sadece,
kUresel araba ureticileri ve satis sonrasi dagiticilar ve perakendecilere yonelik olarak
hibrid ve elektrikli modeller de dahil olmak tzere butln arag tiplerinde kullanilan akulerin
uretimi faaliyetinde bulunan Clarios, Power Solutions Holdings LP araciligiyla ciro elde
ettigi anlasiimaktadir. Bildirim Formunda BROOKFIELD’in Turkiye’de kontrol ettigi
herhangi bir sirketin bulunmadidi ifade edilmistir.

Oaktree Capital Group Holdings GP, LLC (OCGH GP) tarafindan tek kontrol edilen
OCGH; OAKTREE oy haklarinin ve Oaktree Operasyon Grubu’nun malvarliksal
haklarinin Oaktree Operasyon Grubu'nun Ust dizey yodneticileri, mevcut ve eski
¢alisanlari ve kurumsal yatirrmcilar tarafindan yonetilmesini saglayan arag niteliginde
bir limited sirkettir. Bu niteligi disinda herhangi bir faaliyette bulunmamaktadir. OCGH
GP’nin OCGH Uzerinde sahip oldugu kontrol vasitasiyla faaliyette bulundugu alanlar
disinda herhangi bir ticari faaliyeti bulunmamaktadir.
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OAKTREE'nin ise bir yatirrm yonetim girketi olarak kuresel faaliyetlerini kurumsal
krediler, 0zel sermaye, gayrimenkul varliklar ve borsaya kote sirketlere yapilan
yatirnmlara odakl olarak sdrdurdugu Bildirim Formunda belirtilmigtir. Tesebbusun
yonettigi fonlar ayrica Uretim, saglik, tekstil, seyahat, madencilik ve medya gibi c¢esitli
sektorlere yatirrm yapmaktadir. Bagvuruda; OAKTREE'nin kontrolinde olan fonlar
tarafindan yonetilen portfdy sirketlerinden sadece sinirli sayidaki bir kisminin Tlrkiye’'de
faal oldugu ifade edilmistir. Bunlardan Turkiye'de ciro elde eden girketler aluminyum
kaplama Urunleri Ureten ve satan Aleris Corporation; zemine monte edilmis elektrik
uretimi sistemleri i¢cin gunes isinlarini takip etme amacli ¢ézimler dreten Array
Technologies Inc.; otomotiv yedek parga alaninda dikey entegre faaliyet gdsteren
Chassix Holdings, Inc.; kuru dokme yuk tasimaciligi alaninda karesel ¢apta faaliyet
gOsteren Star Bulk Carriers Corp.; acglk hava sporlarina iligkin giyim, aksesuar ve
ayakkabi Gretimi ve dagitimi yapan Boardriders, Inc.; hafif ve agir arag endustrileri igin
motor ydnetim teknolojileri Ureten, pazarlayan ve dagitan Dayco Products, LLC; gelinlik
ve mezuniyet elbiseleri Urlnlerine yogunlasan David’s Bridal, Inc.; gesitli tescilli moda
ve yagsam stili markalarini elinde bulunduran Fullbeauty Brands Holdings Corp.; askeri
ordu Urunleri ve yuksek guvenlikli altyapilara yonelik manyetik ¢ozimler sunan PulseR,
LLC.; kuru ylUk tasima alaninda c¢esitli hizmetleri bulunan Mid-Ship Group LLC olarak
sayllmaktadir. Kontrol edilen portfdy sirketlerden Turkiye'de yalnizca Mid-Ship Group
LLC’nin Mid-Ship Gemi Kiralama ve Lojistik Ltd. Sti. adinda bir istiraki bulunmakta ve
bu sirket sadece yurt disi satislarindan ciro elde etmektedir.

Bildirim konusu islem sonucunda; taraflarin kiresel varlik ydnetimi hizmetlerinin
saglanmasi acisindan kisith bir yatay ortusme gorulecektir. BROOKFIELD'in kontrolu
altindaki varliklarin yogunluklu olarak gayrimenkul, altyapi, yenilenebilir enerji ve 6zel
sermaye sektorlerine yonelik oldugu; OAKTREE’nin yogunlastigi alanin ise kurumsal
kredi stratejileri sektorlu oldugu dosya igeriginden anlasiimaktadir. Farklilagan yatirbm
sektorlerinin  yaninda dinya c¢apinda varlik ydnetimi hizmetlerinin saglanmasi
anlaminda faaliyet gdsteren rakiplerin sayisinin fazlalhgi da dikkate alindiginda islem
taraflarinin kiresel toplam pazar payinin %(.....)'in altina tekabul ettigi anlagiimaktadir.

OAKTREE’nin kontrollinde olan fonlar tarafindan yonetilen portfoy sirketlerinin sinirh
sayidaki bir kisminin Turkiye’de cesitli alanlarda faaliyetleri bulunmakta ve ayni
zamanda bu sirketler kiresel c¢apta faaliyetlerini surdirmektedir. OCGH’nin ise
Tuarkiye'de herhangi bir faaliyeti yoktur ve Turkiye’'de aktif olan hicbir tizel kigi Uzerinde
kontrol hakki bulunmamaktadir. Dolayisiyla s6z konusu islem sonucunda Turkiye'de
yatay ya da dikey bir értismenin olmayacagi kanaatine variimistir.

Bu cercevede bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda
herhangi bir pazarda rekabetin 6nemli 6lgude azaltilmasi sonucunu doguracak sekilde
herhangi bir hakim durum vyaratmayacagi veya mevcut bir hakim durumu
kuvvetlendirmeyecegi sonucuna ulasiimistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin 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; igslem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan
nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendirilmesinin ve
boylece rekabetin 6nemli dlgude azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme
izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gin iginde Ankara Idare
Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak (izere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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