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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2020-1-066 (Devralma)
Karar Sayisi : 20-53/739-327

Karar Tarihi :10.12.2020

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : BirolKULE

Uyeler : Arslan NARIN (Ikinci Bagkan), Stukran KODALAK, Ahmet ALGAN,

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN
B. RAPORTORLER: ismail Atalay YOLCU, Mehmet Mustafa SEREF, Seyda EROL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Vista Equity Partners Management, LLC
Temsilcileri: Av. Génenc GURKAYNAK, Av. Sinem UGUR,
Av. Ceren OZKANLI SAMLI, Av. Helin YUKSEL
Yildiz Mah. Citlenbik Sok. No:12 Besiktas/Istanbul

D. DOSYA KONUSU: Francisco Partners Management LP’nin yonettigi fonlarin
kontroliinde bulunan SmartBear Software, Inc.’in ortak kontroliiniin Vista Equity
Partners Management, LLC’nin yonettigi fonlar tarafindan devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 12.11.2020 tarih ve 12187
sayI ile giren ve 24.11.2020 tarih ve 12690 sayili yazi ile tamamlanan bildirim Uzerine
diizenlenen 04.12.2020 tarih ve 2020-1-066/OI sayili Devralma On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin veriimesinde sakinca
bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Francisco Partners Management, L.P. (Francisco Partners) tarafindan
yonetilen fonlarin tek kontrolinde bulunan SmartBear Software, Inc.'in (SmartBear)
ortak kontrolinun Vista Equity Partners Management, LLC tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talep edilmektedir. Bildirim konusu islemin temelini taraflar
arasinda 19.10.2020 tarihinde akdedilen Hisse Aliim Sozlesmesi ve planlanan islemin
gerceklesmesi halinde yurarlige girecek olan Degistirilen ve Yeniden Duzenlenen
Hissedarlar S6zlesmesi olusturmaktadir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin UGgincu fikrasi hikma
cercevesinde, bir ortak girisimin anilan Tebli§ kapsaminda bir devralma iglemi
sayllabilmesi igin i) ortak kontrol altinda bir tesebbisin bulunmasi ve ii) ortak girisimin
badimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya ¢ikmasi unsurlarinin birlikte
saglanmasi gerekmektedir.

i) Ortak Kontrol

Dosyada yer alan, SmartBear’in islem 6ncesi ve sonrasi hissedarlik yapisi bilgilerine
gore SmartBear, halihazirda hisse sermayesinin %(.....) kadarina sahip olan Francisco
Partners tarafindan yonetilen fonlarin tek kontroli altindadir. Hisse Alim Sézlesmesi
dogrultusunda, Vista tarafindan kurulacak 6zel amacli bir sirket olan SB Buyer, LP
SmartBear grubunun nihai holding sirketi olan Smokey Holding (Cayman) Limited’in
(Smokey Holding) hisse sermayesinin %(.....)’sin1 devralacaktir. Francisco Partners
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tarafindan yonetilen fonlar da Smokey Holding’in hisse sermayesinin %(.....)’sIna,
SmartBear yonetimi ise kalan %(.....) hisseye sahip olacaktir.

Hisse Alim So6zlesmesi’ne gore bildirim konusu iglem sonrasinda;

belirlenmistir. Bu dizenlemelerden Vista ve Francisco Partners’in her birinin, butce ve
ust yonetimin atanmasi ve gorevden alinmasi dahil olmak Uzere SmartBear’in stratejik
davranislarina iliskin veto haklarina sahip olacadi anlasiimaktadir. Bu dogrultuda, Vista
ve Francisco Partners’in, SmartBear Uzerinde ortak kontrole sahip olacagi anlagiimistir.

i) Tam islevsellik

Edinilen bilgilere gore SmartBear, bagimsiz bir iktisadi varligin tim iglevlerini yerine
getirmektedir. Sirketin alim ve satimlar konusunda Vista ve Francisco Partners’a
bagdimli olmayacagi bildirilmistir. Diger taraftan SmartBear’in, ticari faaliyetlerini
yurutmek icin atanmis bir yonetim ile yeterli kaynagda sahip oldugu ve bagimsiz bir pazar
mevcudiyetinin bulundugu belirtiimistir. Bu bilgiler dogrultusunda SmartBear'in tam
islevsel bir tesebbus oldugu anlasiimistir.

Bu cercevede, bildirime konu islem ile kurulacak ortak girisim sirketinin tam iglevsel,
badimsiz bir iktisadi varlik niteliginde olacagi ve bildirim konusu islemin, 2010/4 sayil
Teblig’in 5. maddesi anlaminda bir devralma iglemi oldugu anlasiimaktadir. Ote yandan
ilgili taraflarin cirolarinin s6z konusu Tebli§’in 7. maddesinin birinci fikrasinda 6ngorilen
esikleri agsmasi nedeniyle, islem izne tabidir.

Dosyadaki bilgilere gore, ortak girisim tarafi Vista, kurumsal yazilim, veri ve teknoloji
tabanl isletmeleri guc¢lendirmeye ve blyutmeye odaklanmis bir yatirim sirketidir. Vista,
kurumsal yazilim tedariki gibi bilgi teknolojileri hizmetlerinin tedariki alaninda faaliyet
gOsteren birtakim portfoy sirketlerini kontrol etmekte ve bu sirketler ile Turkiye'de
faaliyet gostermektedir. (.....).

Ortak girisimin diger tarafi Francisco Partners, yatirimlarini salt teknoloji ve teknoloji
tabanli igletmelere yogunlastirmis bir 6zel sermaye sirketidir. Francisco Partners
Tarkiye’de portfoy sirketleri araciligiyla faaliyet gostermektedir. (.....).

Ortak girisimin konusu olan SmartBear, uygulama testi, izleme ve gelistirmeye
odaklanmis, yazim c¢Ozumlerinin tedarikinde faaliyet gosteren ABD merkezli bir
sirkettir.! SmartBear, tim yazilim gelistirme yasam dénglisi boyunca test otomasyonu,
APl yasam dongusu, performans testi ve test yonetimi araglari dahil olmak Gzere gesitli
araclar saglamaktadir. Kuresel faaliyetleriyle paralel olarak, Turkiye’de de uygulama
gelistirme yazilimi tedariki alaninda faaliyet gostermektedir. Tesebbusin Turkiye'de
herhangi bir kurulu igtiraki veya varliginin bulunmadigi, gelirlerinin yalnizca g6z ardi
edilebilir bir miktarinin Turkiye’'deki satislardan elde edildigi ve bu oranin %(.....)
dusuk oldugu bildirilmistir. SmartBear UGrlnleri, altyapi yaziliminin uygulama gelistirme
alt segmenti kapsamina girmektedir. Genel anlamda, uygulama geligtirme yazilimi,
tasarim, yapim ve test asamalari gibi yazihm gelistirme yasam dongusunun cesgitli
asamalarina yardimci olan yazilim araglarini kapsamaktadir.

SmartBear’'in uygulama gelistirme yazilimi tedariki alaninda faaliyet gosterdigi, Vista'nin
portfoy sirketlerinden higbirinin SmartBear’in faaliyet gosterdigi uygulama gelistirme
yazihmi pazarinda faaliyet géstermedigi, Francisco Partners’in kontroliindeki portfoy
sirketlerinden birinin, uygulama gelistirme yaziliminda faaliyet gdsterdigi, ancak bu

1 Sirketin 2019 yilindaki gelirlerinin yaklasik %60’1 ABD’de elde edilmistir.
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sirket ve SmartBear'in Turkiye'deki varliklarinin oldukga sinirli oldugu dikkate
alindiginda, g6z ardi edilebilir seviyede bir yatay ortismenin s6z konusu oldugu
anlagiimigtir.

SmartBear'in uygulama gelistirme yazilimi pazarindaki (genel) payinin 2019 yilinda
dinya capinda %(.....) ve Turkiye’de %(.....)’den dugsuk oldugu, Francisco Partners’in
portfdy sirketinin payinin ise ayni yilda dinya ¢apinda ve Turkiye’de sirasiyla yaklasik
%(.....) ve %(.....) oldugu ifade edilmistir. S6z konusu bilgiler dogrultusunda
tesebbuslerin Turkiye’deki uygulama gelistirme yazilimi pazar paylarinin toplam %(.....)
civarinda olacagi anlagiimigtir.

SmartBear'in faaliyet gosterdigi pazarda yodun rekabet oldugu, blylk ve kokli
oyuncularin bulundugu, Turkiye'deki rakipler arasinda Microsoft, IBM, Micro Focus
International, Amazon, Broadcom Ltd. ve Pegasystems’in bulundugu ifade edilmistir.
Asagidaki tabloda rakip tesebbuslerin uygulama gelistirme pazarindaki gelire dayal
pazar pay! bilgilerine yer verilmigtir.

Tablo 1: Turkiye'de Uygulama Gelistirme Pazar’nda Faaliyet Gosteren Tesebbiislere iligkin Pazar

Paylari 20192

Tesebbis

Gelir (ABD Dolari)

Gelire Dayali Pazar Payi (%)

SmartBear

Francisco Partners

Microsoft

IBM

Micro Focus International

Amazon

Broadcom Ltd

Pegasystems

SAP

Software AG

Diger Oyuncular

| ol P Y Y [ [y R S R Y [y
[« 5 ) ) NP ) ) ) ) ) N

Toplam Pazar Buyukligu (.....) 00,

Kaynak: Bildirim Formu

Bildirim Formunda ayrica, Turkiye'de dikey olarak etkilenen herhangi bir pazarin s6z
konusu olmadigi ifade edilmistir. Bahse konu bilgilerin teyidi i¢cin basvuru sahibinden
elde edilen bilgilerde; uygulama gelistirme yaziliminin tim uygulama yazilimi
kategorilerinin gelistiriimesinde kullanilabilecegdi, dolayisiyla ortak girisim taraflarinca
saglanan tum uygulama yazilimi kategorileri ile SmartBear'in uygulama gelistirme
yazilimi arasinda potansiyel bir dikey iliskinin kurulabilecegi, ancak Vista’nin farkli
yazilim segmentlerinde faaliyet gdsteren cesitli yazilim gsirketlerine yatirnm yaptigi
dikkate alindiginda taraflarin tim alt pazarlardaki potansiyel yazilim UGrlnlerini tespit
etmesinin olduk¢a zor oldugu, SmartBear'in yazilim gelistrme alt pazarindaki
faaliyetlerinden dolayi ortaya ¢ikan maliyetlerin (uygulama gelistirme yazilimi), toplam
maliyetleri igerisinde ihmal edilebilir bir orana karsilik gelecegi belirtilmistir.

Elde edilen bilgilere gore Vista'nin kontrol ettigi portfdy sirketleri ile SmartBear arasinda
halihazirda var olan dikey tedarik iligkileri sinirli olup, bunlarin tamami Turkiye disinda
gerceklesmektedir. Vista’nin kontrol ettigi portfdy sirketlerinin SmartBear'a yaptidi
toplam harcama 2019 yilinda (.....) ABD Dolarrdir. S6z konusu portfoy sirketlerinin
toplam Ar-Ge harcamalari ise ayni dénemde (.....) ABD Dolarr’dir. Dolayisiyla
SmartBear igin yapilan toplam harcama Ar-Ge harcamalarinin yalnizca %(.....)'ine ve
SmartBear'in toplam satislarinin ise yaklasik %(.....))una karsilik gelmektedir.

2 Toplam pazar blyiklGgu ve tesebbislerin gelir rakamlari igin “Pazar Payi: Tim Yazilim Pazarlari, Diinya Capinda,
2019” (Market Share: All Software Markets, Worldwide 2019), Gartner raporunun esas alindigi ifade edilmistir.
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SmartBear'in ¢ozumlerinin ig faaliyetleri igin “Onemli bir girdi” olusturmasi olasiliginin
bulunmadigi, her durumda, SmartBear’in (ilgili Vista portfdy sirketlerinin Ust pazari olan)
uygulama gelistirme yazilimi pazarindaki payinin kiresel dizeyde %(.....), Turkiye'de
ise %(.....)’den az oldugu ve bu nedenle girdi kisitlamasinin s6z konusu olmayacag
degerlendirilmigtir.

Yazilim pazarinda ¢ok fazla alt kirlhm oldugu ve bu kirilimlarin tamamen birbirinden
badimsiz olmadigi dusunulerek taraflarin Turkiye’deki genel yazilim pazar paylari da
ayrica basvuru sahibinden talep edilmis, gelen cevabi yaziya gbre genel yazilim
pazarinda Vista’nin %(.....), Fransisco Partners’in %(.....) ve SmartBear'in yaklasik
%(.....) oraninda paylari oldugu anlasiimistir.

Yukarida yer verilen bilgiler gercevesinde, Turkiye’de taraflarin faaliyetleri arasinda
sinirl bir 6rtisme bulunmakla birlikte, etkilenen pazarlardaki toplam pazar paylarinin
¢ok dusuk oldugu anlasildigindan, bildirime konu islemin 4054 sayilli Kanun'un 7.
maddesi kapsaminda pazardaki etkin rekabetin 6nemli dl¢glide azaltiimasi sonucunu
dogurmayacagi kanaatine varilmigtir.

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 etkin rekabetin 6nemli olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igsleme 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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