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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Bagkan), Sukran KODALAK,

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Betiil AYHAN DEMiRALAY, Kibra Nur KABAR,
Zehra Seda KAYNAR

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Palo Alto Networks, Inc.
Temsilcileri: Av. Dr. Génenc GURKAYNAK, Ebru INCE,
Av. Evgeniya DEVECI, Petek GUVEN, Av. Cagla SARIBAY
Yildiz Mahallesi, Citlenbik Sokak, No:12, Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: CyberArk Software Ltd.nin tum hisselerinin ve tek
kontrolinin Palo Alto Networks, Inc. tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 05.12.2025 tarih ve
77581 sayi ile giren ve eksiklikleri en son 15.01.2026 tarihli ve 79315 sayil yazi ile
tamamlanan bildirim (izerine diizenlenen 28.01.2026 tarihli ve 2025-1-085/OI1 sayili
Devralma On inceleme Raporu goérisiilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1. Hissedarlik Yapisi ve ilgili Pazar

Bagvuruda; CyberArk Software Ltd.nin (CYBERARK) tum hisselerinin ve tek
kontrollinin Palo Alto Networks, Inc. (PALO ALTO) tarafindan devralinmasi islemine
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 sayili Teblig) cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

islemin temelini, taraflar arasinda 30.07.2025 tarihinde akdedilen Birlesme
Sozlesmesi (SOZLESME) olusturmaktadir.Asagida Tablo 1’de CYBERARK’In islem
oncesi ve sonrasi hissedarlik yapisina yer verilmektedir:

Tablo 1: CYBERARK'In islem Oncesi ve islem Sonrasi Hissedarlik Yapisi

islem Oncesi Hissedarlik Yapisi islem Sonrasi Hissedarlik Yapisi
Hissedarlar Hisse Orani (%) Hissedarlar Hisse Orani (%)
(o) (...
PALO ALTO | (...
(..t (cerrr) (o)
Toplam 100,0 Toplam 100,0
Kaynak: Bildirim Formu

1 Bildirim Formu'nda CYBERARK'In hisselerinin genis ¢apta dagiimis oldugu ve “Diger” olarak ifade
edilen hissedarlar arasinda (.....) paya sahip olan herhangi bir hissedar bulunmadigi belirtimektedir.
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Devralan ilgili tesebbis PALO ALTO, merkezi Kaliforniya’da bulunan cok uluslu bir
siber guvenlik sirketidir. Tesebbus, kurumsal siber guvenlik trtnleri ile bu Grlnlere
iliskin hizmetlerin gelistiriimesi ve sunulmasina odaklanmaktadir. PALO ALTO’nun
sundugu platform ve hizmetler, yapay zekd ve otomasyon destekli ¢Oziumler
aracihigiyla kurumlarin aglarini, bulut ortamlarini ve ug¢ noktalarini korumaya yardimci
olmaktadir. Bu kapsamda tesebbus; (i) ag guvenligi, (ii) bulut gtvenligi, (iii) givenlik
faaliyetleri ve (iv) tehdit istihbarati olmak (zere dort ana alanda faaliyet
gostermektedir. Herhangi bir gercek kisi veya tiuzel kisi tarafindan kontrol edilmeyen
PALO ALTO’nun sundugu hizmetlerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

- Ag Guvenligi: Makine 6grenimi destekli yeni nesil donanim ve yazilim tabanli
guvenlik duvarlari ile bulut tGzerinden sunulan guvenli erisim hizmet kenari
(Secure Access Service Edge, SASE), guvenlik hizmetleri kenari (Security
Services Edge, SSE), SD-WAN?, giivenli kurumsal tarayici ve yapay zeka tabanli
guvenlik ¢cozumleri dahil olmak Gzere gesitli bulut tabanli ag guvenligi Granleri,
araclari ve hizmetlerini kapsamaktadir. PALO ALTO, guvenli kurumsal tarayici
(GKT) (Secure Enterprise Browser) hizmetleri® kapsaminda Prisma Access
Browser adli bir driin sunmaktadir. K6t amaclh yazilimlara kargi koruma
saglayan Prisma Access Browser, bagimsiz sekilde sunulabilen bir Grin olmakla
birlikte esas olarak Prisma Secure Access Service Edge (Prisma SASE) kullanan
musteriler tarafindan tercih edilmektedir.

- Bulut Guavenligi: Sanal guvenlik duvarlar ile uygulamalarin gelistirme yasam
dongusi boyunca; uygulamalarin, verilerin ve bulut tabanh teknoloji altyapisinin
coklu ve hibrit bulut ortamlarinda gtvenligini saglamaya yonelik bulut yerel
uygulama koruma platformu (cloud native application protection platform,
CNAPP) saglamaktadir®.

- Guvenlik Faaliyetleri: Guvenlik bilgileri ve olay yonetimi araglari, u¢ nokta
guvenligi, guvenlik otomasyonu, saldiri yizeyi yonetimi ve bunlarla iligkili diger
guvenlik c6zimlerini kapsayan Urtnleri icermektedir®.

- Tehdit istihbarati ve Danismanlik: Musterilerin siber risklere karsi hazirlikli
olmalarini, bu riskleri etkin sekilde yonetmelerini ve siber saldirilara hizli bicimde
yanit vermelerini saglamak amaciyla; olay mudahalesi, tespit ve mudahale, tehdit
avciligi ve uzman guvenlik arastirmacilari tarafindan desteklenen siber givenlik
danismanligi hizmetlerini kapsayan tehdit istihbarati ve danismanlk hizmetleri
sunulmaktadir®.

2 SD-WAN, kurumsal ag trafiginin yazilm araciligiyla yonetilmesini ve giivenli sekilde yénlendirilmesini
saglayan, bulut tabanl ag givenligi ¢ézimlerinin bir parcasi olan bir teknolojiyi ifade etmektedir. Bkz.
https://www.hpe.com/us/en/what-is/sd-wan.html, Erisim Tarihi: 22.12.2025.

8 GKT drinleri kullanicilara ya kurumsal olarak yonetilen bir internet tarayicisi seklinde ya da tglinci
taraf bir tarayiclya entegre edilen ve onun tarafindan caligtirilan bir tarayici uzantisi olarak
sunulmaktadir. Farkli tedarikgilerin GKT ¢ézumlerinin sundudu islevler degisiklik gosterse de GKT'ler
genel olarak entegre guivenlik, politika ve kontrol ydnetimi, gorindrlik, raporlama ve diger ilgili islevleri
sunmaktadir. GKT Urunlerinin entegre guvenlik 6zellikleri, drnegin kot amach internet iceriklerine karsi
ve kurumsal verilerin kétlye kullaniimasi veya kaybina kargi koruma saglarken, tarayici kullanimini da
kaydetmektedir. GKT drlinleri ayni zamanda kimlik guvenligi yaziimlar ile de entegrasyon
saglamaktadir.

4 PALO ALTO, Bulut Givenligi hizmetlerini Cortex Cloud markasi ile sunmaktadir. Bkz.
https://www.paloaltonetworks.com/cortex/cloud, Erisim Tarihi: 22.12.2025.

5 PALO ALTO, Givenlik Faaliyetleri kapsamindaki hizmetlerini Cortex markasi ile sunmaktadir. Bkz.
https://www.paloaltonetworks.com/cortex, Erisim Tarihi: 22.12.2025.

6 PALO ALTO, Tehdit istihbarati ve Danismanlik kapsamindaki hizmetlerini Unit 42 markasi ile
sunmaktadir. Bkz. https://www.paloaltonetworks.com/unit42, Erisim Tarihi: 22.12.2025.
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PALO ALTO s6z konusu faaliyetleri kapsaminda; Cortex XDR, Cloud Delivered
Security Services (CDSS), Cortex XSIAM, Cortex Cloud, Cortex XSOAR, Cortex
Xpance ve Strata Logging Service adl driin ve hizmetlerini sunmaktadir.Sirket satis
faaliyetlerini; dogrudan satis ekibinin yani sira yeniden saticilar, kuresel ve bolgesel
sistem entegratorleri, hizmet saglayicilar, yonetilen guvenlik hizmeti saglayicilari ve
bulut barindirma hizmeti saglayicilarindan olusan kanal ortaklar araciligiyla
yiritmektedir. PALO ALTO’nun Tirkiye'de, istanbul ve Ankara’da faaliyet gosteren
Palo Alto Networks Turkey Siber Guvenlik Destek Hizmetleri Limited Sirketi (PALO
TURKIYE) adli bir istiraki bulunmaktadir. PALO TURKIYE, PALO ALTO’nun kiiresel
Olcekte sundugu siber guvenlik UrGnleri ve hizmetlerinin Turkiye'deki satis ve
pazarlama faaliyetlerini desteklemektedir.

Devre konu tesebbiis CYBERARK, hem israil hem de ABD’de merkezi olan ¢ok uluslu
bir sirket olarak faaliyet gostermektedir. CYBERARK kurumsal guivenlik yazilimlari ve
hizmetlerinin  gelistiriimesi ve ticarilestiriimesi alaninin  “kimlik guvenligi" alt
kategorisinde hizmet sunmaktadir. CYBERARK’In sundugu U¢ ana hizmet grubunun
detaylarina asagida yer verilmektedir:

- Ayricalikli Erisim Yonetimi (Privileged Access Management, PAM): Bir
kurulusun bilgi teknolojileri (BT) yoneticileri ya da dig BT hizmet saglayicilari
tarafindan kullanilan ayricalikli hesaplara ve sistem kaynaklarina erigim; sifre
rotasyonu, sifre kasasi ve oturum gozetimi gibi teknikler araciligiyla kontrol ve
izleme altina alinmaktadir. Bu kapsamda s6z konusu c¢ozumler, ayricalikli
kullanicilarin BT sistemlerine erisim sUreclerini ve erisim sonrasinda
gerceklestirilen islemleri izlemek suretiyle, olagan kullanicilarin ayricalikli erigim
elde etmesini Onlemeyi ve ayricalikli erigsimlerden kaynaklanan guvenlik
risklerini asgariye indirmeyi amaclamaktadir. CYBERARK ilgili hizmeti
kapsaminda; ayricalikli erisim yOneticisi, u¢ nokta ayricalikli erisim yoneticisi,
tedarikg¢i ayricalikli erisim yoneticisi, guvenli bulut erigimi, gtivenli altyapi erigimi
ve gizli bilgi yonetimi adli Grlnler sunmaktadir.

- Kimlik ve Erisim YoOnetimi: Bir kurulusun caliganlar ve yukleniciler gibi i¢
kullanicilarinin ya da musteriler ve is ortaklari gibi disg kullanicilarinin
kimliklerinin guglu bicimde dogrulanmasi yoluyla kurumsal veri ve uygulamalara
kontrollu erigimini saglamak icin kullaniimaktadir. CYBERARK ilgili hizmeti
kapsaminda; dogrulama & yetkilendirme, dizin ve kullanici yonetimi, tek oturum
acma, uyarlanabilir gcok faktorlt kimlik dogrulama, ug¢ nokta kimlik dogrulama,
uygulama gecidi, kullanici davranigi analitigi, guvenli internet oturumlari,
¢alisan parola yonetimi ve guvenli tarayici adh Granler sunmaktadir.

- Kimlik Yénetimi ve Idaresi: Kimlik yasam dongisi  ydnetimini
otomatiklestirmekte, agiri givenlik izinlerinin verilmesini en aza indirgemekte ve
guvenlik politikalarina uyumun izlenmesini saglamaktadir. CYBERARK ilgili
hizmeti kapsaminda; kimlik uyumu, yasam dongusu yonetimi, kullanici erisim
inceleme uyumu, yetkilendirme ve kimlik akiglari adli aranler sunmaktadir.

CYBERARK mevcut hizmetlerine ek olarak, makineden makineye badglanti ve
iletisimlerin guvenligini saglamak amaciyla makine kimligi yonetimi ¢déztumleri de
sunmaktadir’. Bu kapsamda ozellikle; tasima katmani glvenligi (Transport Layer

7 CYBERARK'n ilgili Griin portféyiinde, sertifikalarin olusturulmasi, yenilenmesi ve sona erdirilmesini
kapsayan sertifika yagsam déngusi yénetimi igin kullanilan CyberArk Certificate Manager yer almaktadir.
Buna ek olarak; SSH anahtarlarinin yénetimi igin CyberArk SSH Manager, kod imzalama sertifikalari
icin CyberArk Codesign Manager ve geleneksel PKI altyapilarinin bulut tabanli, guvenli ve kolay
yonetilebilir bir yapiyla degistiriimesini saglayan CyberArk Zero Touch PKI sunulmaktadir.
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Security, TLS), gluvenli soket katmani (Secure Sockets Layer, SSL) ve guvenli kabuk
(Secure Shell, SSH) anahtarlari ile kod imzalama sertifikalari basta olmak tizere bulut
ortamlari, mobil uygulamalar ve nesnelerin interneti uygulamalarinda kullanilan
kriptografik anahtarlar ve dijital sertifikalarin yonetimini saglanmaktadir.  Ayrica
tesebbUs yetkililerince givenli kurumsal tarayici hizmetleri kapsaminda da bir trin
sunuldugu, ancak CYBERARK’In musteri talebinin yetersizligi nedeni ile GKT trdndni
badimsiz olarak sunmadigi ve herhangi bir gelir elde edilmedidi belirtimektedir.

Bunun yani sira CYBERARK'In, ticari drtnlerinin bazi fonksiyonel unsurlarini
blnyesinde barindiran ancak yaygin olarak kullaniimayan iki agik kaynakl ¢6zim olan
Conjur® ve Fuzzy Al® irunleri bulunmaktadir. ilaveten tesebbiis sundugu trinler ile
ilgili olarak danigsmanlik hizmetleri, egitim, uygulama hizmetleri ve red team hizmetleri
(bir kurulusun sistem ve aglarina siber saldirilar simile ederek givenlik durumlarini
degerlendirmek ve guvenlik agiklarini belirlemek) gibi bazi hizmetler de sunmaktadir.
Anilan hizmetler, CYBERARK’In sundugu temel trunleri destekleyici ve tamamlayici
niteliktedir.

CYBERARK, Turkiye'de drin ve hizmetlerini nihai musterilere, yalnizca yeniden
saticilar ve distribUtorler aracihigiyla tedarik etmektedir. (.....) 2010/4 sayili Teblig
uyarinca, bildirim konusu islemden etkilenme ihtimali olan ve taraflardan iki veya daha
fazlasinin ayni driin pazarinda faaliyette bulundugu ya da taraflardan en az bir
tanesinin bir digerinin faaliyet gosterdigi herhangi bir Grin pazarinin alt veya ust
pazarinda ticari faaliyette bulundugu ilgili Grin pazarlari etkilenen pazarlari
olusturmaktadir.

Yukarida yer verildigi Uzere, devre konu tesebbls konumunda olan CYBERARK
kurumsal guvenlik yazilimlari alaninda kimlik gavenligi odaklh ¢6zimler sunmaktadir.
Tesebbus, PAM, kimlik ve erisim yonetimi ile kimlik yonetimi ve idaresi olmak tzere
temelde Gg¢ ana Uriin ve hizmet grubu ile faaliyetlerini ylrttmektedir. Bu faaliyetlerine
ek olarak CYBERARK; makine kimligi yonetimi, kriptografik anahtar ve dijital sertifika
yonetimi alanlarinda sundugu c¢o6zimlerle makineden makineye iletisimlerin
guvenligini saglamakta, guvenli kurumsal tarayici hizmetleri sunmakta ve
danigmanlik, egitim ile uygulama hizmetleriyle Grunlerini destekleyici nitelikte faaliyet
gostermektedir. Bununla birlikte CYBERARK’In 2024 yilina iliskin cirosunun buyuk
cogunlugunu olusturan PAM’in, CYBERARK'In temel Griint oldugu taraflarca beyan
edilmektedir.

Devralan konumundaki PALO ALTO ise ag guvenligi, bulut guvenligi, guvenlik
faaliyetleri ve tehdit istihbarati alanlarini kapsayan genis bir triin ve hizmet portféyl
araciligiyla kurumsal siber guvenlik ¢Ozumlerinin geligtiriimesi ve sunulmasi
faaliyetlerini yurutmektedir.

Bu kapsamda her ne kadar devralan PALO ALTO ile devre konu varlik CYBERARK’In
faaliyet gosterdikleri triin ve hizmetlerin birebir ayni kurumsal givenlik yazilimi
drtnleri olmadigi gorulse de genis anlamda her iki tesebbusin de kurumsal givenlik
yazilimi alaninda faaliyet gosterdigi degerlendiriimektedir.

Kurumsal guvenlik yazilim pazari, kurumlara siber givenlik ¢bzimleri sunmak adina
geligtirilen 6zellestiriimis bir alan olup binyesinde farkli iglevler sunan bir¢cok ¢6ziim
ve arag barindirmaktadir. S6z konusu yazilim, kurumlarda giivenlik risklerini azaltmak,

8 Conjur, yiksek hizda ve genis Olgekte caligsan bilgi teknolojileri ortamlarinda gizli bilgilerin glvenli
sekilde saklanmasi ve glvenli bicimde erigilmesi i¢in kullanilan bir ¢ézimdur.

9 Fuzzy Al, sirketlerin yapay zekad modeli glivenlik agiklarini tespit etmesine ve bunlari gidermesine
yardimci olmaktadir.
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siber tehdit ve saldirilari tespit etmek ve 6nlemek, bilgi teknolojileri altyapisinda ortaya
cikabilecek guvenlik olaylarina midahale etmek icin kullaniimaktadir. Bilgi teknolojileri
alaninda bagimsiz bir arastirma sirketi olan Gartner, Inc.’in (GARTNER) 2024 yil
raporuna goére, kurumsal guvenlik yazihimlari; (i) erisim yonetimi, (i) uygulama
guvenligi testi, (i) bulut erisim givenlik aracisi, (iv) bulut gtvenligi durusu yonetimi,
(v) bulut is yuka koruma platformlari, (vi) ug nokta koruma platformlari (kurumsal), (vii)
kurumsal veri kaybi énleme Granleri, (viii) kimlik yénetimi ve idaresi, (ix) givenli e-
posta ag gecidi, (x) gluvenli internet ag gecidi, (xi) glivenlik bilgileri ve olay yonetimi ve
(xii) diger guvenlik yazihmlari seklinde on iki alt kategori altinda siniflandiriimaktadir.

Taraflarca, kurumsal guvenlik yazilimlarinin sunduklari iglevsellik tlrlerine gore belirli
alt segmentlere ayrilabildigi, bununla birlikte, siber glivenlik alaninin dinamik yapisi ve
daha 6nce ayri sekilde sunulan gesitli glivenlik islevlerini iceren daha genis kapsamli
tekliflere yonelik genel egilim nedeniyle bu alt kategoriler arasindaki sinirlarin ¢ogu
zaman belirsiz oldugu ifade edilmektedir.

Avrupa Komisyonunun (Komisyon) Broadcom/Symantec Enterprise Security
Business kararindal® kurumsal guvenlik yazilimi “Kuruluglarin verilerine ve bilgi
teknolojisi sistemleri yetkisiz erisim riskini azaltmayr amacglamaktadir. Guvenlik
yonetimi, erigim kontrold, kimlik dogrulama, sifreleme, veri kaybi 6nleme, saldiri tespiti
ve cevresel savunma gibi unsurlar araciligiyla kurumsal ag altyapilarinin giivenligini
artirmak tzere tasarlanmigtir.” seklinde tanimlanmistirt!, GARTNER segmentlerinden
bahsedilmis'? ve bu segmentlerin mimkin olan en dar ilgili Griin pazari tanimini
olusturdugu kabul edilmistir'3. Komisyonun Cisco/Splunk!4 kararinda ilgili pazarin
GARTNER segmentlerine gore daha dar tanimlanabilecegi tartisiimis ancak bilisim
teknolojileri operasyonlari analitigi yazilimlarina iliskin kesin Griin pazari taniminin
acik birakilabilecegi belirtiimis ve kesin bir pazar tanimi yapiimamistir®.

Bu cercevede mevcut dosya kapsaminda taraflarin genis anlamda kurumsal guvenlik
yazilimi pazarinda faaliyet gdsterdigi, bununla birlikte taraflarin sunduklari Griinlere
gore kurumsal guvenlik yazilimi pazarinin alt kirimlari bakimindan ilgili Griin pazarlari
tanimlanabilecektir.

Ancak Ilgili Pazarin Tanimlanmasina iligkin Kilavuz’'un 20. paragrafinda inceleme
konusu islemin olasi alternatif pazar tanimlari cercevesinde rekabet agisindan
endiseler yaratmiyor olmasi halinde pazar tanimi yapilmayabilecegi ifade edilmistir.
Bu dogrultuda, ilgili Grin pazarinin net bir sekilde belirlenmesi mevcut dosya
bakimindan ulasilacak neticeyi degistirmeyeceginden igsbu dosya kapsaminda
kurumsal gavenlik yazilimi veya alt kirthmlarina dair kesin bir ilgili Griin pazar tanimi
yapilmasina gerek olmadigi degerlendiriimektedir.

ilgili cografi pazar belirlenirken, ilgili mal ve hizmetlerin 6zellikleri ile tiiketici tercihleri
bakimindan giris engellerinin, ilgili bolge ile komsu bélgeler arasinda tesebbuslerin
pazar paylari veya mal ve hizmetlerin fiyatlari bakimindan hissedilir bir farkliligin olup
olmadidi gibi unsurlar dikkate alinmaktadir.

ilgili cografi pazar, rekabet kosullarinin homojen oldugu bolge olarak ifade
edilebilmektedir. Bu pazarlarin belirlenmesinde uriin ve faaliyetlerin bélgelere gore

10 Komisyonun 30.10.2019 tarihli ve M.9538 sayil karari.
11 A.g.k. para. 17.
12 A.g.k. para. 18.
13 A.g.k. para. 25.
14 Komisyonun 13.032024 tarihli ve M.11320 sayil karart.
15 A.g.k. para. 38.
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farklihklar dikkate alinmaktadir. Basvuru konusu devir islemi kapsaminda taraflarin
Tarkiye’deki faaliyetlerinin yalnizca bir bolge ile sinirl olmamasi, ilgili Grinlerin
dagitimi, pazarlanmasi, fiyatlandiriimasi ve tiketicilere sunulmasi tim Ulke g¢apinda
genel olarak benzer nitelik arz ettigi hususlari g6z oninde bulundurularak ilgili cografi
pazar “Turkiye” olarak belirlenmistir.

G.2. PALO ALTO ve CYBERARK Miisterilerinin Bildirim Konusu igsleme Yonelik
Gorusleri

Bildirim konusu igleme iligkin olarak bilgi talep edilen tesebbuslerin goruslerine
asagida yer verilmektedir:

- (.....) tarafindan; s6z konusu iglemin tesebbus agisindan olumlu ya da olumsuz
bir etki yaratmasinin beklenmedigi,

- (.....) tarafindan; islem taraflarinin iglem neticesinde is modeline yonelik bir
strateji degisikligi gergeklestirmemesi halinde, sirket Grlin ve hizmet alimlarini
ihale yonetimi ile gergeklestirdiginden, s6z konusu Urunler bakimindan ihale
sartlarini karsilayan, teknik yeterlilige sahip ve gsirket sistemleri ile entegre
olabilen tesebbuslerden Urun alimi gergeklestirebilecegi, dolayisiyla islemin
sirketin faaliyetleri Uzerinde olasi etkilerine iligkin su asamada herhangi bir
degerlendirme yapilamadigi ve bunun neticesinde bir gorus sunulmadigt,

- (.....) tarafindan; igslemin gergeklesmesi durumunda PALO ALTO JUrUnleri ile
CYBERARK drtnleri arasindaki entegrasyon miktarinin artacagi ve s6z konusu
entegrasyonun, urdnlerin diger Uuguncu parti yaziimlarla entegrasyon
imkanlarini kisittamadigi sirece verimlilik artigi saglayacagi,

- (.....) tarafindan; s6z konusu iglem ile birlikte tek Uureticiye bagimlihgin
artmasinin, tedarik¢i gesitliliginin - azalmasi nedeniyle maliyetler ve
s6zlesmesel/ticari kosullar Gzerinde dolayh etkiler yaratabilecegi, ancak mevcut
asamada bu etkilerin net olarak dngdrulmedidi,

- (.....) tarafindan; s6z konusu islemin tesebbus Uzerinde herhangi bir olumsuz
etkisinin beklenmedigi,

- (.....) tarafindan; bildirime konu islemin gerceklesmesi halinde tesebbls
nezdinde; lisans modelinin ve fiyatlarinin degismesi, firmanin kendi
tesislerindeki altyapi destegini sirdiurmemesi ve bu sebeple bulut bazli kullanim
sunmasi gibi olasi endigelerin olusabilecegi

hususlari ifade edilmistir.
G.3. islemin Niteligi ve Bildirim Yiikiimliiligii Acisindan Degerlendirme

4054 sayili Kanun’un 7. maddesi; “Bir ya da birden fazla tesebbiisiin basta hakim
durum yaratilmasi ya da mevcut bir hdkim durumun glglendiriimesi olmak lizere
tilkenin butind yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin
rekabetin 6nemli 6l¢lide azaltiimasi sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya
herhangi bir tesebblisiin ya da kiginin diger bir tesebblistin mal varligini yahut ortaklik
paylarinin tiimdnd veya bir kismini ya da kendisine yénetimde hak sahibi olma yetkisi
veren araclari, miras yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak lizere, devralmasi hukuka
aykirr ve yasaktir.” hukmuand haizdir.

Ote yandan, 2010/4 sayil Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasinda, “Kontrolde kalici
degisiklik meydana getirecek sekilde; ...bir veya daha fazla tesebbdiisiin tamaminin ya
da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin
alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebbis veya
hélihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden bir ya da daha fazla kisi tarafindan
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devralinmasi, Kanunun 7. maddesi kapsaminda birlesme veya devralma islemi
sayilir.” ifadelerine yer verilmektedir.

Bildirime konu islem o6ncesinde CYBERARK, herhangi bir kisi veya tesebbus
tarafindan kontrol edilmemektedir. Taraflar arasinda akdedilen SOZLESME
kapsaminda CYBERARK, PALO ALTO tarafindan kurulan Athens Strategies Ltd.'®
(ATHENYS) ile birlesecektir. Birlesmenin tamamlanmasinin ardindan ATHENS ayri bir
tizel kisilik olarak varligini sona erdirecek; CYBERARK ise varhdini strdirmeye
devam edecektir. Bu noktada ilgili iglemin devralmadan ziyade birlesme niteliginde
oldugu akla gelmekle birlikte, Kurulun geg¢mis kararlarinda hedef tesebbusin,
devralan tesebblUsin bir istiraki ile ana tesebblsin hedef tesebblisu kontrol
edebilecedi bicimde birlesmesi ters licgen veya ters Ucli birlesme (reverse triangular
merger) olarak adlandiriimakta ve esasinda bir devralma islemi meydana getirecegi
kabul edilmektedirt’.

Halihazirda higbir gercek ya da tuzel kisi tesebbls tarafindan kontrol edilmeyen
CYBERARK’In hisselerinin tamami ve tek kontroll islem sonrasinda PALO ALTO
tarafindan devralinacaktir. Bu dogrultuda, bildirime konu islem neticesinde
CYBERARK'In tek kontroliintin nihai olarak PALO ALTO’ya gecgecegi anlasiimaktadir.

Bu cergevede, bagvuru konusu iglem ile PALO ALTO, CYBERARK uzerinde tek
kontrole sahip olacak ve devre konu tesebbisln kontrolinde kalici bir degisiklik
meydana gelecektir. Bu gergevede, ilgili islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve
2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesi kapsaminda bir devralma islemi niteligi tasidigi
sonucuna ulagiimigtir.

G.4. isleme lligkin Bildirim Yiikiimliiliigii Agisindan Yapilan Degerlendirme

2010/4 sayilh Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasi, “Bu Tebligin 5 inci maddesinde
belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde; a) islem taraflarinin Tiirkiye cirolari
toplaminin yedi yiz elli milyon TL'yi ve islem taraflarindan en az ikisinin Tirkiye
cirolarinin ayri ayri iki yiz elli milyon TL’yi veya b) Devralma islemlerinde devre konu
varlik ya da faaliyetin, birlesme iglemlerinde ise islem taraflarindan en az birinin
Tirkiye cirosunun iki yiz elli milyon TL'yi ve diger islem taraflarindan en az birinin
diinya cirosunun (¢ milyar TL’yi asmasi halinde séz konusu iglemin hukuki gecerlilik
kazanabilmesi icin Kuruldan izin alinmasi zorunludur.” dizenlemesini ihtiva etmekte
olup hangi tur birlesme ya da devralma islemlerinin Kurulun iznine tabi oldugunu
belirlemektedir. Taraflarin cirolari bu kapsamda degerlendirildiginde; islem taraflarinin
Turkiye cirolari toplaminin yedi yuz elli milyon TL’yi ve ikisinin Turkiye cirolarinin ayri
ayri iki yuz elli milyon TL'yi astigi, ayrica, devre konu tesebbusun Turkiye cirosunun
iki yGz elli milyon TL'yi ve devralan tesebbusun dunya cirosunun u¢ milyar TL'yi astigi
anlasiimaktadir. Dolayisiyla bildirim konusu islemin, 2010/4 sayihi Tebli§’in 7.
maddesinin birinci fikrasinin hem (a) hem de (b) bendi uyarinca Kurulun iznine tabi
oldugu sonucuna ulasiimigtir.

G.5. Yogunlagma Acgisindan Yapilan Degerlendirme

16 Taraflarca ATHENS'in bildirim konusu islemin gergeklestiriimesi igin kurulmus 6zel amagh bir girket
oldugu belirtilmistir. Bu gercevede, anilan tesebbiisler Birlesme ve Devralmalarda ilgili Tesebbiis, Ciro
ve Yan Sinirlamalar Hakkinda Kilavuz’'un 9. paragrafi uyarinca ilgili tesebbls olarak
degerlendirilmemigtir.

17 Bkz. Kurulun 16.01.2025 tarihli ve 25-02/48-30 sayili, 28.04.2023 tarihli ve 23-19/354-121 sayili,
02.03.2023 tarihli ve 23-12/197-66 sayili, 24.03.2022 tarihli ve 22-14/216-93 sayili, 24.03.2022 tarihli ve
22-14/215-92 sayili, 24.02.2022 tarihli ve 22-10/144-59 sayili, 02.12.2021 tarihli ve 21-58/824-404 sayli
kararlari.
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4054 sayih Kanun’un 7. maddesi “bir ya da birden fazla tesebbliisiin bagta hdkim
durum yaratilmasi ya da mevcut bir hdkim durumun glglendiriimesi olmak lizere
tilkenin butind yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin
rekabetin 6nemli élglide azaltiimasi sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya
herhangi bir tesebblisin ya da kiginin diger bir tesebblistiin mal varligini yahut ortaklik
paylarinin tiimdnd veya bir kismini ya da kendisine yénetimde hak sahibi olma yetkisi
veren araglari, miras yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak lizere, devralmasi hukuka
aykirr ve yasaktir.” hukmunu amirdir. Hakim durum kavrami ise 4054 sayili Kanun’un
3. maddesinde, “Belirli bir piyasadaki bir veya birden fazla tesebblisiin, rakipleri ve
musgterilerinden bagimsiz hareket ederek fiyat, arz, lretim ve dagitim miktari gibi
ekonomik parametreleri belirleyebilme glcl” olarak tanimlanmaktadir. Hakim
durumun; tesebbuslere fiyatlari artirma ve dretim miktari, Grtn gesitliligi ya da kalitesini
azaltma imkani verdigi ve hakim durumdaki tegebbuslerin bu davraniglarinin tuketici
refahini azalttigi kabul edilmektedir.

4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi uyarinca yapilacak bir degerlendirme, islemden
etkilenen pazarlar dikkate alinarak yapilmaktadir. 2010/4 sayili Teblig uyarinca
etkilenen pazarlar ise “Tlrkiye'de, a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni
triin pazarinda ticari faaliyette bulundugu (yatay iliski), b) Taraflardan en az bir
tanesinin bir digerinin faaliyet gdésterdigi herhangi bir ilgili pazarin alt veya (st
pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey iliski), tiim ilgili triin pazarlarindan ve ilgili
cografi pazarlardan olugsmaktadir.” seklinde tanimlanmaktadir. Bu noktada islem
taraflarinin faaliyetleri arasinda yatay ve/veya dikey/ konglomera bir iligkinin olup
olmadigi incelenmisgtir.

Devralan PALO ALTO; ag guvenligi, bulut glvenligi, guvenlik operasyonlari ve tehdit
istihbarati alanlarinda sundugu urtn ve hizmetler araciligiyla kurumsal siber guvenlik
¢ozumleri gelistirmekte ve sunmaktadir. Devre konu CYBERARK ise faaliyetlerini
agirhkh olarak ayricalikl erigim yonetimi, kimlik ve erigsim yonetimi ile kimlik yonetimi
ve idaresi alanlarinda yurutmekte; buna ek olarak makine kimligi, kriptografik anahtar
ve dijital sertifika yonetimi ile glvenli kurumsal tarayici ¢ézimleri sunmakta ve
danigsmanlik, egitim ile uygulama hizmetleriyle Urunlerini desteklemektedir. Yukarida
yer verildigi Uzere pazarin en genis haliyle kurumsal guvenlik yazilimi sekilde
tanimlanmasi durumunda taraflarin faaliyetleri arasinda yatay bir ortigsmenin
meydana gelecegi degerlendiriimektedir.

PALO ALTO ve CYBERARK'In Turkiye’de kurumsal guvenlik yazilimlar pazarindaki
pazar paylarina asagidaki tabloda yer verilmektedir:
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Tablo 2: Tirkiye'de islem Taraflarinin ve Rakiplerinin Kurumsal Giivenlik Yazilim Pazarindaki Son Ug

Yila Ait Pazar Paylari

Tesebbusler

Pazar Payi (%)

2023

CYBERARK

PALO ALTO!?8

Check Point

Microsoft

ESET

CrowdStrike

Trellix

Digerleri

Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

Tablodaki verilerden, islem taraflarinin Turkiye’de kurumsal guvenlik yazilim
pazarindaki paylarinin 2022, 2023 ve 2024 yillari bakimindan oldukga dusuk seviyede
seyrettigi anlasiimaktadir. Nitekim 2022-2024 déneminde CYBERARK’In ilgili
pazardaki pazar payinin sirasiyla %(.....), %(.....) ve %(.....) olarak gergeklestigi, PALO
ALTO’nun ise pazar payinin ilgili yillar bakimindan sirasiyla %(.....), %(.....) ve %(.....)
oldugu goérulmektedir. Ayrica 2023-2024 dénemi bakimindan rakiplerin pazar
paylarinin olduk¢a dusuk seviyelerde kaldigi ve pazarin pargali bir yapi sergiledigi
anlasiimaktadir. Bu dogrultuda iglem neticesinde taraflarin kurumsal guvenlik yazilim
pazarinda Turkiye’'deki birlesik pazar payinin %(.....)’dan az olacagi gorulmektedir. Bu
kapsamda gerek islem taraflarinin kurumsal guvenlik yazihm pazarinda gorece duguk
pazar payina sahip olmasi gerekse pazarin ¢ok oyunculu, es deyigle parcali yapisi
dikkate alindiginda bildirime konu islemin, Turkiye'de yatay ortisme bakimindan
herhangi bir rekabet karsiti bir endigeye sebebiyet vermeyecegi degerlendiriimektedir.

Diger taraftan, islem taraflarinca sunulan cevabi yazilarda, kurumsal giivenlik yazilimi
alaninda sunulan farkli ¢6zimlerin, musteriler tarafindan tercih edilen kurulum modeli
ve kullanim senaryosuna bagli olarak ilgili olduklari dl¢tide birbirini tamamlayici nitelik
tasiyabildigi belirtimektedir. Bu dogrultuda PALO ALTO ve CYBERARK'In en bes
blyuk musterisi arasinda yer alan tesebbuslerden, taraflardan almakta olduklari tGriin
ve hizmetler arasindaki tamamlayicilik iligkisine yodnelik degerlendirmeleri talep
edilmis olup gelen cevaplarda,;

- (.....) tarafindan; (.....), ag guvenligi ¢ozumleri ile kimlik ve anahtar guvenligi
¢ozumlerinin birbirini tamamlayici nitelikte oldugu, ancak s6z konusu urunlerin
birbirlerine bagimli olmadigi, farkli Ureticilerin ¢ézUmleriyle de entegre sekilde
calisabildigi,

- (.....) tarafindan; (.....) s6z konusu u¢ Urtin grubunun birbirinden bagimsiz olarak
calisabildigi; Grunler bagimsiz nitelikte olmakla birlikte sadece bu U¢ uygulama
Ozelinde degil, tum guvenlik Grunleri birbirini tamamlayici trtnler oldugunu,

- (.....) tarafindan; (.....), s6z konusu urunlerin tedarik sureglerinin birbirinden farkh
oldugu ve birlikte satin alinmadigi, PALO ALTO’nun ag, uzaktan erisim ve bulut
guvenligi ¢ozumleri (6rnegin; VPN erigim bileseni, Prisma Access ve Prisma
Cloud ile XSOAR’In y6netim arayuzleri) kapsaminda, kullanicilarin ve yetkili
personelin sistemlere erisimi sirasinda CYBERARK Identity ¢6zimu araciligiyla
kimlik dogrulama, Tek Oturum Agma (Single Sign-On, SSO) ve Cok Faktorli

18 jslem taraflarinca sunulan cevabi yazida; GARTNER raporlarinin, PALO ALTQ'ya iligkin Tirkiye
Ozelinde bir tahmin sunmadigi, s6z konusu pazar pay! tahminlerinin PALO ALTO’nun Turkiye'deki
kurumsal guvenlik yazilimina iliskin cirosunun, 2024, 2023 ve 2022 yillari igin sirasiyla 2024 GARTNER
raporu ve 2022 GARTNER raporunda yer alan ilgili toplam pazar buyukluklerine bélinmesi suretiyle
hesaplandigi ifade edilmistir.
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Kimlik Dogrulama (Multi-Factor Authentication, MFA) ile givence altina alindidi;
bu suretle CYBERARK'In kimlik givenligi katmaninin, PALO ALTO urunlerinin
kullaniminda erigimlerin guvenli sekilde tesis edilmesini saglayan tamamlayici
bir unsur olarak konumlandigi, bu ¢ergcevede urtnler arasinda entegre kullanim
ve birbirini guglendiren guvenlik katmanlari gergcevesinde bir tamamlayicilik
iligkisinin mevcut oldugu,

- (.....) tarafindan; (.....), (.....), Prisma Cloud uygulamasi ile Cyberark uygulamasi
sifre yonetimi konusunda entegre bir sekilde c¢alisabildigi, bu sayede guvenli
sekilde sifrelerin saklanmasi, yonetilmesi islemlerinin gergeklestirilebildigi

hususlari ifade edilmistir.

Gelen bilgiler cercevesinde, PALO ALTO ve CYBERARK durinlerinin birbirlerinden
bagimsiz olarak temin edilip kullanilabildigi, bununla birlikte s6z konusu urlnlerin bazi
kullanim senaryolarinda entegre bigcimde g¢alisarak guvenlik ¢ozumlerini destekleyen
ve guglendiren tamamlayici nitelik tasidigi, bunun yani sira, esasen tum guvenlik
aranlerinin birbirlerini tamamlayici Uranler oldugu anlagiimaktadir.

Bu kapsamda devralan PALO ALTO ile devre konu CYBERARK'In kimlik guvenligi
aran ve hizmetleri arasinda bir tamamlayicilik iligkisi bulundugu degerlendirilmigtir. Bu
sebeple, kurumsal guvenlik yazilimlari hizmetleri pazarinda rekabeti kisitlayici bir
konglomera etki dogma olasiligi incelenmistir. Ortaya ¢ikabilecek ilk endise, birlesik
tesebbusun mugterilere, kurumsal glvenlik yazilimlari bakimindan entegre (ugtan
uca) ¢o6zimler sunarak rakip drunlerin Dbirlikte islerligini azaltma ve/veya
engellemesine iligkindir. Ayrica birlesik tesebbusin PALO ALTO ve CYBERARK
blnyesinde bulunan Urln ve hizmetlerin paket satis veya baglama uygulamalari ile
musterilere sunma ihtimali mevcut dosya kapsaminda degerlendiriimesi gereken bir
diger endigedir.

Taraflarin sundugu Urdnlerin kurumsal guvenlik yazilimi pazarinin alt segmentlerinde
yer aldigi dikkate alindiginda, islem taraflarinin bu pazarlardaki paylari 6nem arz
etmektedir. Asagidaki tabloda Turkiye’de CYBERARK’In kurumsal guvenlik yazilimin
alt kinlimlari bazinda pazar paylarina yer verilmektedir:

Tablo 3: CYBERARK'In Turkiye'de GARTNER Segmentleri Bazinda Kurumsal Guvenlik Yazilim
Pazarindaki Son Ug Yila Ait Pazar Paylari

" . Pazar Paylari
Tesebbls GARTNER Segmenti 5022 2023 5024
Kimlik Yénetimi ve idaresi (.....) (.....) (.....)
CYBERARK Erisim Yonetimi (.....) (.....) (.....)
Diger Givenlik Yazilimlari (.....) (.....) (.....)
Kaynak: Cevabi Yazi

CYBERARK’In Turkiye pazarinda 2022, 2023 ve 2024 yillarina iliskin GARTNER
segmentleri bazinda pazar paylar incelendiginde, erisim yonetimi segmenti
bakimindan pazar paylarinin sirasiyla %(.....), %(.....) ve %(.....) olarak gerceklestigi,
diger guvenlik yazilimlari segmentine iligkin olarak ise %(.....), %(.....) ve %(.....) oldugu
gorulmektedir. Bununla birlikte islem taraflarinca sunulan cevabi yazida; PALO
ALTO’nun Turkiye'de kurumsal guvenlik yazilim pazarini olusturan GARTNER
segmentleri bazinda ciro verilerinin siniflandiriimadigi, dolayisiyla segment bazinda
pazar pay! bilgisinin saglanamadidi belirtiimektedir. Bununla birlikte s6z konusu
segmentler bazinda Turkiye'deki pazar paylarinin kuresel oOlgcekte sunulan pazar
paylarindan ylksek olmayacagi ifade edilmektedir. Bu dogrultuda asagida yer verilen
tabloda PALO ALTO’nun GARTNER segmentleri bazinda kiresel 6lgekteki pazar
paylarina yer verilmektedir:
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Tablo 4: Kuresel Olgekte Taraflarin GARTNER Segmentleri Bazinda Kurumsal Givenlik Yazilim
Pazarindaki Son Ug Yila Ait Pazar Paylari

. . Pazar Paylari
Tesebbuls GARTNER Segmenti 5022 2023 5024
U¢ Nokta Koruma Platformu (....) (....) (.....)
Giivenli internet Ag Gegidi (... (... (..
Guvenlik Bilgileri ve Olay Ydnetimi (....) (....) (.....)
PALO ALTO Bulut is Yiikii Koruma Platformlar (D) (D) (D)
Bulut Erisim Givenligi Aracilari (D) (D) (....)
Bulut Givenligi Durum Y&netimi (....) (....) (.....)
Diger Guvenlik Yazilimlar (D) (D) (....)
Kaynak: Cevabi Yazi

Tablo 4’de yer alan verilerden, PALO ALTO’nun kuresel oOlcekte GARTNER
segmentleri bakimindan pazar paylarinin %(.....) ila %(.....) oranlari ile dusuk
seviyelerde kaldigi anlagiimaktadir.

Diger taraftan islem taraflarinca sunulan cevabi yazida; CYBERARK'In cirosunun
blyuk cogunlugunu PAM Urindntn olusturdugu ve PAM'In CYBERARK’In temel
ariind oldugu, GARTNER raporlarinda, PAM kimlik guvenlik yazihminin ayri bir alt
segmenti olarak tanimlanmadigi, diger alt segmentlerde siniflandiriimayan kurumsal
guvenlik yazihmi turleri ile birlikte “Diger Guvenlik Yazihmlan” alt kategorisi altinda ele
alindid1, 6te yandan 2024 yilh itibariyla PAM alanindaki kiresel pazar payinin yaklasik
%(.....) civarinda oldugunu tahmin edildigi, bununla birlikte CYBERARK’IN,
Tarkiye’deki pazar payinin yukarida belirtilen kiresel pazar payindan énemli dl¢ide
farkllagmasinda herhangi bir gerek¢ce bulunmadigi belirtiimektedir. Ayrica
CYBERARK'In rakipleri olan Delinea ve Beyond Trust'un her birinin yaklasik %f(.....),
Saviynt, One Identity, Wallix, SenhaSegura, Arcon, ManageEngine, ve Netwrix’in her
birinin ise en fazla %(.....) pazar payina sahip oldugunun, kalan pazar payinin ise daha
kiguk Olcekli rakipler arasinda dagildigi dile getiriimektedir. Bu kapsamda
CYBERARK’In cirosunun buyidk kismini olusturan PAM Urind bakimindan pazarda
lider konumda oldugu anlasiimaktadir.

CYBERARK’In PAM ¢6zumindn odaginin bir sirketin bilgi teknolojileri (BT) sistemine,
BT yoneticileri ile sistemin diger “ayricalikli” kullanicilari tarafindan erigimin kontroli
ve izlemesi oldugu, s6z konusu kullanicilarin, sirketin BT sistemindeki ayricalikli
olmayan kullanicilara kiyasen BT sistemi Uizerinde daha genis islem yapma yetkilerine
sahip olmalari nedeniyle “ayricalikli” olarak tanimlandigi, bir PAM ¢6ziminin bu
turden ayricalikh kullanicilarin BT sistemine erigsim bigimlerini kontrol etmek ve ayni
zamanda erisim verilmesi akabinde sistemde ne vyaptiklarini izlemek suretiyle,
ayricalikli olmayan kullanicilarin ayricalikh erigim elde etmesini 6nlemeyi ve guvenlik
risklerini asgariye indirmek amaciyla ayricalikli kullanicilarin erisimini gesitli sekillerde
sinirlandirmayi hedefledigi belirtiimektedir. Bu dogrultuda 6rnegin, bir sirket bir PAM
¢6zUmUni ve ayni zamanda PALO ALTO’nun, Cortex XSIAM Uraniand kullanmayi
tercih edebilecektir. Bu senaryoda PAM ¢oziminidn, Cortex XSIAM'In ydnetim
altyapisina PAM erisim kontrollerinin, erisimi kontrol etmek ve yonetmek uzere
kullanilabilecedi, bu sayede ise yalnizca yetkili BT yoneticileri ve diger ayricalikh
kullanicilarin  Cortex XSIAM (Urdn ortamindaki yapilandirmalarda degisiklik
yapabilmesi kontrol edilerek glivence altina alinabildigi ifade edilmektedir. Dolayisiyla
CYBERARK’In PAM Urunin gesitli senaryolar altinda PALO ALTO tarafindan sunulan
guvenlik drinlerle ile birlikte galismasinin s6z konusu olabilecedi anlasiimaktadir.
Bununla birlikte islem taraflarinca sunulan cevabi yazida, Urlnlerin birlikte
calisilabilirliginin ve ¢oklu tedarikci kullaniminin sektérde yaygin bir uygulama oldugu
belirtiimektedir.
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(42) Bu kapsamda CYBERARK ve PALO ALTO’nun musterilerinden, iglem taraflarindan
saglamis olduklar drtnlerin tedariki surecinde birden fazla tedarikgiyle cahsilip
calisiimadigi, s6z konusu surecte tek bir tedarikciyle veya birden fazla tedarikciyle
calismanin avantaj veya dezavantajlarina yonelik gorusleri talep edilmistir. Bu
cercevede;

- (.....) tarafindan; her iki Ureticinin ¢b6zUimlerinin tedarikinde tek bir tedarikciye
badli kalinmadidi, birden fazla tedarikgiyle paralel alim slregleri yurutuldaga,
ayni Ureticiye ait farkh urin gruplarinin farkli tedarikgiler Gzerinden satin
alinabildigi,

- (.....) tarafindan; kurumsal glvenlik yazihm pazarinda, blyuk tesebbuslerin
klguk tesebbusleri devralmak suretiyle drin gamlarini geniglettigi; Microsoft,
Check Point ve PALO ALTO gibi blyudk oyuncularin yani sira irili ufakli ¢ok
saylda tesebbusun pazarda faaliyet gosterdidi, ilgili Urunlerin tedariki amaciyla
Tarkiye’de yerlesik G¢ firmadan destek alindidi, Urlnler birbirinden bagimsiz
oldugu igin igleme onay verilmesi durumunda edinim ve destek anlaminda
herhangi bir endiselerinin bulunmadigt,

- (.....) tarafindan; PALO ALTO ve CYBERARK durtnlerinin farkh tedarikgilerden
de temin edilmekte oldugu, birden fazla tedarikgiyle ¢alismanin avantajlari
arasinda tedarikci bagimhliginin énlenmesi, fiyat ve ticari kosullarda rekabetin
saglanabilmesi ve ihtiyaglara uygun ¢ézumlerin secilebilmesinin yer aldigi, tek
tedarikgiyle ¢alismanin olasi avantajlarinin ise satin alma, s6zlesme ve destek
sureglerinin  tek muhatap Uzerinden yuritialmesinden kaynaklanabilecek
kolayliklari kapsadigi,

- (.....) tarafindan; Cyberark ve Conjur uygulama lisanlari i¢in tek tedarikgci olarak
CYBERARK ile ¢alisildidi, tek bir tedarikgi ile calisiimasinin destek slreglerinin
daha etkin yonetilmesi, Urlnlerin tek bir ¢ati altinda toplanmasi sayesinde
uyumlulugun ve ydnetim kolayliginin artmasi ile lisanslama maliyetlerinin
optimize edilmesi agisindan avantaj sagladigi, Prisma Cloud uygulama lisansi
bakimindan halihazirda tek tedarikgi olarak Quasys Dijital Teknoloji Cézimleri
AS ile ¢alisildigi, tek tedarikgi ile galigsiimasinin; firma tarafindan alinan destek
sureclerinin etkin sekilde yonetilmesi, Urunlerin tek bir ¢cati altinda toplanmasi
sayesinde uyumluluk ve yoOnetim kolayhd:r saglanmasi ile lisanslama
maliyetlerinin optimize edilmesi agisindan avantajlarinin bulundugu, bununla
birlikte herhangi bir zamanda alternatif bir tedarikgi ile s6zlesme imzalanarak
¢alismaya baglanmasinin mumkun oldugu, bu nedenle s6z konusu durumun
herhangi bir dezavantaj olugturmadigi

hususlari belirtilmigtir.

(43) Yukarida vyer verilen tesebbus gorusleri incelendiginde; kurumsal guvenlik
¢6zUmlerinin tedarikinde uygulamada agirhikh olarak birden fazla tedarikgiyle
calisildigr ve musterilerin birden fazla tedarikgi ile calismasinin éninde herhangi bir
engel bulunmadigi anlasiimaktadir.

(44) Ayrica CYBERARK ve PALO ALTO’nun mdusgterilerinden, birlikte cahisilabilirligin
sektdrde yaygin bir uygulama olup olmadiginin anlasiimasi ve bildirime konu iglemin
birlikte galisilabilirlik Gzerindeki etkisine yonelik bilgi talep edilmistir. Bu kapsamda;

- (.....) tarafindan; guvenlik ¢dzUmlerinin birlikte calisabilir olmasi durumunun
sektorde yaygin kullanilan bir uygulama oldugu, anilan birlikteligin ayni
ureticinin ¢ozUmleri altinda ya da farkh Ureticilerin ¢6zUmlerinin entegrasyonlari
ile de saglanabildigi, ayni Uretici ¢gozumlerinin entegrasyonun daha kolay ve
birlikte islerligi test edilmis ¢ézumler olmasi nedeniyle uygulama kolayhgi
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acisindan avantaj saglayabilecegi, bu nedenle bildirim konusu islemin
gerceklesmesi durumunda s6z konusu pazardaki drunlerin birlikte islerligi
uzerindeki etkilerinin kullanici deneyimi agisindan olumlu olabileceqi,

- (.....) tarafindan; gulvenlik alanindaki risklerin farkli katmanlarda ve farkl
nedenlerle ortaya ¢iktigi; bu nedenle kritik altyapi kurumlarinda gergcek anlamda
guvenligin, farkli Greticilere ait nitelikli Granlerin  birlikte kullaniimasiyla
saglanabildigi,

- (.....) tarafindan; guvenli ag alaninda urtnler sunmakta olan PALO ALTO ile
kimlik glvenligi alaninda hizmet sunan CYBERARK birlikteliginin tek ekran ve
merkezi ybnetim gibi faydalar getirebilecegi ve Grin satin alimlarinda tercih
sebebi haline gelebilecegi, bununla birlikte tek bir sistem altinda birlesen
guvenlik yonetiminin guvenlik ag¢igi yaratma ihtimali olabileceginin de
degerlendirildigi,

- (.....) tarafindan; kurumsal guvenlik yazilimi pazarinda, ag guvenligi, bulut
guvenligi ve kimlik/erisim guvenligi ¢éztmlerinin farkli tedarikgiler tarafindan
saglanmasi ve mdusgterilerin ihtiyaclarina gore entegrasyon yoluyla birlikte
calisacak sekilde kurgulanmasinin sektorde yaygin bir uygulama oldugu,
kurumsal Olgekte glvenlik mimarilerinin  gogunlukla “goklu tedarikgi”
yaklagimiyla kuruldugu; trtnler arasi entegrasyonlarin da standart arayuzler ve
uygulama/kimlik dogrulama mekanizmalari Gzerinden saglandigi, (.....)'un s6z
konusu urlnlerin mevcut kullanimi da, farkh gutivenlik katmanlarinda kullanilan
urtnlerin birlikte c¢ahgabilirlik temeline dayandigi, s6z konusu devralma
isleminin PALO ALTO ve CYBERARK drunlerinin birlikte islerligini dogrudan
artirmasi veya azaltmasinin beklenmedigi, ancak birlesik tesebbuslerin
entegrasyonlara iligkin ticari politikalarinin potansiyel etki yaratma riski tasidigi,

- (.....) tarafindan; kurumsal guvenlik yazihmi pazarindaki kurumsal glvenlik
uygulamalarinda birlikte islerligin/birlikte calisabilirligin sektérde yaygin bir
uygulama oldugu, s6z konusu devralma isleminin pazardaki trunlerin birlikte
islerligi/birlikte  calisabilirligi Uzerinde olumsuz bir etki yaratmasinin
beklenmedigi,

- (.....) tarafindan; s6z konusu igslemin birlikte ¢alisabilirlik Gzerinde herhangi bir
etkisinin bulunmadigi, kurumsal glvenlik yazilim pazarinda PALO ALTO ve
CYBERARK drunleri kapsaminda hizmet veren ¢ok sayida Ureticinin
bulundugu, CYBERARK tarafindan ilgili Grunlerin sadece PALO ALTO
urunleriyle calisacagina iliskin herhangi bir bildirim alinmadigi

hususlari ifade edilmektedir.

Yukarida yer verilen tesebbuUs goéruslerinden o6zetle; kurumsal guvenlik yazilimi
pazarinda birlikte ¢alisabilirligin muasteri ihtiyaglari dogrultusunda sekillenen ve farkh
ureticilerin cozumlerinin entegrasyonuna dayanan yaygin bir uygulama oldugu, bunun
yani sira tek bir sistem altinda birlesen guvenlik sisteminin guvenlik acigi yaratma
riskini dogurdugu, bildirim konusu islemin iglem taraflar ile rakip Urunlerin birlikte
calisabilirligi Uzerinde dogrudan olumsuz bir etki yaratmasinin beklenmedigini
anlasiimaktadir.

Tum bu degerlendirmeler 1s1ginda, mevcut dosya kapsaminda vyapilan olasi
konglomera etkilere iligkin degerlendirmeler sonucunda; PALO ALTO ile
CYBERARK'In faaliyetleri arasinda Turkiye’de tamamlayicilik iliskisinin bulundugu,
ancak pazarin ¢ok oyunculu yapisi, pazarda farkh oyuncular tarafindan saglanan
urtnlerin birlikte calisabilir sekilde kurgulanmasinin yaygin bir uygulama oldugu ve
masterilerin ¢ok sayida tedarik¢i ile ¢alismasinin dnlinde herhangi bir engel
bulunmadigi hususlan dikkate alinarak, iglem neticesinde birlesik tesebbusun
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paketleme/baglama stratejisi araciligiyla veya UrUnlerin birlikte ¢alisabilirligi azaltmak
ve/veya engellemek suretiyle rekabet karsiti bir etkiye neden olmayacagi
degerlendiriimektedir.

Yapilan inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu iglem ile 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesi ¢ergevesinde basta hakim durum yaratiimasi ya da mevcut bir
hakim durumun guclendiriimesi olmak Gzere etkin rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasi
sonucunun ortaya ¢gikmayacagi kanaatine ulasiimaktadir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylll Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli 6lgtide
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekceli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara Idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak iizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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