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Rekabet Kurumu Bagkanligindan;
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2022-1-011 (Devralma)
Karar Sayisi 1 22-21/354-152

Karar Tarihi : 12.05.2022

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Merve BIROGLU, Selguk YILMAZ, Bilge EMINOGLU,
Kibra Nur YILMAZ

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Hg Capital LLP
Temsilcileri: Av. Génenc GURKAYNAK, Av. O. Onur OZGUMUS
Av. S. Bugrahan KOROGLU, Av. Efe OKER, Av. Su AKGUL,
Av. Ziba Aysequl ABACI
Citlenbik Sokak No:12 Yildiz Mah. Besiktag/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Impala Bidco S. a r.l.’in dolayh ortak kontroliiniin Hg
Capital LLP, EQT Fund Management S.a r.l. ve TA Associates Management LP
tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 12.04.2022 tarih ve
27138 sayi ile intikal eden ve 26.04.2022 tarih ve 27580 sayi ile eksiklikleri
tamamlanan bildirim tizerine diizenlenen 10.05.2022 tarih ve 2022-1-011/Ol sayili On
inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde, Impala Bidco S. a r.I.in (IFS) dolayh ortak kontroliiniin Hg Capital
LLP (HG), EQT Fund Management S.ar.l. (EFMS) ve TA Associates Management LP
(TA) devralinmasi islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054
sayilli Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig) cercevesinde izin veriimesi
talep edilmektedir.

Bildirilen isleme dayanak olan Hisse Alim Sdézlesmesi (S6zlesme) 30.03.2022
tarihinde HG, EFMS ve TA tarafindan imzalanmig olup Yatirim Sozlesmesi kapanisin
ardindan akdedilecektir. IFS halihazirda EFMS ve TA tarafindan ortak kontrol
edilmektedir. Bildirilen islem sonucunda HG, EFMS ve TA’nin her biri tarafindan
yonetilen fonlar IFS’nin ortak kontrolini devralmig olacaktir. Halihazirda IFS’nin
hisseleri Uzerindeki oy haklarinin %(.....)une EFMS, %(.....)ine TA, %(.....)’sina
Impala PoolCo S. a r.l. ve %(.....)’sina IFS ydnetimi sahipken; islem sonrasinda
%(.....)une HG'nin, %(.....)’ine TA’'nin, %(.....)’'Gne EFMS’nin ve %(.....)'ine bireysel
yonetim hissedarlarinin sahip olmasi beklenmektedir.

islemin tamamlanmasindan sonra, IFS’nin, nihai olarak HG, EFMS ve TA’nin her biri
tarafindan yonetilen fonlar tarafindan ortak kontrol edileceg@i ve bagimsiz bir ekonomik
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birim olarak kalici olarak faaliyet gosterecegi belirtiimektedir. IFS Uzerindeki kontrole
iliskin, HG’nin, en azindan, TA'nin halihazirda sahip oldugu haklardan ayni sekilde
faydalanacagr ve ayni yukumluliklere tabi olacagi Yatinrm Soézlegsmesi'nde
dizenlenmektedir. Bu dogrultuda, Yatinm Soézlesmesi, (.....) Uzere IFS’nin belirli
stratejik kararlari Uzerinde veto haklarina sahip olacaktir. Bildirilen islemin
tamamlanmasinin akabinde, HG tarafindan (.....) yOneticinin atanmasi ve (.....)
belirtiimistir. Bu kapsamda, IFS Kurulu en fazla (.....) yoneticiden olusacaktir. S6z
konusu yoneticiler; HG tarafindan atanan (.....) Uye, TA tarafindan atanan (.....) Gye,
EFMS tarafindan atanan (.....) ye, TA ve HG ile istisare ederek EFMS tarafindan
atanan (.....) olarak belirlenecek ve (.....) atanan Baskan'in oyu belirleyici olacaktir.
Dolayisiyla ortak girisimi etkileyecek stratejik kararlar konusunda u¢ tarafin da
onayinin alinmasi gerektigi; boylece bildirime konu islem sonrasinda IFS lzerinde TA,
HG ve EQT’nin ortak kontrole sahip olacag! anlagiimaktadir.

Bildirim Formu’nda IFS’nin;

- Kurulugsundan itibaren kendi yonetim kadrosu, c¢alisanlari, mali kaynaklari,
personeli ve varliklari dahil olmak tzere kendi kaynaklari ile kurumsal uygulama
yazihmi (KUY pazarinda faaliyet gosterdigi,

- islem sonrasinda cirosunu KUY tedariki araciliiyla kendi nihai misterileriyle
olan ticari iligkilerinden elde edecegi, EFMS ve TA’nin faaliyetlerinden bagimsiz
olarak pazarda halihazirda yerlesik ve aktif bir oyuncu oldugu,

- Bagimsiz olarak faaliyet gosterdigi ve gelecekte de ana sirketlerine yapacagi
satiglara veya ana sirketlerinden yapacagi alimlara bagli olmayacagi, arunlerini
ana sirketlerinden bagimsiz olarak dogrudan oncelikli olarak kendi Uguncu kisi
musterilerine satacag,

- KUY pazarinda 30 yildan fazla suredir faaliyet gosterdigi ve islem sonrasinda
da suresiz olarak faaliyet gostermesinin hedeflendigi

belirtiimektedir.

Diger taraftan IFS’nin pazarda faaliyet gostermek igin yeterli kaynaklara sahip oldugu
ve sahip olmaya devam edecegi, ana sirketlerin belirli bir islevinin 6tesinde faaliyet
gOsterecegi, cirosunu KUY tedariki araciliiyla kendi nihai musterileri ile (bagimsiz
ucuncu kisiler) ticari iligkilerinden elde edecegdi ve kalici olarak faaliyet gosterecedi
ifade edilmistir. Bu baglamda, taraflarin ifadeleri dikkate alinarak s6z konusu
tesebbusun, ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varliginin olmasi kriterini de tasidigi
degerlendiriimektedir.

Sonug olarak, iglem neticesinde devre konu IFS’nin kontrol yapisi degiseceginden ve
ilgili islem bir devralma niteligi tasidigindan 2010/4 sayili Tebli§’in 5. maddesi
cercevesinde bir devralma islemidir. islem taraflarinin cirolari 2010/4 sayil Teblig'in
7. maddesinin birinci fikrasinda 6ngérulen esikleri astigindan, islem izne tabidir.

IFS, dolayh olarak Industrial and Financial Systems IFS AB (IFS AB) ve
WORKWAVE'in! kontroliinde bulunan iki istirakin holding sirketidir. IFS AB, Urlin
ureten ve dagitan, varliklari surdiren ve hizmet odakli operasyonlari yoneten, cesitli
endustri sektorlerinde faaliyet gosteren musteriler igin is yazilmi gelistirmekte ve
pazarlamaktadir. WORKWAVE, saha hizmeti, son teslimat etabi ve lojistik sektorleri
icin bulut tabanl hizmet olarak yazilim ¢6ézumleri saglamaktadir. WORKWAVE,

1 WORKWAVFE'in baslangigta IFS AB’nin bir istiraki oldugu, EFMS’nin ve TA'nin IFS AB’nin ortak
kontrolinu devralmasinin ardindan TA ve EFSM’nin (dolayli) ortak kontroll altinda bir portfdy sirketi
olarak (yani, IFS AB’nin kardes sirketi olarak) tekrar konumlandirildidi ifade edilmektedir.
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baslica kucuk ve orta Olgekli hizmet is kollarina hizmet sunmaktadir.

IFS’nin Turkiye’'deki faaliyetleri, kiresel pazardakine benzer sekilde saha hizmeti igin
is yazilimi ve bulut tabanli hizmet olarak yazilim ¢ézumlerinin saglanmasina iligkindir.
IFS’nin Turkiye'de kurulu olan ve ayrica IFS’nin faaliyetleriyle ayni dogrultuda faaliyet
g6steren IFS TURKIYE unvanli bir igtiraki bulunmaktadir.

HG, surdarulebilir yazilim ve hizmet iskollarini blylutmeye c¢alisan, 6zel bir sermaye
yatirimcisi olup ayni zamanda HG’nin 6zel ve kamu emeklilik fonlari, sigorta sirketleri,
vakiflar ve kuruluslar gibi musterilerine yatirrm yapmis olan emekli ve tasarruf sahibi
icin riske uyarlanmis gelir elde etmektedir. HG'nin Tuarkiye’deki faaliyetleri ve
mevcudiyeti, kiresel faaliyetlerine kiyasla sinirli olmakla birlikte, Tlrkiye’'de elde ettigi
cirosunu kuresel faaliyetlerine benzer sekilde kontrol ettigi portfoy sirketleri araciligiyla
sermaye yatirimlarina danigsmanlik vererek elde etmektedir.

EFMS, EQT 06zel sermaye fonlari grubunun bir pargasi olan ve aktif sahiplik
stratejilerine odaklanan amaca yonelik kiresel bir yatirim kurulugudur. EQT fonlarinin
portfoy sirketleri, cesitli endustri ve sektorlerde faaliyette bulunmaktadir. EFMS,
Tarkiye cirosunu portfoy sirketleri araciligiyla elde etmektedir.

TA, Kuzey Amerika, Avrupa ve Asya’da teknoloji, saglik, finansal hizmetler, tuketici
hizmetleri ve ticari hizmetler kapsaminda hedeflenen sektérlere odaklanan bir 6zel
sermaye sirketidir. TA'nin portfoy sirketlerinden bazilari kiresel dlgekte is yazilimi
¢cozumleri sunmaktadir. TA, Turkiye cirosunu kontrol ettigi portfoy sirketleri araciligiyla
elde etmektedir.

Taraflarin beyanlari incelendiginde; HG, EFMS ve TA ile IFS’nin faaliyetleri arasinda
KUY pazarinda ve daha spesifik olarak kurumsal kaynak planlamasi (KKP)
segmentinde yatay bir értlisme oldugu gértlmektedir. Bu dogrultuda éncelikle IFS’nin
halihazirda EFMS ve TA tarafindan ortak kontrol ediliyor olmasi sebebiyle IFS ile TA
ve EQT tarafindan kontrol edilen portfoy sirketlerinin faaliyetlerine yénelik mevcut
durumun degismeyecegi belirtiimelidir. Ote yandan tamiigin saglanmasi adina,
IFS’nin ayrica KUY’un saha hizmeti yonetimi (SHY) segmentinde de faaliyet gosterdigi
ancak HG tarafindan kontrol edilen portfdy sirketlerinden higbirinin Turkiye’de veya
kiresel dlcekte SHY segmentinde faaliyet gostermedigi belirtilmistir

Diger taraftan yukarida da belirtildigi Gzere taraflarin faaliyetleri Turkiye’de is yazilimi
sektorli kapsaminda yatay olarak KUY pazarinda ve 6zellikle IFS’nin esas olarak
faaliyet gosterdigi KKP segmentinde ortismektedir. KUY, kurumsal finansmani
yonetmek, bir sirketin satig ve pazarlama iglevlerinin otomatiklestirmek veya kurumsal
projelerde yer alan kaynaklari yonetmek gibi kurumsal veya sube diuzeyindeki bir igi
etkin bir sekilde gerceklestirmek icin gereken temel ticari islevlere destek olmaktadir.
Komisyon’un igtihadi dogrultusunda KUY’un ana kategorileri sunlari kapsamaktadir:

(1) Kurumsal Kaynak Planlamasi (KKP): Calisanlar, varliklar ve finans gibi
kurumsal kaynaklarin en iyi sekilde kullanimini yoneten uygulamalar,

(i) Miusteri iligkileri Yonetimi (MiY): Misteriye déniik is fonksiyonlarini (satis,
pazarlama, musteri hizmetleri ve desteg@i, ¢adri merkezleri ve satis
otomasyonu ile ilgili tim slrecler) otomatiklestiren uygulamalar,

(i)  Tedarik Zinciri Yénetimi (TZY): lyi bir hizmetin planlanmasi, Uretiimesi ve
pazara sunulmasi surecini otomatiklestiren (tedarik planlama, Gretim, siparis
kargilama, dagitim ve lojistik, temin ve satin alma) uygulamalar.

Taraflarca IFS’in 6ncelikle KUY'un KKP segmentinde ve daha spesifik olarak imalat
ve Operasyon KKP yazihmi (I&0 KKP) ve kurumsal varlik yonetimi (KVY) alt
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segmentlerinde faaliyet sundugu, KKP segmenti altinda i&0 KKP ve KVY hizmetleri
haricinde baska alt segmentlerin de oldugu belirtilmistir. Kurulun 13.03.2017 tarihli ve
17-10/115-51 sayih kararinda da ilgili segmentlerin yani sira musteri iligkileri yonetimi,
tedarik zinciri yonetimi ve kurumsal igerik yonetimi dahil olmak Uzere kurumsal
yazihmlarin 19 kategoriye ayrilabilecegi ifade edilmigtir.

Ortak girisim taraflari HG EQT, TA ve devre konu IFS’nin Turkiye'deki KUY pazarinda
pazar gucune sahip tesebbusler olmadigi, HG, EQT, TA ve IFS’nin oldukga sinirli
toplam pazar paylarina sahip KUY urunleri tedarikgileri oldugu gorulmektedir. Buna ek
olarak IFS’nin KUY bakimindan Turkiye’de ve dunyadaki konumunun HG, EQT ve TA
ile birlesiminden kaynaklanabilecek pazar payi artisinin %(.....)’'in altinda olmasinin
beklendigi, KVY alt segmenti bakimindan ise HG’nin portfoy sirketleri ile yakin bir
rekabet halinde olmadigi belirtimektedir. ilaveten, HG'nin portfoy sirketlerinden
hicbirinin Turkiye’'ye odaklanmadigi veya Turkiye'’de oOnemli bir mevcudiyetinin
bulunmadi§i ifade edilmektedir. Ayrica KUY pazarinda Microsoft Corporation
(MICROSOFT), SAP SE (SAP) ve International Business Machines Corporation (IBM)
gibi dinyada ve Turkiye'de faaliyet gdstermekte olan oldukga guclu rakiplerin
bulundugu gorulmektedir. HG portfoylindeki sirketler ise KUY pazarinda faaliyet
gOstermekle birlikte cirolari dustk duzeyde kalmaktadir.

Taraflar arasindaki dikey yonlu iligkilere iligkin olarak ise HG’nin (Sovos portfoy sirketi
araciligiyla) e-donusim ¢éziumlerine iliskin faaliyetleri (alt pazar) ile IFS’nin KKP’ye
iliskin faaliyetleri (Ust pazar) arasinda iliski bulundugu soéylenebilmektedir. Ilgili
pazarlara iliskin 04.07.2019 tarihli ve 19-24/370-168 sayili Kurul kararinda KKP alani
ile e-donugum ¢dzumleri pazari arasinda dikey bir iliski oldugu degerlendirilmistir. Bu
kapsamda taraflarca HG tarafindan kontrol edilen portfdy sirketlerinden higbirinin
IFS’nin UrUnlerini girdi olarak kullanmadigi, islem sonrasinda da HG'nin, IFS’nin
¢ozUmlerini girdi olarak kullanmayi amaclamadigi belirtiimektedir. Bununla birlikte,
KUY pazarindaki tedarikgilerin tamamlayici KUY Grunlerini diger tedarikgilerden temin
etmesinin olagan oldugu, 6rnegin, HG’nin portfdéy sirketlerinin ayni pazardaki
rakiplerden bazi KUY UrUnlerini satin aldigi, ancak bu UrUnlerin ilgili portfoy
sirketlerinin faaliyetleri icin énemli bir girdi olusturmadigi ifade edilmektedir. Bahsi
gecen nedenlerle taraflar arasindaki dikey iligkinin ihmal edilebilir duzeyde oldugu
degerlendiriimektedir.

Dosya 0Ozelinde yapilan degerlendirmeler gercevesinde, bildirim konusu isleme izin
veriimesi halinde basta hakim durum yaratiimasi ya da bir hakim durumun
guclendiriimesi olmak tUzere ulkenin batund yahut bir kisminda herhangi bir mal ve
hizmet piyasasindaki etkin rekabetin onemli Olgcide azaltilmasinin s6z konusu
olmayacagdi kanaatine variimigtir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli 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 onemli Ol¢ide
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme 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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