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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2018-2-25 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi 1 18-19/327-162

Karar Tarihi :12.06.2018

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Prof. Dr. Omer TORLAK

Uyeler : Arslan NARIN, Adem BIRCAN,

Sukran KODALAK, Mehmet AYAN
B. RAPORTORLER: ismail Atalay YOLCU, Selin DURSUN

C. BILDIRIMDE
BULUNANLAR : - Onex Corporation
- Vista Equity Partners Management, LLC
Temsilcileri: Av. Gonenc GURKAYNAK, Av. Burcu CAN,
Av. Baran BAS, Av. Mert SEYRAN, Av. Gizem TAHIROGULLARI
Yildiz Mah. Citlenbik Sok. No:12 Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Vista Equity Partners Management LLC’nin tek kontroliinde
bulunan Severin Topco LLC lizerinde Vista Equity Partners Management LLC ve
Onex Corporation tarafindan ortak kontrol tesis edilmesi iglemine izin verilmesi
talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 04.06.2018 tarihinde giren bildirim
Uzerine duzenlenen 04.06.2018 tarih ve 2018-2-25/0l sayili On Inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Vista Equity Partners Management, LLC (VISTA) ve Onex Corporation
(ONEX) tarafindan Severin Topco, LLC (SEVERIN TOPCO) tzerinde ortak kontrol tesis
edileceqi bildirilerek sz konusu igleme izin verilmesi talep edilmektedir.

Dosya mevcudu bilgilerden, ONEX ve VISTA arasinda akdedilen bildirime konu
sozlesme uyarinca, halihazirda VISTA'nin tek kontroliinde bulunan SEVERIN
TOPCO’nun hisselerine dolayli olarak Pinnacle Aggregators' lizerinden %(.....) oranda
ONEX ve VISTA'nin, %(.....) oraninda ise SEVERIN TOPCO Yénetimi'nin sahip olacagi
ve SEVERIN TOPCO’nun ONEX ve VISTA tarafindan ortak kontrol edilecegi
anlasiimaktadir.

2010/4 sayih Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayih Teblig) 5. maddesinin uglncu fikrasi hikmu
gercevesinde, bir ortak girisimin anilan Teblig kapsaminda bir devralma iglemi
sayilabilmesi igin i) ortak kontrol altinda bir tesebbisin bulunmasi ve ii) ortak girisimin
badimsiz bir iktisadi varlik (tam islevsel) olarak ortaya g¢ikmasi unsurlarinin birlikte
saglanmasi gerekmektedir.

1 Toplayici sirket olarak kurulan ve ONEX ve VISTA’nin esit paylara sahip oldugu Pinnacle Holding | LP
ve Pinnacle Holdings Il LLC, “Pinnacle Aggregators” olarak anilacaktir.
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i) Ortak kontroliin bulunmasi: iki ya da daha fazla tesebbiis ya da kisinin bagka bir
tesebblUs Uzerinde belirleyici etki uygulama imké&nina sahip olmasi durumunda ortak
kontrolden soz edilebilir. Belirleyici etki, bir tesebbusun stratejik ticari eylemlerine yon
veren kararlari engelleyebilme yetkisi anlamina gelmektedir. Birlesme ve Devralma
Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz’da (Kilavuz) bir ortak girisimde
ortak kontrolden s6z edilebilmesi igin taraflarin esit oy hakkina sahip olmasi, stratejik
kararlarin alinmasinda veto haklarinin bulunmasi ya da oy haklarinin ortaklasa
kullanilmasi gibi sartlarin saglanmasi gerektigi belirtimektedir. Buna gore, ana
sirketlerin kontrol edilen tesebbusle ilgili 6nemli kararlarda (bltge, isletme plani, nemli
yatirimlar, Ust yonetimin atanmasi gibi) mutabakata varmak zorunda oldugu hallerde
ortak kontrol s6z konusudur.

Bildiim Formunda, Gegici Yatirnmcilar Anlagmasi uyarinca ONEX ve VISTA'nin
bildirilen islem igin kurulan ve SEVERIN TOPCO’nun hisselerinin tamamina sahip
olacak olan Pinnacle Aggregators Uzerinde ortak kontrol tesis edecegi ifade edilmistir.
Gegici Yatirnrmcilar Anlagsmasi’'nin taraflar arasindaki ortak kontroll diizenleyen Yonetim
Haklari On Protokoli’'nin “Yénetim Kurulu'nun Olusumu” ve “Koruyucu Huikimler”
baslikl bolumlerinde;

- ()

dizenlenmistir. Protokolln s6z konusu hikimlerinden SEVERIN TOPCO’nun ONEX ve
VISTA’nin ortak kontrolu altinda olacagdi anlasiimaktadir.

ii) Bagimsiz iktisadi varlik olarak kurulmasi: Kilavuz’'da bir ortak girisimin tam islevsel
olarak kabul edilebilmesi icin ortak girisimin bagimsiz olarak faaliyet gostermek
bakimindan yeterli kaynaklara sahip olmasi, dogrudan ana sirketlerle baglantili bir
islevin otesinde bir faaliyet gostermesi, satis ve satin alma iligkilerinde ana sirketlere
badimli olmamasi, kalici olarak faaliyet gdéstermesi gibi nitelikleri tasimasi gerektigi ifade
edilmektedir. Ortak girisimin tam islevsel olarak kabul edilmesi bakimindan en 6nemli
Olcut, ortak girisimin ana kurucularina devam eden bir sekilde bir bagimliliginin olup
olmadidi, bir baska deyisle kendi pazarinda bagimsiz bir aktdr olarak davranip
davranamadigidir.

Bildirim Formunda belirtildigi Gzere PowerSchool Group LLC (POWERSCHOOL) ve
istiraklerinden olusan SEVERIN TOPCO halihazirda POWERSCHOOL araciligiyla
ogrenci, 6gretmen ve idare verilerinin ve is akiglarinin yonetimine iliskin yazilim igletim
sistemleri alaninda faaliyet gostermektedir. Bu cergevede, islem oncesinde faaliyet
gb6stermekte olan SEVERIN TOPCO’nun bagimsiz olarak faaliyet gdstermek igin yeterli
kaynaklara sahip oldugu ve ana tesebbuslerin sadece bazi fonksiyonlarini yerine
getirmek icin kurulmadigi, halihazirda pazarda badimsiz bir oyuncu olarak faaliyet
gosterdigi anlagilmaktadir.

Yukaridaki bilgi ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu islemin, tam iglevsel bir
ortak girisim olusturulmasini igerdigi, dolayisiyla 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesi
gercevesinde bir devralma iglemi niteliginde oldugu kanaatine variimistir. Ote yandan
ilgili taraflarin cirolarinin s6z konusu Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinda éngoérulen
esikleri agsmasi nedeniyle, islemin izne tabi oldugu gorulmektedir.
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Dosyadaki bilgilere gore, bildirime konu islemin tamamlanmasinin ardindan mevcut
durumda munferiden ve dolayli olarak VISTA tarafindan kontrol edilen ve Vista Grup
yapisi icinde yer alan ancak SEVERIN TOPCO’dan ayri bicimde konumlandirilan
PeopleAdmin Inc.in (PEOPLEADMIN) de SEVERIN TOPCO’nun istiraki haline
gelecektir. islem sonrasinda SEVERIN TOPCO, POWERSCHOOL ve PEOPLEADMIN
aracihigiyla okullar icin uygulama ve yetenek yonetimi yazilimlar saglayacaktir.
SEVERIN TOPCO’nun yazilim igleri ABD ve Kanada'daki K-122 okul sistemine
odaklanmistir. POWERSCHOOL ve PEOPLEADMIN’in Tiirkiye’de herhangi bir faaliyeti
ya da satisi bulunmamasinin yani sira SEVERIN TOPCO’nun Tirkiye’de faaliyet
gOstermeyi planlamadigi da taraflarca belirtilmigtir.

Ortak girisim taraflarindan ONEX, Kanada merkezli halka agik bir sirket olup 6Ozel
sermaye fonu vasitasiyla sirketlere yatinm yapmaktadir. Halihazirda ONEX’in bagh
sirketleri tarafindan yonetilen 6zel sermaye fonlarinca kontrol edilen sirketler elektronik
urin imalat hizmetleri, saglik alaninda goruntuleme hizmetleri, saglik hizmetleri ve
beseri hizmetler, sigorta hizmetleri, paketleme UrUnleri ve hizmetleri, isletme ve bilgi
hizmetleri, gida perakendesi ve restoranlar, uzay, otomasyon, UrUn isleme ve
bilesenleri, ugak kiralama ve yonetimi, yapi UrUnleri, tatil parklari, hastane yonetim
hizmetleri, hayatta kalma ekipmanlari, endustriyel Uranler, gayrimenkul, kredi stratejileri
ve orta Olgekli pazarlardaki ©6zel sermaye olanaklari gibi alanlarda faaliyet
gOstermektedir. Sirket Tarkiye cirosunu, portfoy sirketleri; (.....) araciigiyla elde
etmektedir.

ONEX’in Turkiye’de iki istiraki bulunmaktadir. Bunlardan biri portfdy sirketlerinden
(.....)in tamamina sahip oldugu, tibbi film ve dijital gorinti yakalama drtnlerinin
sinirlandiriimig risk sahibi distribGtord ve satis sonrasi hizmetlerin saglayicisi olarak
faaliyet gosteren (.....) iken digeri portfdy sirketlerinden (.....)in dolayh olarak tek
kontrolliine sahip oldugu, guvenlik sistemleri hizmeti ve bakimi ile ticari deniz tasitlarina
cankurtaran sandal kiralama hizmeti alaninda faaliyet gésteren (.....)'dir.

Ortak girisimin diger ana tesebbiisi olan VISTA ise ABD merkezli bir yatirim sirketidir.
VISTA, birinci sinif yénetim ekiplerine sahip yazilim, veri ve teknoloji destekli isletmelere
uzun vadeli yatirm yapmaktadir. VISTA Tlrkiye cirosunu portféy sirketleri; (.....)
araciligiyla elde etmektedir.

VISTA’nin Tlrkiye'de dolayli olarak kontrol ettigi Gg¢ istiraki bulunmaktadir. Bunlardan
birincisi (.....)'’nin istiraki ve kuresel bir finansal hizmetler teknolojisi sirketi olan (.....),
ikincisi (.....)'nin istiraki olan ve sigorta sektorinde faaliyet gosteren (.....), GglncUsu ise
(.....)nun istiraki olan ve cesitli sistem ve veri kaynaklarini entegre eden ve analitik
ongoruler saglayan bir altyapi ve analitik yazilim saglayicisi olan (.....)'dir.

2 K, anaokulunu (kindergarten); 12 ise, on ikinci sinif yani Universite egitiminden énceki son yil ifade
etmektedir.
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Dosya mevcudu bilgiler cercevesinde taraflarin “kurumsal uygulama yazilimlar”
pazarinda faaliyet gosterdikleri anlagiimaktadir. Ancak yazilim sektorine iligkin olarak
onceki Kurul kararlarinda®, yazilim hizmetleri icin ilgili Grin pazari dederlendirmesi
yapilirken yazilimlarin kullanim amaci, hangi sektore ve hangi kullanici kesimine yonelik
oldugu gibi faktorlerin 6nem tasidiginin belirtildigi ve daha dar pazar tanimlarinin
yapildigr gorulmektedir. Dolayisiyla dosya kapsaminda tanimlanabilecek olasi pazar
tanimlari gercevesinde VISTA, ONEX ve SEVERIN TOPCO’nun faaliyetleri arasinda
kesisme bulunmadigi, bu nedenle bildirime konu islem ile herhangi bir pazarda hakim
durum vyaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve bodylece
rekabetin 6nemli dlglide azaltilmasinin s6z konusu olmadigr kanaatine variimistir.

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; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan
nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve
boylece rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme
izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gin iginde Ankara Idare
Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak tizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

3 21.03.2007 tarihli, 07-26/238-77 sayih; 20.06.2007 tarihli, 07-53/583-194 sayili; 25.11.2009 tarihli, 09-
57/1358-350 sayili; 26.08.2010 tarih ve 10-56/1089-411 sayili; 05.10.2011 tarihli, 11-51/1290-455 sayili
ve 13.03.2017 tarihli, 17-10/115-51 sayili Kurul kararlari.
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