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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-1-015 (Devralma)
Karar Sayisi : 23-20/380-131

Karar Tarihi : 05.05.2023

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o

Uyeler : SUkran KODALAK, Hasan Huseyin UNLU,

Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : E. Ebru OZTURK, Merve BIROGLU,
Muhammet Murat KARAKAYA, Kubra Nur YILMAZ,
Yagmur DOLU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Capstone Borrower, Inc..
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Gamze BORAN,
Av. Selen TOMA
Orjin Maslak, Eski Buylukdere Cad. No:27 K:11 34485
Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Cvent Holding Corp.un tek kontroliiniin Capstone Borrower,
Inc. aracihigiyla Blackstone Inc. tarafindan devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 04.04.2023 tarih, 37206 say ile
giren ve 20.04.2023 tarih, 37882 say! ile tamamlanan bildirim Uzerine dizenlenen
02.05.2023 tarih ve 2023-1-015/Oi sayili Devralma On inceleme Raporu gérisilerek
karara baglanmigtir.

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

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, halihazirda Vista Equity Partners Management, LLC’nin (VISTA) ¢ogunluk
hissedari oldugu Cvent Holding Corp.in (CVENT) tek kontrolunin Blackstone Inc.
(BLACKSTONE) tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talep edilmektedir.

Halihazirda VISTA tarafindan kontrol edilen fonlar, CVENT'’in hisselerinin yaklagik
%(.....) elinde bulundurmaktadir. CVENT ise VISTA'nin tek kontroll altindadir. Bildirim
konusu islem kapsaminda BLACKSTONE’un bagh sirketleri tarafindan yonetilen fonlar
araciligiyla dolayh olarak ¢ogunluk hissedari oldugu ve kontrol ettigi, bildirim konusu
islemi gergeklestirmek amaciyla yeni kurulmus bir sirket olan CAPSTONE, CVENT’in
adi hisse senetlerinin %(.....) devralacaktir.

Bildirim konusu iglem, CVENT, CAPSTONE ve Capstone Merger Sub, Inc. tarafindan
imzalanan bir birlesme so6zlesmesi ve plani uyarinca gerceklestirilecektir. Dosya
kapsaminda elde edilen bilgilere gore CAPSTONE’un hisselerinin cogunlugu dolayli
olarak BLACKSTONE'un bagl sirketleri tarafindan dolayl olarak yénetilen fonlara ait
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olup, islemin tamamlanmasinin ardindan CVENT, BLACKSTONE'un bagh sirketleri
tarafindan yonetilecektir?.

Bildirim konusu islemin tamamlanmasinin ardindan BLACKSTONE, bagli sirketleri
araciligiyla CVENT Uzerinde tek kontrol tesis edecektir. Dolayisiyla, iglemin tek
kontrolin devralinmasi niteliginde oldugu anlagilmaktadir. Bu kapsamda, islem
neticesinde devre konu tesebbusin kontrol yapisinda degisiklik gerceklesecek olup s6z
konusu islem 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesi gergevesinde bir
devralma islemi niteligindedir.

Diger yandan bildirime konu islem bakimindan taraflarin ciro bilgileri dikkate
alindiginda, taraflarin cirolarinin 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinda
belirtilen esikleri agsmadigi gorilmektedir. Bununla birlikte, devre konu CVENT’in halka
aclk bir toplanti, etkinlik ve konuk agirlama teknolojisi saglayicisi olmasi dolayisiyla
bilisim teknolojileri hizmetleri pazarinda faaliyet gosterdigi ve bu nedenle 2010/4 sayili
Tebli§’in 4. maddesinin birinci fikrasinin (e) bendinde tanimlanan ¢ergevede teknoloji
tesebbusu niteliginde oldugu anlasiimaktadir. 2010/4 sayili Teblid'in 7. maddesinin
ikinci fikrasinda duzenlenen “Tlirkiye cografi pazarinda faaliyet gosteren veya ar-ge
faaliyeti olan ya da Tirkiye'deki kullanicilara hizmet sunan teknoloji tesebbdiislerinin
devralinmasina iligkin islemlerde; birinci fikranin (a) ve (b) bentlerinde yer alan iki yiiz
elli milyon TL egikleri aranmaz” hUkmU uyarinca, islemin izne tabi oldugu sonucuna
ulasiimigtir.

Devre konu CVENT'in iki ana is kolu bulunmaktadir. “Etkinlik Bulutu” (Event Cloud)
hizmeti kapsaminda CVENT, etkinlik planlayicilarina ve pazarlamacilarina tum etkinlik
yasam dongusunu yonetmelerini ve her gesit etkinlikte yuz ylze, sanal ve hibrit olmak
uzere tum etkinlik sunum modellerinde deneyimler sunmalarini saglayan tescilli yazilim
¢cozumleri saglamaktadir. CVENT’in yazilim ¢dzUmleri, bltge yonetimi, mekan secimi,
etkinlik diyagrami olusturma, etkinlik internet sitesi olusturma ve pazarlama, kayit,
katilimci katilimi, yerinde check-in, mobil etkinlik uygulamalari, entegrasyonlar ve
analitik gibi bir etkinligi yonetmek igin gereken tum dijital intiyaglara yonelik hizmetleri
kapsamaktadir. CVENT’in faaliyetlerinin yaklasik %(.....) “Etkinlik Bulutu” hizmeti
olusturmaktadir.

‘Konuk Agirlama Bulutu” (Hospitality Cloud) hizmeti kapsaminda ise CVENT,
CVENT'in tescilli etkinlik alani bilgileri veri tabani temelli bir arama motoru araciligiyla,
duzenledikleri etkinlikler icin alan arayan organizatorleri, otel sahipleri ve mekan
isletmecileri ile bulusturan gevrim igi bir pazar yeri sunmaktadir. Oteller ve mekanlar,
CVENT’in pazar yerinde listelenmekte ve organizatorler etkinlik alani aramak Uzere bu
siteyi  kullanabilmektedir. ilave olarak, “Konuk Agirlama Bulutu” otellere,
destinasyonlara ve mekanlara etkinlik satma ve buralarda yuriatme yontemlerini
otomatiklestirmek ve iyilestirmek i¢in yazilim ¢ézumleri sunmaktadir. CVENT, gelirinin
yaklasik %(.....) “Konuk Agirlama Bulutu” hizmetinden elde etmektedir.

Devralan konumundaki BLACKSTONE, bir sirketler grubu veya holding sirketi olarak
degil, bir yatinm yoénetimi firmasi olarak faaliyet gostermektedir. BLACKSTONE'un
kontrolindeki portfdy sirketlerinin, genellikle BLACKSTONE temsilcilerini de igeren
kendi yonetim kurullari bulunmaktadir. Dolayisiyla, yatirim portféylndeki batin sirketler

1 Bildirim Formu’na gore, bildirim konusu iglemin tamamlanmasinin ardindan VISTA fonlari dolayli olarak
CVENT’in hisselerinin %(.....)’'un0 elinde tutmaya devam edecek ancak VISTA bu hisseler araciligiyla
CVENT Uzerinde herhangi bir oy hakki ve herhangi bir kontrol sahibi olmayacaktir.
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bagdimsiz olarak yonetiimekte ve finanse edilmekte olup bu sirketlerin kendi ayri
yatirimcilari bulunmaktadir. BLACKSTONE'un Turkiye’de faaliyet gosteren istirakleri ve
bunlarin faaliyet alanlarina iligskin bilgi asagidaki tabloda gosterilmektedir:

Tablo 1: BLACKSTONE un Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren istirakleri?

istirakler

Faaliyet Alanlari

Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

Dosya kapsaminda, BLACKSTONE’un igtirakleri konumundaki Clarion Events, Merlin
Entertainments ve Mphasis Limited’in faaliyet alanlari ve s6z konusu istiraklerin faaliyet
alanlari ile CVENT'in faaliyet alanlari arasinda herhangi bir yatay veya dikey ortisme
bulunup bulunmadidi incelenmistir. ilgili istiraklerden herhangi birinin CVENT’in
faaliyetleri ile yatay olarak ortigebilecek bir etkinlik yonetimi yazilimi veya etkinlik
mekani pazaryeri hizmeti saglamadigi ve bunlarin Grin ve hizmetlerinin CVENT’in
sundugu Urun/hizmetler igin girdi niteligi tasimadig! ifade edilerek ilgili istirakler ile
CVENT’in faaliyetleri arasinda herhangi bir yatay veya dikey ortisme bulunmadigi
bilgisi edinilmistir. Sonug¢ olarak iglem taraflarinin Turkiye'deki faaliyetleri arasinda
herhangi bir yatay veya dikey ortigsme meydana gelmeyecegi kanaatine ulasiimistir.

Diger yandan dosya kapsaminda, islem taraflarinin faaliyetleri arasinda kuresel dlgekte
de herhangi bir yatay veya dikey ortisme bulunmadidi bildiriimekle birlikte butlinlGgu
saglamak adina BLACKSTONE’un kontrolindeki bir portfoy sirketi olan Encore Group
(USA), LLC’'nin (ENCORE) toplantilar, ticari fuarlar ve 6zel etkinlikler icin yaratici
produksiyon, ileri teknoloji ve sahneleme hizmetleri sundugu, o6zellikle yuz yuze
etkinlikler icin tasarim, aydinlatma ve gorsel/isitsel hizmetlere odaklandigi, CVENT’in
ise bu Urdn veya hizmetlerden herhangi birini sunmadigi ancak Covid-19 salgininin en
yogun oldugu ve tim toplantilarin sanal toplantilara kaydigi donemde ENCORE’un
"Chime Live" Urinu araciligiyla sunulan bazi sinirli sanal etkinlik prodtksiyon imkanlari
gelistirdigi ifade edilmektedir. CVENT, ENCORE/Chime Live'l rakip olarak gérmese de
teknik agidan hem CVENT hem de Chime Live, konugsmaci agiklamalari, gindem

2 BLACKSTONE'un Turkiye'de faaliyette bulunan (.....) adet istiraki bulunmakta olup tabloda sadece
dijital teknoloji alaninda faaliyet gdsteren istiraklerine yer verilmistir.
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bilgileri, sunum sablonlari ve tasarimi ve katilimci geri bildirimi toplama gibi sanal
etkinlik sunum araglariyla video akisina eslik etme olanagl saglayan araglar
sunmaktadir. (.....). Bu kapsamda, CVENT ile BLACKSTONE'un igtiraki konumundaki
ENCORE arasinda kuresel dlgekte sinirli bir rtisme bulundugu kabul edilse dahi, bu
sinirl dizeydeki ortismenin Turkiye pazari bakimindan herhangi bir olumsuz etkisinin
bulunmayacagi sonucuna ulagiimistir.

Yukarida yer verilen aciklamalar cercevesinde, BLACKSTONE ve CVENT’in
Tarkiye'deki faaliyetleri bakimindan mevcut veya potansiyel herhangi bir yatay veya
dikey ortisme bulunmadigi ve dosya konusu islem sonucunda basta hakim durum
yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere Ulkenin
batunu yahut bir kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin onemli Olgtde
azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

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; iglem sonucunda etkin rekabetin onemli olgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekceli kararin
tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak
lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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