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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE . o
Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK, Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Betiil AYHAN, Derya ERMIS, Alp Tuna MERCIMEK,
Seda ACIKGOZ, Muhammet DEMIREL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Haveli Investment, L.P.
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Gamze BORAN,
Av. Onur Berke OKUR
Orjin Maslak, Eski Blyukdere Caddesi No: 27 K:11 Maslak,
34485 Sariyer/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Haveli Investments, L.P. ve Bregal Milestone LL tarafindan
dolayl olarak kontrol edilen HBM Marvel Holdco S.A.R.L. araciligiyla m-files
Corporation’in ortak kontroliiniin devralinmasi igslemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 02.09.2024 tarih ve
55828 sayi ile intikal eden ve eksiklikleri 16.09.2024 tarih, 56333 say! ile kayda giren
yazi ile tamamlanan bildirim tzerine diizenlenen 27.09.2024 tarihli ve 2024-1-051/0i
sayili Devralma On inceleme Raporu goriisiilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Haveli Investments, L.P.1 (HAVELI) ile Bregal Milestone LLP? (BREGAL
MILESTONE) tarafindan dolayh olarak kontrol edilen HBM Marvel Holdco S.A.R.L.3
(HBM MARVEL) araciligiyla m-files Corporation’in (M-FILES) ortak kontrollnin
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 sayilh Teblig) cercevesinde izin verilmesi talep
edilmektedir.

Bildirime konu iglemin temelini, taraflar arasinda 05.08.2024 tarihinde akdedilen Hisse
Alm Soézlesmesi (SOZLESME) olusturmaktadir. Basvuruda islemin ekonomik
gerekgesinin; HAVELI'nin cazip sirketlere yatirrm yaparak is portfoylinin degerini
artirmayi ve bu yatirirmlardan nihai satis yoluyla kar elde etmeyi amaclayan stratejisi
dogrultusunda énemli bir firsat oldugu belirtiimektedir.

2010/4 sayill Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde, “Kontrolde kalici

T(....).
2 BREGAL MILESTONE nihai olarak COFRA AG tarafindan kontrol edilmektedir. Dolayisiyla bildirime

konu islem bakimindan COFRA AG islem tarafi olarak kabul edilecektir.
3 HBM MARVEL, bildirime konu iglemin amaglari dogrultusunda kurulmus 6zel amagli araci bir sirket
olup herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.
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degisiklik meydana getirecek sekilde; Bir veya daha fazla tesebbliisiin 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 tesebblis veya
hélihazirda en az bir tesebblisi kontrol eden bir ya da daha fazla kisi tarafindan
devralinmasi, Kanunun 7. maddesi kapsaminda birlesme veya devralma islemi
sayilir.” hukmu ile hangi tur islemlerin birlesme veya devralma iglemi sayilacagi
belirlenmistir. 2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesinin tglncu fikrasinda ise “Bagimsiz
bir iktisadi varligin tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin
olusturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma
islemidir.” hukmune vyer verilmigtir. Anilan hukim uyarinca, ortak girisimler
bakimindan aranan kosullar; (i) ortak kontrol altinda bir tesebblsun bulunmasi ve (ii)
ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam islevsel) niteligini tagsimasidir.

Dosya kapsaminda sunulan bilgilerden goruldigu Uzere; M-FILES’In oy haklarinin
%(....)1 (.....)ye, %(...)0 (.....)ya, %(..)0 (...)e, %(..)si (...)ye, %(...)u
(...)ye, %(...)u (.....)'ye, %(....)0 (.....)ya, %(.....)'si (.....)’e, %(.....)i (.....)'ye, ve
geriye kalan (.....)i ise diger hissedarlara ait bulunmaktadir. islem sonrasinda ise M-
FILES'In %(.....)'i (.....)’ya, %(.....)'i HAVELI'ye, %(.....)i BREGAL MILESTONE’a ve
geriye kalan %(.....)’si ise diger hissedarlara ait olacaktir.

Dosya mevcudu bilgilere gore; bildirime konu islem dncesinde M-FILES herhangi bir
hissedar tarafindan kontrol ediimemektedir. islem sonrasinda ise HAVEL| ve BREGAL
MILESTONE’un, HBM MARVEL araciligiyla M-FILES’1 ortak kontrol edeceqgi
anlasiimaktadir. Séyle ki; taraflar arasinda imzalanan SOZLESME uyarinca, HBM
MARVEL, M-FILES'’in %(.....) hissesini devralacaktir. islemin tamamlanmasi ile birlikte
ise HAVELI| ve BREGAL MILESTONE'un her biri dolayli olarak M-FILES’in hisselerinin
%(.....)'ine sahip olarak dolayl olarak M-FILES Uzerinde ortak kontrole sahip olacaktir.

Ote yandan basvuruda belirtildigi izere, HBM MARVEL ile ana sirketler HAVELI ve
BREGAL MILESTONE arasinda henlz bir hissedarlik sd6zlesmesi imzalanmamigtir.
Ancak bir Yonetim On Protokol( ile HBM MARVEL ve bagli ortakliklari (M-FILES dahil
olmak Uzere hep birlikte “M-FILES Grubu”) ile ilgili bazi kararlarin ana sirketler HAVELI
ve BREGAL MILESTONE’un birlikte onay vermesi halinde alinabilecedi konusunda
anlagsmislardir. Taraflar arasinda akdedilen Yénetim On Protokolii incelendiginde; sdz
konusu kararlarin belirli finansal esikler dogrultusunda is planinin onaylanmasi,
yururlige konmasi veya degistiriimesi ile CEO'nun ise alinmasi ve isten ¢ikariimasi
veya ise alim sartlari ya da maasinin belirlenmesi gibi bir dizi hususu kapsadigi
gorulmektedir. Bu noktada HAVELI ve BREGAL MILESTONE'un, ust yonetimin
atanmasi, is planinin onaylanmasi gibi stratejik hususlar hakkinda birlikte hareket
etmesi gerekmektedir.

Anilan bu hususlar hakkinda HAVELI ve BREGAL MILESTONE’un birlikte onayi
gerekse de yonetim kurulunun karar alma mekanizmasi da bir butun olarak
degerlendirilmigtir. Zira HAVELI ve BREGAL MILESTONE disindaki diger
hissedarlarin segebilece@i yonetim kurulu Uyesinin sahip olabilecegi haklar da kontrol
sahibinin belirlenmesinde 6nem arz etmektedir. Bagvuruda, HBM MARVEL’In yonetim
kurulunun en fazla (.....) Uyeden olusacagi, HAVELI ve BREGAL MILESTONE’un her
birinin duruma gore, ilgili gruplarinin Gyeleriyle birlikte elde tutulan Seffaf Menkul
Kiymetlerin %(.....)’sinden fazlasina sahip oldugu surece (Baslangi¢c Hissesi) (.....),
Baslangi¢ Hissesi’nin %(.....)'inden fazlasina sahip oldugu slrece (.....) Uye atama,
gorevde tutma, gorevden alma ve degistirme hakkina sahip olacagi, Antti Nivala’nin
ise Baslangi¢c Hissesi’'nin %(.....)’sinden fazlasini elinde tuttugu sirece (.....) Uye
atama, gorevde tutma, gérevden alma ve degistirme hakkina sahip olacagi ve iglemin
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tamamlanmasi ile birlikte mevcut durumda (.....) olmasi 6ngoérulen CEO’nun (.....) Uye
olacagi ve boylelikle yonetim kurulunun tesekkul edecegi belirtimektedir. Toplanti
yeter sayisinin saglanabilmesi i¢cin ise HAVELI ve BREGAL MILESTONE tarafindan
aday gosterilen en az (.....) Uye olmak Uzere en az (.....) Uyenin toplantida hazir
bulunmasi gerekmektedir. Bu noktada, HAVELI ve BREGAL MILESTONE'un, HBM
MARVEL’In yonetim kuruluna her birinin (.....) Uye atayacagi ve bdylelikle HBM
MARVEL’In yonetim kurulunun gogunlugunu olugturacaklari goralmektedir.

Bununla birlikte; HAVELI ve BREGAL MILESTONE, Baslangic Hissesi’'nin
%(.....)'sinden fazlasina sahip oldugu surece HAVELI veya BREGAL MILESTONE'un
her birinin yazili 6n onay! olmaksizin “Operasyonel Kurumsal Sakh Konular” olarak
belirlenen herhangi bir konuda HBM MARVEL veya istiraklerinden herhangi birine
iligkin olarak higbir karar alinmayacak veya islem yapilmayacaktir. Basvuruda
Operasyonel Kurumsal Sakl Konular ise;

- HBM MARVEL'’in genel ortaginin atanmasi veya atanmasinin iptal edilmesi,

- Satin alma bedeli 30 milyon Avro’nun Uzerinde olan tesebbuslerin veya
varliklarin devralinmasi veya satilmasi,

- Her durumda “ciro” ilgili yil igin planlanan butge veya is planinda hedeflenen
ciro anlamina gelecek sekilde, s6z konusu is planinda (i) 2025 yilinda cironun
%13'Unun, (ii) 2026 yilinda cironun %18'inin veya (iii) 2027 yilinda ve
sonrasinda cironun %?23'Undn altina dismesinin 6ngorudlmesi halinde yillik
butcenin veya yillik is planinin onaylanmasi, kabul edilmesi veya degistiriimesi,

- Her durumda ciro ilgili yil i¢in planlanan bltge veya is planinda hedeflenen ciro
anlamina gelecek sekilde, s6z konusu is planinda (i) 2025 yilinda cironun
%13'Unln, (ii) 2026 yilinda cironun %18'inin veya (iii) 2027 yilinda ve
sonrasinda cironun %23'Unun altina dugmesinin 6ngorulmesi halinde yillik
blatgenin veya yillik is planinin onaylanmasi, kabul edilmesi veya degistiriimesi,

- Sinirlamalarin mevcut CEO'nun yerine gegecek kisi icin gecgerli olmamasi ve bir
sonraki CEQO’ya yonelik her turli sinirlamanin Diger Kurumsal Sakli Konu
olmasi kosuluyla, zaman zaman Grubun CEO’sunun ise alinmasi, isine son
verilmesi veya istihdam sartlarinin veya tazminatinin degistiriimesi

olarak belirtilmistir. Ayrica, HAVELI'nin yazili 6n onayr ve BREGAL MILESTONE
tarafindan onerilen herhangi bir Diger Kurumsal Sakh Konu ile ilgili olarak talep
edilmesi halinde BREGAL MILESTONE'a danisiilmadan “Diger Kurumsal Sakh
Konular’ hakkinda HAVELI veya BREGAL MILESTONE’un onayi! olmaksizin HBM
MARVEL veya istiraklerinden herhangi birine iliskin olarak hig¢bir karar alinmayacak
veya islem yapilmayacaktir. Ayrica Diger Kurumsal Sakli Konular ise; Operasyonel
Kurumsal Sakli Konular'da belirtilenler disinda, yillik but¢enin veya yillik is planinin
onaylanmasi, kabul edilmesi veya degistirimesi ve bir sonraki CEO'nun ise
alinmasinin Diger Kurumsal Sakli Konular'da olmasi kaydiyla, zaman zaman Grubun
CEOQO'su disindaki herhangi bir yonetim Uyesinin ise alinmasi, isine son verilmesi veya
istihdam kosullarinin veya Ucretinin (6z sermaye tazminati dahil) degistiriimesi olarak
belirtilmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda, islem sonrasinda HAVELI ve BREGAL MILESTONE, HBM
MARVEL’In ydnetim kurulunda (i) birlikte hareket ederek hedeflenen ortak kararlar
alma yetkisine ve (ii) digerinin tek basina karar almasini veto etme ve engelleme
imkéanina sahip olacaktir. HAVELI ve BREGAL MILESTONE’un birlikte hareket etmesi
gereken hususlar ise Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami
Hakkinda Kilavuz’'un (Kilavuz) ilgili agikamalari kapsaminda ortak kontrol yetkisi
bahseden haklara iligkindir. Bu noktada, bildirime konu islem éncesinde herhangi bir
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hissedar tarafindan kontrol edilmeyen M-FILES'in, islem sonrasinda HBM MARVEL
araciliiyla HAVELI ve BREGAL MILESTONE tarafindan ortak kontrol edilecegi
anlasiimaktadir.

Tam iglevsellik kapsaminda, basvuruda M-FILES'in halihazirda ayri bir mevcudiyeti
olan, kalici ticari faaliyetlere sahip ekonomik olarak bagimsiz ve islevsel bir tesebbus
oldugu, bu nedenle bildirilen iglemin tamamen yeni bir tesebbus olugturulmasi
niteliginde olmadigi belirtilerek tam iglevsel bir ortak girisim olacagl asagida sunulan
nedenlerle agiklanmistir:

- Ortak Girigsimin bagimsiz olarak faaliyet gostermesi igin yeterli kaynaklara
sahip oldugu: Ortak girisimin halihazirda pazarda bagimsiz bir sekilde faaliyet
gostermesini saglayacak yeterli kaynaklara sahip 6zerk bir isletme oldugu ve
bagimsiz bir ekonomik tesebbusin tum iglevlerini kalici olarak yerine
getirebilecegi ifade edilmistir.

- Ortak Girigsimin islem tarafl tesebbuslerin faaliyetlerinin 6tesine gecgecegi: M-
FILES'In ticari faaliyetlerini yuratmek icin 6zel bir yonetim ekibine, yeterli
kaynaklara ve bagimsiz bir pazar varligina sahip olmaya devam edecedgi
beyan edilmigtir.

- Satis ve sonrasi islemlerde islem tarafi tesebbulslere bagiml olmadigi: Ortak
girisimin halihazirda yerlesik bir masteri tabaninin bulundugu, pazarda kalici
ve bagimsiz olarak faaliyet géstermek adina yeterli insan ve sermaye
kaynagdina sahip bagimsiz bir isletme oldugu, tedarik veya satis i¢in ana
sirketlerine bagimli olmayacagi ve gunlik faaliyetlerinden sorumlu 6zel ve
deneyimli bir ydnetim ekibine sahip olacagi belirtiimigtir.

- Kalici faaliyet gosterece@i: M-FILES'In UGguncu taraf musterilere hizmet
verecegi ve faaliyetlerini kalici bir temelde Ozerk bir tesebbls olarak
gerceklestirecegi ifade edilmigtir.

Bu cergcevede, M-FILES’In faaliyetlerini bagimsiz olarak yudrutecegi, bunu
gerceklestirmek icin yeterli/gerekli kaynaklara sahip oldugu ve ana sirketlerin belli bir
islevinin 6tesinde ve ana sirketlere bagimli olmaksizin tam islevsel bir ortak girisim
olarak kalici bir sekilde faaliyet gosterecegi anlasiimaktadir. Bu kapsamda basvuru
konusu iglemin, bagimsiz bir iktisadi varligin tum islevlerini kalici olarak yerine
getirecek bir ortak girisim kurulmasi niteligini tasidigi ve 2010/4 sayih Teblig’in 5.
maddesinin Gguncl fikrasi kapsaminda bir devralma islemi oldugu sonucuna
ulasiimaktadir.

Bildirim konusu islem bakimindan, ilgili ciro bilgileri incelendiginde, 2010/4 sayili
Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinda yer alan ciro esiklerinin asiimadigi
anlasiimaktadir. Bununla birlikte, 2010/4 sayili Teblig’'in 7. maddesinin ikinci fikrasi
“Ttrkiye cografi pazarinda faaliyet gbsteren veya ar-ge faaliyeti olan ya da Tlirkiye'deki
kullanicilara hizmet sunan teknoloji tesebblislerinin devralinmasina iliskin islemlerde;
birinci fikranin (a) ve (b) bentlerinde yer alan iki yiiz elli milyon TL esikleri aranmaz”
hikmUnu haizdir. Bahse konu Teblig’'in 4. maddesinin birinci fikrasinin (e) bendinde
ise teknoloji tesebbusleri, “Dijital platformlar, yaziim ve oyun yazilimi, finansal
teknolojiler, biyoteknoloji, farmakoloji, tarim kimyasallari ve saglik teknolojileri
alanlarinda faaliyet gésteren tegebbdiisleri veya bunlara iliskin varliklar’ seklinde
tanimlanmaktadir. Devre konu tesebbls konumundaki M-FILES, bilgi yonetim ve
otomasyon platform hizmeti sundugundan 2010/4 sayili Teblig’in 4. maddesi uyarinca
“teknoloji tesebblisU” niteliginde oldugu degerlendiriimektedir. Dolayisiyla 2010/4 sayili
Teblig’'in 7. maddesinin ikinci fikrasi uyarinca, teknoloji tesebbuslerinin devralinmasina
iliskin islemlerde devre konu tesebbls bakimindan iki yGz elli milyon TL ciro esigi
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aranmayacagindan ve iglem taraflarindan en az birinin dinya cirosunun, ilgili maddede
ongorilen esigi astigindan, bildirim konusu igslemin 2010/4 sayili Teblid’'in 7.
maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi uyarinca Kurulun iznine tabi oldugu sonucuna
ulasiimaktadir.

Dosya kapsaminda devre konu M-FILES’In, bir bilgi ¢alisma otomasyonu platformu
sundugu gorulmektedir. Platform, musterilere 6zellikle; (i) belge olusturma, (ii) belge
depolama, (iii) belge yonetimi, (iv) is akigi otomasyonu, (v) musteri isbirligi ve (vi)
uyumluluk gibi Dbilgiye iligkin is sureclerini otomatiklestirmek adina gereken
fonksiyonlari sunmaktadir. M-FILES, mdusterilere M-FILES platformunu Microsoft,
SAP, Adope, salesforce ve docusign gibi tedarikgilerin yazim ve teknolojileriyle
entegre etme imkani sunmaktadir. Bununla birlikte M-FILES, muhasebe, vergi ve
denetim, yonetim danismanhgi, yasam bilimleri, finansal hizmetler, Uretim, eneriji,
ingaat, muhendislik ve gayrimenkul dahil olmak Uzere cesitli sektorler 6zelinde
¢6zumler sunmaktadir. M-FILES Turkiye'de yalnizca tglncu taraf yetkili satici olan
Mechsoft Bilgi ve lletisim Teknolojileri Ticaret Anonim Sirketi (Mechsoft) araciligiyla
bilgi ydnetimi otomasyonu ¢ézimleri alaninda faaliyet gostermektedir.

Devralan ilgili tesebbuslerden biri olan HAVELI, ABD’de kurulu 6zel sermaye sirketidir.
Yazihm, veri, oyun ve yan sektorleri odakli teknoloji sektorunde nitelikli sirketlere
kontrol ve azinlik hisseleri ya da yapilandiriimis sermaye ve bor¢ yatirrmlari yapmayi
hedeflemektedir. HAVELI, portfoy sirketlerine operasyonel ve stratejik destek
saglayarak yenilikci gozimler Uretmeye ve buyume, olgeklenme ile igletme marjlarini
artirmaya odaklanmalarina olanak tanimaktadir. Asagidaki tabloda HAVEL/I'nin
Turkiye’'de kontrol hakkina sahip oldugu sirketlerin unvanina ve faaliyet alanlarina yer
verilmektedir:

Tablo 1: HAVELI'nin Tirkiye’de Faaliyet Gosteren Portféy Sirketleri

Sirketler Faaliyet Alani

Kaynak: Bildirim Formu

HAVELI, (.....). (.....)in Turkiye disinda birgok sirkette bireysel olarak yatirimlari
bulunmaktadir. (.....) tarafindan kontrol edilen tlzel kisilerden higbiri kurumsal icerik
yonetimi/igerik hizmetleri platformlari alanlarinda faaliyet gostermemektedir. (.....)'I
kontrol edilen kurulus/varliklarindan HAVELI hari¢ higbirinin Turkiye’de ciro elde
etmemektedir.(.....)'Iin HAVELI haricinde higbir kurumsal yazilim sirketinde kontrol
hakki veren bir yatirimi bulunmamaktadir.

Diger devralan ilgili tesebbis BREGAL MILESTONE ise ABD ve Avrupa genelinde bes
dogrudan yatirim ekibi ve bir fon ekibi igin dogrudan platform sunan uluslararasi bir
0zel sermaye sirketidir. BREGAL MILESTONE, yatirim ekipleri ve fonlari, gesitli yatirhm
stratejileriyle cesitli sektdrler ve cografyalarda orta dlgekli sirketlere bir dizi gogunluk
hisse senedi, azinlik hisse senedi veya kredi yatirimlari yoluyla yatirm
gerceklestirmektedir. BREGAL MILESTONE, yatirim denetimi ve kurumsal yonetim
saglarken, ayni zamanda merkezi operasyonel destek ve yatirrm uzmanhgi sunan
entegre bir platform hizmeti saglamaktadir. BREGAL MILESTONE’'un mevcut
durumda Turkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

BREGAL MILESTONE nihai olarak COFRA AG tarafindan kontrol edilmekte olup
COFRA AG ise dolayli olarak kontrol ettigi sirketler ile birlikte Avrupa, Kuzey ve Guney
Amerika ile Asya’da perakende, gayrimenkul, finansal yatirim ve yazilim sektérlerinde
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faaliyet gostermektedir. Asagidaki tabloda COFRA AG’nin Turkiye’de kontrol hakkina
sahip oldugu sirketlerin unvanina ve faaliyet alanlarina yer veriimektedir:

Tablo 2;: COFRA AG'nin Turkiye'de Faaliyet Gosteren Portfoy Sirketleri

Sirketler

Faaliyet Alani

Kaynak: Bildirim Formu

Yukarida yer alan bilgiler dogrultusunda, ortak girisim sirketi M-FILES’in “bilgi yonetimi
ve otomasyonu” alaninda faaliyette bulundugu anlasiimaktadir. M-FILES’in “bilgi
yonetimi ve otomasyonu” bakimindan sundugu hizmetlere bakildiginda ise sunulan
hizmetlerin kurumsal yazilim alaninda gergeklestigi gorulmektedir.

Basvuruda ortak girisim sirketi olan M-FILES'In “bilgi yonetimi ve otomasyonu”
pazarinda faaliyet gosterdigi, ana sirketler ve bunlarin kontrolindeki sirketlerden
higbirinin Tlrkiye’de bilgi yonetimi ve otomasyon platformlari alaninda faaliyet
gOstermedigi, dolayisiyla bildirim konusu islem kapsaminda Turkiye'de taraflarin
faaliyetleri arasinda yatay ve/veya dikey anlamda herhangi bir ortisme ortaya
ctkmadigi belirtiimektedir.

Bununla birlikte, yukarida da yer verildigi Uzere, dosya kapsaminda yapilan
incelemelerde islem tarafi COFRA AG’nin kontrol hakkina sahip oldugu ve Turkiye’de
faaliyet gosteren istiraklerinin bir kisminin dogrudan “bilgi ydénetimi ve otomasyonu”
pazarinda faaliyetleri olmasa da, en genis anlamda tanimlanan “kurumsal yazilim
pazari”’nin farkli kategorilerinde faaliyetleri oldugu tespit edilmistir.

Basvuru kapsaminda taraflarca yapilan agiklamalarda; yazilimlarin islevlerine, son
kullanicilarina, kullanilan sektorlere, dayandiklari platformlara vb. faktorlere gore farkl
siniflandirmalar altinda incelenebilecedi, bununla birlikte uygulama yazilimlari ve
sistem yazilimlari arasinda bir ayrim yapmanin mumkun oldugu, “kurumsal yazilim”
taniminin hem uygulama yazilimlarini hem de ticari amagclarla kullanilan sistem
yazilimlarini kapsadidi, bilgi teknolojileri alaninda bagimsiz bir arastirma sirketi olan
Gartner, Inc.in (GARTNER) tanimlarina gore, kurumsal uygulama yaziliminin
genellikle kurumsal operasyonel ve stratejik ihtiyaglar kargilamak i¢in kullanilan genis
bir yazilim kategorisini ifade ettigi, kurumsal uygulama yazilimlari igerik, iletisim ve
isbirligi yazihmlarini; CRM yazilimlarini; dijital ve igerik olugturma yazilimlarini, ERP
yazihmlarini; ofis paketlerini; proje ve portfoy yonetimini ve Tedarik Zinciri Yonetimi
(Supply Chain Management-SCM) yazilimlarini i¢cerdigi, 6te yandan “bilgi yonetimi ve
otomasyonu’nun etkin bir ydnetim amaciyla bilgiyi toplamak, islemek ve
yogunlastirmak igin teknolojiyi kullanma ydntemini ifade ettigi belirtiimektedir.

Bu c¢ercevede kurumsal yazilimlar ile bilgi ydnetimi ve otomasyon hizmetleri arasinda
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dogrudan bir ikame iligkisi bulunmadigi anlasiimaktadir. Kurumsal yazilimlar, genis bir
arln ve ¢b6zum yelpazesini kapsarken, bilgi yonetimi ve otomasyon hizmetleri,
kurumsal yazilimlarin bir pargasi olabilecek belirli islevleri temsil etmekte, ancak tek
baslarina bunlari tam anlamiyla ikame etmemektedir. Bu kapsamda, bilgi yonetimi ve
otomasyon hizmetlerinin genel kurumsal yazilim urunlerine ikame degil, ancak bir alt
segmentini olusturabilecegi sOylenebilecektir. Bununla birlikte, diger kurumsal yazilim
bilesenleri ile bilgi yonetimi ve otomasyon hizmetleri arasinda bir tamamlayicilik iligkisi
bulunmaktadir. Kurumsal yazilimlar, organizasyonlarin operasyonel ve stratejik
ihtiyaclarini kapsamli gozumler sunarak karsilamakta; bilgi yonetimi ve otomasyon ise
bu yazilim sistemlerinin etkinligini artirarak sureglerin daha verimli hale gelmesini
saglamaktadir. Ornegin, ERP ve CRM sistemleri, veri ydnetimini kolaylastiran ve farkli
departmanlar arasinda bilgi akigini  hizlandiran  otomasyon araglariyla
desteklendiginde, daha iyi karar alma surecleri ve optimize edilmis is operasyonlarina
katkida bulunmaktadir.

Ayrica s6z konusu iki segment arasindaki farklliklar, Kurul kararlarinda da
degerlendiriimistir. Kurulun Qualtrics/Silver Lake kararinda?, taraflarin en genis
anlamiyla “kurumsal yazilim” pazarinda faaliyet gosterdigi, kurumsal yazilimlarin konu
oldugu Kurulun Cegedim kararinda® kurumsal yazilim pazarina yonelik faaliyetlerin
her bir faaliyete 6zgu Urunlerin islevleri géz 6nunde bulundurularak farkl segmentlere
ayrildidi ifade edilmistir. S6z konusu kararda Kurul, "kurumsal yazilim" pazarini daha
kapsamli bir diizeyde siniflandirmistir. Ayrica, Cegedim kararinda, Kurul bu pazari her
faaliyet alanindaki Granlerin belirli islevlerini dikkate alarak alt segmentlere ayirmistir.
Bu kapsamda, M-FILES’in, GARTNER'in tanimina gore, daha genis kurumsal yazilim
pazarinin bir alt segmenti olarak kabul edilebilecek "bilgi yonetimi ve otomasyon"
segmentinde faaliyet gosterdigi anlagiimaktadir.

Bu cercevede M-FILES’In bilgi yénetimi ve otomasyon hizmeti ile ortak girisim
taraflarindan biri olan COFRA AG’nin igtirakleri (.....) tarafindan sunulan kurumsal
yazilim hizmeti arasinda yatay nitelikte bir értisme s6z konusu degildir. Taraflarin
sunmus oldugu hizmetlerin birbirine rakip olmaktan ¢ok tamamlayici nitelik tasidigi ve
birbirine ikame olmadigi degerlendiriimektedir.

Bununla birlikte, taraflarin faaliyetleri arasinda ikame iligkisi bulundugu ve bilgi
yonetimi ve otomasyon hizmetlerinin, kurumsal yazilim hizmetleri ile ayni pazarda
oldugu ihtimali bir an i¢in kabul edilse dahi, islemin meydana getirecegi yatay
ortismenin oldukga sinirli olacagi anlasiimistir. Basvuru sahibi tarafindan génderilen
cevabi yazida; COFRA AG’nin kurumsal yazilim pazarinin farkli kategorilerinde
faaliyet gosterdigi belirlenen portfoy sirketlerinden yalnizca Gglinin Tlrkiye'de faaliyet
gOsterdigi ve ciro elde ettigi belirtiimektedir. Bu kapsamda Turkiye’de kurumsal yazilim
pazarinin toplam pazar hacmine gore hesaplanan pazar paylarina bakildiginda ise
COFRA AG’nin kurumsal yazihm hizmetleri alaninda faaliyet gosteren sirketi (.....)
%(.....), (.....)in %(.....) ve (....)nin ise %(.....) pazar payina sahip oldugu
gOrulmektedir.

Taraflarin pazar payi bilgilerine ilaveten, yakin tarihli Kurul kararlarinda kurumsal
yazilim pazarinda Microsoft, Oracle, SAP, Amazon, IBM ve Google gibi Turkiye’de ve
dinya capinda faaliyet gosteren énemli kiresel rakiplerin bulundugu, pazarin Turkiye
ve dinya capinda ¢ok sayida oyuncunun faaliyet gosterdigi rekabetci bir yapida

4 Kurulun 25.05.2023 tarihli ve 24-24/444-152 sayil karari.
5 Kurulun 26.08.2010 tarihli ve 10-56/1089-411 sayil karari.
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oldugu degerlendirmelerine yer verilmistir®. Benzer sekilde, GARTNER tarafindan
hazirlanan bir ¢alismada 2022 yilinda Microsoft, Oracle, Amazon, Salesforce ve
SAP’nin kuresel olgekte pazarin %34,1’ini elinde bulundurdugu, onlari takip eden beg
tesebbus olan IBM, Adobe, Google, VMware ve Cisco’nun da toplamda %11,2’lik bir
pazar payl bulundugu sonucuna ulasiimistir’. Bu gergevede, pazarin en genis haliyle
‘kurumsal yazilim pazar”” olarak ele alinmasi halinde, taraflarin faaliyetleri
bakimindan ortaya ¢ikacak yatay bir ortigsmenin tek tarafli etkiler bakimindan etkin
rekabeti 6nemli Olglide azaltmayacadi ve Turkiye’de rekabetgi bir endiseye yol
agmayacag! anlasiimaktadir.

Bunun yani sira, gerek COFRA AG’nin gerekse de ortak girisim sirketi M-FILES’in en
muhafazakar yaklagimla “kurumsal yazilim pazari’nda faaliyet gostermeleri nedeniyle
dosya kapsaminda taraflar arasinda ortaya cikabilecek koordinasyon riskinin de
degerlendiriimesi gerekmektedir. Bu ¢ergcevede, ilk olarak taraflarin Tarkiye’de sinirli
pazar payina sahip olduklari, pazarda Turkiye’'de ve kuresel dlgekte glcli oyuncularin
bulundugu ve pazarin ¢ok sayida oyuncuyu barindiran rekabetci bir yapi sergilediginin
alti ciziimelidir. ikinci olarak da ortak girisim sirketi ile ana sirketlerin faaliyetleri
arasindaki ortigsme en genel anlamiyla “kurumsal yazilim pazari’nda kabul edilse dahi
taraflar s6z konusu pazarin ayri segmentlerinde faaliyet ylratmektedir. Tim bu
hususlar bir arada degerlendirildiginde, iglem neticesinde taraflar arasinda
koordinasyon dogurucu bir risk ortaya ¢ikma ihtimalinin olduk¢a dustk oldugu ve
Tarkiye’de herhangi bir rekabetci endiseye sebebiyet vermeyecedi anlagiimaktadir.

Buna ilaveten basvuruda ortak girisim sirketi M-FILES ile ana sirketlerin faaliyetleri
arasinda Turkiye’de herhangi bir dikey ortisme bulunmadidi belirtimektedir. Yine
taraflarin faaliyetleri arasinda, farazi dikey bir értisme meydana gelmesi ihtimalinde
de taraflarin yukarida belirtilen sinirli pazar paylari dolayisiyla meydana gelebilecek
dikey ortusmenin ihmal edilebilir diUzeyde oldugu gorulmektedir.

Sonug olarak; M-FILES’In faaliyet gosterdigi “bilgi yonetimi ve otomasyonu” pazarinda
islem taraflarinin faaliyetleri arasinda herhangi bir yatay ve/veya dikey ortlisme
bulunmadigi, daha dar kapsamli bir bakis agisiyla “kurumsal yazilim pazari’nda ortaya
cikabilecek potansiyel yatay oOrtismenin ise taraflarin pazar paylari ve pazarin
rekabetci yapisi dikkate alindiginda Turkiye’de herhangi bir rekabetci endiseye
sebebiyet vermeyecegi anlagiimaktadir.

Yukarida yer verilen bilgiler 1g1ginda, bildirime konu islem ile bagta hakim durum
yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendirilmesi olmak Uzere ulkenin
batinu yahut bir kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin 6nemli dl¢ide
azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi sonucuna ulagiimaktadir.

6 Kurulun 25.05.2023 tarihli, 23-24/444-152 sayill Qualtrics International/Silver Lake ve 07.06.2023
tarihli, 23-26/490-168 sayil Software Aktiengesellschaft/Silver Lake kararlari.
7 Bkz. https://www.gartner.com/en/documents/4801931, Erisim Tarihi: 24.09.2024
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H. SONUC

(34) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylh Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayih
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin dnemli dl¢ide
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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