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Rekabet Kurumu Bagkanligindan
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-1-054 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 25-35/829-487

Karar Tarihi : 18.09.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN,
Ayse USLU CEVLEK
B. RAPORTORLER : Funda SOYLU, Habil Arda KEL, Tugba BOLAT YILDIRIM,
Berk YILMAZ
C. BILDIRIMDE
BULUNANLAR : - TSS Europe BV
Temsilcileri: Av. Itir CIFTCI, Av. Ekin ONER
Levent 199, Kat 33 Buyukdere Cad. No. 199 34394,
istanbul
- Adam Goéral
Temsilcileri: Sezin ELCIN, Av. Merve DEMIRKAYA
Nidakule Levent, Harman 1 Sk. No:7 K:6 Levent / istanbul

D. DOSYA KONUSU: Asseco Poland S.A. lizerinde Constellation Software Inc.
tarafindan kontrol edilen TSS Europe B.V. ile Adam Géral’in ortak kontrol tesis
etmesi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 08.08.2025 tarih, 71871 sayi ile
giren ve eksiklikleri en son 29.08.2025 tarihli, 72778 sayi yazi ile tamamlanan bildirim
Uzerine dizenlenen 11.09.2025 tarihli ve 2025-1-054/01 sayili On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

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

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Asseco Poland S.A. (ASSECO) Gzerinde Constellation Software Inc. (CSlI)
tarafindan kontrol edilen TSS Europe B.V. (TSS) ile Adam Goéral (AG)'In hisse devri
yoluyla ortak kontrol tesis etmesi igslemine 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 sayih Teblig) ¢cercevesinde
izin verilmesi talep edilmistir.

Bildirime konu islemin temelini, islem taraflari arasinda 03.02.2025 tarihinde imzalanan
Hissedarlar S6zlegsmesi (SOZLESME) ve 04.02.2025 tarihinde imzalanan Hisse Alim
Sozlesmesi (HAS) olusturmaktadir.

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin Uguncu fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girigsimin olusturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma iglemidir. Bu tiir
islemlerde, islem taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir” hukmune yer
verilmistir. Anilan hukim g¢ergcevesinde, ortak girisimler bakimindan aranan kosullar;
kurulan ortak girisim sirketinin, kurucu tesebbusler tarafindan ortak kontrol altinda
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tutulmasi ve kurulan sirketin, bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsellik) niteligi
tasimasidir. Bununla birlikte, Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami
Hakkinda Kilavuz'un (Kilavuz) 78. paragrafi uyarinca, halihazirda faaliyet gosteren bir
tesebblUsun tamami ya da bir kismi Uzerinde ortak kontrol tesis edilmesi, devre konu
varligin iglem sonrasinda tam islevsel olmamasi durumunda dahi 2010/4 sayili
Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasi kapsaminda bir yogunlagma iglemi sayilmaktadir.
Devre konu ASSECO’nun hélihazirda faaliyet gosteren ve ciro elde eden bir tesebbuls
olmasi nedeniyle isbu dosya bakimindan sadece kontrol degisikligi olup olmadigi
incelenmig; tam iglevsellik degerlendirmesi yapiimamistir.

Kilavuz'un 48. paragrafinda ortak kontrol; “/ki ya da daha fazla tesebbiis ya da kisi
baska bir tesebbliis lizerinde belirleyici etki uygulama imkanina sahipse ortak
kontrolden sbz edilecektir. Bu anlamda belirleyici etki bir tesebblisiin stratejik ticari
davraniglarini belirleyen eylemleri engelleme yetkisi anlamina gelir. Belirli bir hissedara
bir tesebbliste stratejik kararlari belirleme yetkisi veren tek kontroliin aksine, ortak
kontroliin 6zelligi iki ya da daha fazla ana sirketin énerilen stratejik kararlari reddetme
yetkisinden kaynaklanan kilitteme olasiligidir. Ortak kontrole sahip hissedarlar ortak
girigsimin ticari politikasina karar verirken ortak bir anlayiga sahip olmak ve igbirligi
yapmak zorundadir. Hissedarlar (ana sirketler) kontrol edilen tesebbdisle (ortak girisim)
ilgili 6nemli kararlarda mutabakata varmak zorundaysa ortak kontrol s6z konusudur.”
seklinde ifade edilmistir.

Belirleyici etki, bir tesebbusln stratejik karar ve eylemlerini yonlendirmeye donuk
yetkiler anlamina gelmektedir. Kilavuz’'un 50. ve devami paragraflarinda ortak
kontroliin ortaya ¢iktigi baslica durumlar; taraflarin esit oy hakkina sahip olmasi,
stratejik kararlarin alinmasinda veto haklarinin bulunmasi ya da oy haklarinin ortaklaga
kullaniimasi olarak dizenlenmektedir. Bu anlamda, ana sirketlerin kontrol edilen
tesebbusle ilgili Gnemli kararlarda (Ust yonetimin atanmasi, butge, igletme plani, dnemli
yatirmlar gibi) mutabakata varmak zorunda oldugu hallerde ortak kontrol so6z
konusudur.

Kilavuz’'un 51. paragrafinda belirtildigi Uzere ortak kontrol, iki ana sirket arasinda oy
haklarinda ya da karar alma organlarindaki temsilde esitlik olmadigi durumlarda veya
ikiden fazla ana sirket oldugu hallerde de s6z konusu olabilecektir. Soyle ki azinlik
hissedarlarinin ortak girisimin stratejik ticari davranigi igin gerekli olan kararlari veto
etmelerini saglayan haklara sahip oldugu durumlarda ortak kontrolden s6z
edilebilmektedir. Veto haklari, ortak girisimin ana s6zlesmesinde ya da ana sirketler
arasindaki hissedarlik anlagsmasinda belirlenerek genel kurul toplantilarindaki karar
alma nisaplari vasitasiyla ya da ana sirketlerin yonetim kurulunda temsil edildigi dlcude
yonetim kurulu vasitasiyla kullanilabilecektir.

Ortak kontrol saglayan veto haklari ise butge, isletme plani, dGnemli yatirrmlar ya da ust
yonetimin atanmasi gibi ortak girisimin stratejik ticari davraniglari Gzerinde belirleyici
etki doguran kararlari igermektedir. Ancak ortak kontrolin devralinmasi, devralanin
tesebblsin gunlik igleyisinde belirleyici olma hakkina sahip olmasini gerektirmez.
Onemli olan, veto haklarinin ortak girisimin stratejik ticari davraniglari Gzerinde
belirleyici etki uygulayabilme imkani vermesidir. Ayrica ortak girisimde ortak kontroll
devralanin fiiliyatta belirleyici etki uygulayacaginin ortaya konulmasi gerekmemekte
olup bdyle bir imkan ve ihtimalin varligi yeterlidir’.

" Kilavuz, paragraf 53.
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Ayrica, ortak kontrolln varhgi i¢in azinlik hissedarinin yukarida s6z edilen batin veto
haklarina sahip olmasinin aranmadigi, bu haklardan bazilarinin hatta birinin olmasinin
yeterli olabilecegi belirtiimelidir. Ortak kontroli elde etmek i¢in bu haklarin yeterliligi,
veto hakkinin tam olarak igerigine ve ortak girigsimin faaliyet alani icerisinde bu hakkin
onemine baghdir?.

TSS aracihigiyla CSI'nin ve AG’nin iglem sonrasinda ASSECO Uzerinde mugtereken
belirleyici etkiye sahip olup olmayacagi incelenmigtir. Bildirime konu islem dncesinde
hissedarlarin higbirinin ASSECO’yu tek veya ortak kontrol etmedigi ifade edilmistir.
Bildiime konu islem sonrasinda ise; ASSECO’nun hisselerinin %(.....)'Une TSS,
%(.....)ine AG, %(.....)’sina Allianz OFE, %(.....)’sine Nationale Nederlanden OFE,
%(.....)ine PZU Ztota Jesieh OFE sahip olacak olup %(.....)’si diger hissedarlarin ve
%(.....)0 ASSECO’nun mulkiyetinde kalacaktir.

hususlarina yer verilmigtir.
SOZLESME kapsaminda ayrica, (.....)°, (.....) belirtilmistir.

SOZLESME’de (....) atanmasi ve gérevden alinmasi hakkinda hikiimler de
bulunmaktadir. Bu kapsamda(.....) ifade edilmistir.

(nnr).

Ayrica diger Yonetim Kurulu uyelerinin de atanmasi ve gorevden alinmasina iliskin
kararlar alinmis olup (.....) Dosya kapsaminda elde edilen bilgilerden, CSI ve AG’nin
birlikte hareket etmesi gereken hususlarin Kilavuz’un ilgili hikimleri uyarinca ortak
kontrol vyetkisi bahseden haklara iligkin oldugu anlasiimigtir. Bu dogrultuda,
ASSECO’nun, islem sonrasinda AG ve TSS araciligiyla CSI tarafindan ortak kontrol
edilecegi; boylece bildirim konusu islemin, 2010/4 sayili Tebli§’in 5. maddesinin birinci
fikrasi kapsaminda kontrolde kalici degisiklige sebep olan bir devralma iglemi oldugu
degerlendirilmistir.

Dosya konusu islem bakimindan islem taraflarinin ciro bilgileri dikkate alindiginda,
2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinde dizenlenen ciro esiklerinin asiimis oldugu ve bu
sebeple dosya konusu iglemin Rekabet Kurulunun iznine tabi oldugu tespit edilmistir.

Diger yandan, 2010/4 sayili Teblig uyarinca etkilenen pazarlar, Turkiye’de, taraflardan
ikisinin veya daha fazlasinin ayni drin pazarinda ticari faaliyette bulundugu (yatay
iliski) veya taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gosterdigi herhangi bir
ilgili pazarin alt veya Ust pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey iligki) tum ilgili Gran
pazarlari ve ilgili cografi pazarlar olarak tanimlanmaktadir.

Uzerinde ortak kontrol tesis edilecek olan Polonya merkezli ASSECO, agirlikli olarak

bankacilik, finans, kamu yoOnetimi, sanayi, ticaret ve hizmet sektorlerine yonelik
uyarlanmis yazilim Uranleri sunmaktadir. ASSECO, Turkiye'deki faaliyetlerini cesitli

2 Kilavuz, paragraf 54.
3 Polonya Ticaret Sirketleri Kanunu uyarinca ASSECO kendi paylarina bagli oy haklarini kullanamadigi
icin islem taraflarinin oy hakki, pay sahipliklerinin tGzerine gikmaktadir.
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istirakleri araciligiyla surdurmektedir. ASSECO’nun Turkiye’de faaliyet gdsteren
istiraklerine agagidaki tabloda yer verilmigtir:

Tablo 1- ASSECO’nun Turkiye’de Faaliyet Gosteren Portfoy Sirketleri ve Faaliyet Alanlari

Tesebbis Faaliyet Alanlari
(o)(eonn) (e
(o)(eonn) (e
(o)(eonn) (e
(o)(eonn) (e
(o)(eoen) (e
Kaynak: Bildirim Formu

(22) Ortak girisim taraflarindan CSI, uluslararasi ¢apta is yazilhimi ve ilgili bilisim teknolojileri
(BT) hizmetleri saglamaktadir. CSI grubu, diinya ¢apinda farkl sektérlere yonelik genis
bir yazihm ¢ozumleri yelpazesiyle faaliyet gostermektedir. CSl, farkl sektorlerde ve
bolgelerde farkli dikey pazar Urlnlerine sahip Volaris, Harris, Jonas, Vela, Perseus ve
Topicus.com, Inc. (TOPICUS) unvanl alti faaliyet grubundan olugmaktadir.

(23) CSI, Turkiye’de igtirakleri aracihgiyla enerji, imalat, otomotiv, ulasim ve lojistik, turizm,
ticaret ve hizmet sektoru, insaat, telekomunikasyon ve yaratici endustrilere yonelik
yazillm ¢o6zUmleri alaninda faaliyet gdstermektedir. CSI’'nin Turkiye'de faaliyet
gosteren igtirakleri agagida yer almaktadir:

Tablo 2- CSI’nin Tarkiye’de Faaliyet Gosteren Portfoy Sirketleri ve Faaliyet Alanlari

Tesebbis Faaliyet Alanlari
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.
() (.

Kaynak: Bildirim Formu

(24) TSSise TOPICUS’un bir bolumu olup, nihai olarak CSl tarafindan kontrol edilmektedir.
TOPICUS, istirakleri aracihigiyla genis bir yelpazede yazilim odakh is ¢ozimleri
sunmakta; finans, perakende, satis, hukuk, kamu, gayrimenkul, saghk hizmetleri ve
otomotiv gibi gesitli sektdrlerde faaliyet gostermektedir(.....)
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Bir diger ortak girisim tarafi AG ise (.....)Taraflarin faaliyet alanlari incelendiginde,
Uzerinde ortak girisim kurulacak olan ASSECO’nun esas olarak bankacilik ve finans,
kamu yoOnetimi, sanayi, ticaret ve hizmet sektorlerine yonelik yazilim drtnleri
alanlarinda faaliyet gosterdigi, ortak girisim taraflarindan CSI'nin igtirakleri araciligiyla
Tarkiye'de enerji, imalat, otomotiv, ulastirma ve lojistik, konaklama, ticaret ve hizmetler,
ingaat, telekomunikasyon ve yaratici endustriler igin tasarlanmis yazilim ¢ozumleri
dahil olmak tzere ¢esitli yazilim ¢ézimleri sunmakta oldugu anlasiimaktadir

Ortak girisim ASSECO ve ortak girisim taraflarindan CSI'nin Turkiye’deki faaliyetleri
arasinda en genis haliyle; kurumsal uygulama yazilimlari ve BT hizmetlerinin
sunulmasi pazarlarinda yatay ortusmenin mevcut oldugu anlagiimigtir. Bu kapsamda,
yatay seviyede ortismenin gergeklestigi kurumsal uygulama yazilimlari ve BT
hizmetlerinin sunulmasi pazarlarinda taraflarin ve rakiplerinin son U¢ yildaki pazar
paylarina agagidaki tabloda yer verilmistir:

Tablo 3- Turkiye’de Son Ug Yilda Taraflarin ve %5'ten Fazla Pazar Payina Sahip Rakiplerinin Kurumsal

Uygulama Yazilimlarinin Saglanmasi ve BT Hizmetlerinin Sunulmasi Pazarlarinda Satis Degeri
Bazinda Pazar Paylari

Etkilenen Pazar Tesebbusler 2022 Paza;gsgl (%) 2024
CSl (.....) (.....) (.....)
Kurumsal ASSECO (.....) (.....) (.....)
Uygulama TOPLAM () () ()
Yazilimlarinin (.....) (.....) (.....) (.....)
Saglanmasi (... () () (cee)
() (o) (o) ()
Csl (cner) (cner) (oner)
5T Hiometiorini | ASSECO () () ()
izmetlerinin 55 AM 0 0 )
Sunulmasi ) () () )
(o) - (o) ()
() - (o) ()

Kaynak: Bildirim Formu

Taraflarin Turkiye’de kurumsal uygulama yazilimlari ve BT hizmetlerinin sunulmasi
pazarlarindaki pazar paylari son U¢ yil i¢cin olduk¢a dusik seyretmistir. Taraflarin
Tarkiye'de 2024 mali yilina iligkin etkilenen pazarlardaki toplam pazar paylarinin;
kurumsal uygulama yazilimlarinin saglanmasi pazarinda yaklasik %f(.....), BT
hizmetlerinin sunulmasi pazarinda ise yaklagik %f(.....)olarak gergeklestigi
anlasiimistir. Bu dogrultuda bildirime konu islem neticesinde, incelenen taraflarin
Tarkiye'de gerceklesen toplam pazar payinin iki pazar bakimindan da oldukga dusuk
oldugu tespit edilmistir.

Ayrica pazardaki rekabetgi yapinin degerlendiriimesi i¢in rakiplerin konumlari da 6nem
arz etmektedir. Turkiye’de kurumsal uygulama yazilimlarinin saglanmasi pazarinda
pazar payl %9%’in Uzerinde gerceklesen MICROSOFT, SAP ve ORACLE gibi; BT
hizmetlerinin sunulmasi pazarinda ise INNOVA, COMMENCIS ve ACCENTURE gibi
guclu rakiplerin bulundugu gorulmektedir. Bu kapsamda her iki pazarda da birlegik
tesebbls Uzerinde rekabetci baski yaratabilecek glice sahip gugli oyuncularin
bulundugu ve iglemin pazardaki etkin rekabeti kisitlayici bir etkiye sahip olmayacagi
degerlendirilmistir.

Bununla birlikte taraflarin faaliyet alanlari incelendiginde, ASSECO’nun (.....) ve (.....)
unvanh istirakleri araciliiyla, CSI'nin ise pazarlama teknolojisi saglayicisi olarak
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dolandiricilik dnleme alaninda faaliyet gdsterdigi anlasiimaktadir. Bu kapsamda
ASSECO’nun s0z konusu faaliyetleri ile CSI'nin faaliyetleri arasinda daha dar bir pazar
taniminda potansiyel bir yatay ortisme olusabilecedi kanaati olusmustur. Bununla
birlikte taraflar, CSI'nin, Turkiye’de dolandiricilik 6nleme hizmetlerini (.....) araciligiyla
telekomunikasyon sektorinde, (.....) araciligiyla da pazarlama hizmetlerinin bir parcasi
olarak sunmakta oldugu ve bu aracin bagh kurulus trafigini izleyerek, supheli kaliplari
tespit ederek ve pazarlama kampanyalari i¢indeki sahte davranislari dnleyerek is
ortagl pazarlama faaliyetlerinin buatunlaguni korumayi amagcladigini ifade etmigtir.
ASSECO’nun dolandiricilik yonetimi ile ilgili ¢dzimlerinin ise finansal hizmetler
sektoriine 6zgi oldugu belirtilmistir®.

Yukarida yer verilen bilgiler isiginda ASSECO’nun sunmakta oldugu trlnlerile CSI'nin
istirakleri araciligiyla sunmakta oldugu hizmetlerin Urin odagi, mugteri kitlesi ve
islevselligi agisindan belirgin bicimde farklilagtigi gorulmektedir. Bununla birlikte,
CSI'nin ve ASSECO'nun yukaridaki urunlerinin ayni segmentte yer aldigi varsayilan
(.....) belirtilmistir.

Bu gercevede, yatay ortismenin bulunabilecegi biitiin olasi pazar tanimlamalarinda’
islem taraflarinin toplam pazar payinin, Yatay Birlesme ve Devralmalarin
Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz’'un 18. paragrafinda ongorulen %20 pazar payi
esiginin altinda kaldigi ve bu nedenle, iglem sonucunda rekabet bakimindan ciddi
olumsuz etkilerin olugmayacaginin varsayilabilecegi degerlendirilmistir.

Ayrica, bildirime konu olan iglem neticesinde, taraflar arasinda dikey bir iligkinin
bulunup bulunmadigi da incelenmigtir. Bu kapsamda yazilim saglayan tesebbusler
arasinda (i) Ucguncu taraf tedarikgiler tarafindan Uretilen (Ust pazar) yazilim
¢ozumlerinin yeniden satigi (alt pazar), (i) uguncu taraf yazilim ¢ozumleri
tedarikgilerine (alt pazar) BT hizmetlerinin saglanmasi (Ust pazar) seklinde dikey
baglantilarin mevcut oldugu belirtilmistir. Taraflar, (.....) odaklanmaktadir. Ayrica, hi¢bir
tarafin Grin veya hizmetlerinin, diger tarafin kurumsal uygulama yazilimlarinin
saglanmasi veya BT hizmetlerinin sunulmasi faaliyetlerinde 6nemli bir girdi teskil
etmedigi ifade edilmistir. Her durumda taraflarin s6z konusu pazarlarda gerceklesen
dusuk pazar paylari ve guglu rakiplerinin varligi dikkate alindiginda iglemin dikey
anlamda da etkin rekabeti kisitlayici bir etkiye sahip olmayacagi kanaatine ulagiimistir.

Yukarida yer verilen agiklamalar dogrultusunda 6zetle, iglem taraflarinin faaliyetleri
arasinda Turkiye’de yatay seviyede bir 6rtismenin bulundugu, bu pazarlarda birlesik
tesebblsun pazar payinin oldukga dusuk seviyede kaldigi, igslem neticesinde ilgili
pazarlardaki yogunlagma seviyesinin kayda deger sekilde artmayacagi, pazarlarin gok
oyunculu yapiya sahip olmasi, pazarlarda guglu ve yerlesik oyuncularin bulunmasi,
pazara giris ve bliyumenin 6énidnde dnemli bir engelin bulunmamasi sebebiyle islem
sonrasinda etkin rekabetin 6nemli Olgide azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi
kanaatine variimigtir.

6 ASSECO dolandiricilik girisimlerini 6nlemeyi hedefleyen AML ve InAct Anti Fraud isimli iki Griin
sunmaktadir. AML ile kara para aklamayi 6nleme ve tespit ¢6zimu sunmakta olup InAct Anti Fraud ile
finans sektériinde faaliyet gOsteren sirketler icin ¢ok kanalli islem dolandiriciliklarini, yolsuzluk veya
kotiye kullanim girisimlerini, operasyonel hatalari ve dizenleyici kontrolleri izleyen ve &nleyen
dolandiricilik karsiti ¢gézimler gelistirmektedir.

7 lIgili Pazarin Tanimlanmasina iligkin Kilavuz'un 20. paragrafi uyarinca olasi biitin pazar tanimlarinda
rekabet karsiti endise dogurmayan islemlerde kesin bir pazar tanimi yapilmasi zorunlu degildir. Somut
dosyada da kesin bir pazar tanimlanmamistir.
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Yukaridaki bilgi ve degerlendirmeler neticesinde; ortak girisim ile iglem taraflari
arasinda Turkiye'de yatay veya dikey bir ortigmenin bulunmadigi, bildirim konusu
islemin herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin dnemli dlglide
azaltilmasi sonucunu dogurmayacag! ve igleme izin verilmesi gerektigi kanaatine
variimigtir.
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H. SONUG

(35) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu islemin 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 énemli dl¢ide
azaltiimasinin 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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