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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-1-031 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 21-53/743-371

Karar Tarihi : 28.10.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o
Uyeler : Sukran KODALAK, Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK
B. RAPORTORLER : ismail Atalay YOLCU, Melisa AGYUZ AYDOGDU, Nur OZKAN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN .- Silver Lake Group, LLC
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN
Av. A. Kansu AYDOGAN YESILALTAY, Av. Sabiha ULUSOY
Orjin Maslak Eski Buylkdere Cad. No: 27 K: 11 34485
Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Clubessential Holdings, LLC’nin dolayh ortak kontroliiniin
Silver Lake Group, LLC ve Battery Management Corp. tarafindan devralinmasi
islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 20.09.2021 tarih ve 21325 sayi ile
giren ve eksiklikleri 13.10.2021 tarih ve 22040 sayili yazi ile tamamlanan bildirim
Uzerine diizenlenen 25.10.2021 tarih ve 2021-1-031/Ol sayili Ortak Girigim On
inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: Iilgili raporda, bildirim konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde, halihazirda Battery Management Corp. (BV) tarafindan kontrol
edilen fonlarin yonetiminde bulunan Clubessential Holdings, LLC.'nin (CE HOLDING)
dolayli ortak kontrolinun Silver Lake Group, LLC. (SILVER LAKE) ve BV tarafindan
devralinmasi islemine izin verilmesi talep edilmektedir. Bildirim konusu iglemin temelini
03.09.2021 tarihli Satin Alma Soézlesmesi ve 03.09.2021 tarihli Limited Sirket
Sozlesmesi olusturmaktadir.

Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde, “Kontrolde
kalici degisiklik meydana getirecek sekilde; bir veya daha fazla tesebblistin tamaminin
ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin
allnmasiyla, s6zlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebbliis veya
hélihazirda en az bir tesebbliisii kontrol eden bir ya da daha fazla kisi tarafindan
devralinmasi birlesme devralma sayilmaktadir.” duzenlemesi yer almaktadir.

Anilan Teblig’in 5. maddesinin Uglincu fikrasinda ise “Bagimsiz bir iktisadi varligin tiim
islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girigsimin olusturulmasi, bu maddenin
birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir. Bu tiir islemlerde, islem
taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” hukmine yer verilmektedir. Bu
hikimler cergcevesinde ortak girisimler bakimindan aranan kosullar; ortak girisim
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sirketinin kurucu tesebbusler tarafindan “ortak kontrol” altinda tutulmasi ve kurulan
sirketin “bagimsiz bir iktisadi varlik” niteligi tagimasidir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un
(Kilavuz) 48. ve devamindaki paragraflarda bir ortak girisimde ortak kontrolden soz
edilebilmesi icin taraflarin esit oy hakkina sahip olmasi, stratejik kararlarin alinmasinda
veto haklarinin bulunmasi ya da oy haklarinin ortaklasa kullanilmasi gibi sartlarin
saglanmasi gerektigi agiklamalarina yer verilmigtir.

Bildirim Formu’nda yer alan bilgilere gore, planlanan iglem sonrasinda, CE HOLDING
Uzerinde SILVER LAKE %(.....) ve BV %(.....) oraninda hissedarliga sahip olacaktir.
Bildiim Formu’nun ekinde yer alan ve taraflar arasinda akdedilen Limited Sirket
Sozlesmesi cergcevesinde CE HOLDING uzerinde ortak kontroli saglayan hususlara
asagida yer verilmistir:

o Ortak girisimin yonetim kurulu baslangigta (.....) Uyeden tesekkil edecek
olup SILVER LAKE ve BV'nin (.....) Gye atama hakki olacaktir. Geriye kalan
dyeler ise SILVER LAKE ile makul bir istisarenin ardindan BV tarafindan
atanan (.....) Uyeden, BV ile makul bir istisarenin ardindan SILVER LAKE
tarafindan atanan (.....) lUyeden ve CE HOLDING’in CEQO’sundan
olusacaktir.

o Yoénetim kurulunun toplanti yeter sayisinin saglanabilmesi igin (.....) SILVER
LAKE ve (.....) BV YK Uyesinin katilimi zorunludur.

o Kapanigin ardindan, SILVER LAKE ve BV’nin her biri stratejik ticari kararlar
uzerinde! dolayh bir veto hakkina sahip olacagi icin CE HOLDING Uzerinde
dolayl ortak kontrole sahip olacaklardir.

Bu cercevede, sirket yonetiminin yapilanma bigiminin ve stratejik ticari kararlari
ilgilendiren karar yeter sayilarinda taraflarin her birinin olumlu oyunun aranmasinin
ortak kontrol sartini sagladig1 degerlendirilmistir.

Kilavuz’'un 78. ve devamindaki paragraflarinda bir ortak girisimin tam islevsel olarak
nitelendirilebilmesi igin; bagimsiz olarak faaliyet gostermek icin yeterli kaynaklara
sahip olma, ana sirketlerin belirli bir islevi 6tesinde faaliyet gosterme, satma ve satin
alma iligkilerinde ana sirketlere bagimli olmama ve kalici olarak faaliyet gosterme gibi
nitelikleri haiz olmasi gerektigi aciklamalarina yer verilmistir.

Bildiim Formu ve cevabi yazida belirtildigi Uzere, bildirime konu islemin CE
HOLDING’in tam iglevsel ticari yapilanmasina herhangi bir etkisi olmayacaktir. Zira CE
HOLDING, kendi personeli, kaynaklari ve operasyonel karar alma mekanizmalari ile
1998 yilindan beri faal olan bir tesebbus olup, islem sonrasinda da pazarda bagimsiz
faaliyet gosterebilmesi icin gerekli kaynaklara sahip olmaya devam edecektir. CE
HOLDING’in hélihazirda gunlik operasyonlarina adanmis bir yonetimi ve faaliyetlerini
ana sirketlerden bagimsiz olarak yurutmek igin yeterli varlik, personel ve finansal
kaynaklari bulunmaktadir. islem sonrasinda da CE HOLDING'in giinlik
operasyonlarina adanmis yonetimi varligini surdirecek ve tesebbuls, faaliyetlerini
bagimsiz olarak yurutmek icin gerekli kaynaklara sahip olmaya devam edecekiir.
Bunun yaninda, islem sonrasinda CE HOLDING ana sirketlerden bagimsiz olarak,
kendi nam ve hesabina ticari iligkiler kurmaya devam edecek, satis veya alimlarda
SILVER LAKE ve BV’ye bagli olmayacaktir. Ayrica, SILVER LAKE ve BV'nin (ve ayrica

1 Bu kararlara; yillik biitgenin onaylanmasi, kilit (ist dlizey yoneticilerin ise alinmasi, atanmasi ve/veya
goérevden alinmasi ve is planinin CE HOLDING tarafindan kabul edilmesi dahildir.
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onlarin kontrol ettikleri portfdy sirketlerinin), halihazirda CE HOLDING igin énemli bir
ticari ortak olmadiklari ve CE HOLDING’in kapanis sonrasinda bu tur satiglara veya
satin almalara dayandirma niyetlerinin bulunmadiklari da belirtiimistir. Deginilen
hususlar cercevesinde, CE HOLDING'’in ortak girigsimin bir diger sarti olan tam
islevsellik sartini da saglayacagi kanaatine variimistir.

2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde belirtilen ciro
esiklerinin agildigi, dolayisiyla igslemin izne tabi bir devralma iglemi oldugu anlagiimistir.

2010/4 sayili Teblig ekinde yer alan Bildirim Formu’'nda etkilenen pazarlar “bildirim
konusu islemden etkilenme ihtimali olan ve taraflardan en az ikisinin ayni Grin
pazarinda veya taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyette bulundugu bir
trdiin pazarinin alt veya Ust pazarinda faaliyette bulundugu ilgili riin pazarlari” olarak
tanimlanmaktadir. Bu noktada taraflarin faaliyetleri arasinda yatay veya dikey bir
ortusmenin bulunup bulunmadigi incelenmisgtir.

Ortak girisim taraflarindan SILVER LAKE, kuresel bir teknoloji yatirrm firmasi olup
Tarkiye’'de kontrol ettigi portfoy sirketleri araciligiyla faaliyet géstermektedir. Tesebbls
Tarkiye'de bilgi teknolojisi hizmetleri, etkinlik yodnetimi, pazarlama teknolojisi,
gayrimenkul, egitim olmak Uzere bircok alanda faaliyet gostermektedir. Diger ortak
girisim tarafi BV, uygulama yazilimlari ve bilgi teknolojileri alt yapisi olmak Uzere
teknoloji sektorindeki yatirnmlarda uzmanlasmistir. Tesebbusin Turkiye’de ciro elde
eden portfdy sirketleri, kimya, is sureclerinin dijitallestiriimesi, test ve dlgum ¢éztumleri,
veri, cografi bilgi sistemleri, glivenlik ve ad konularinda hizmet vermektedir.

CE HOLDING ise sagdlik ve fitness kulUplerine, kolejlere, Universitelere ve rekreasyon
kuruluglarina Uyelik ve kulip yonetimi ile ilgili olarak yazilim ¢ozumleri saglamakta olup
Tarkiye'de herhangi bir faaliyet gdostermemektedir. Bu nedenle, CE HOLDING ile ana
sirketlerin faaliyetleri arasinda herhangi bir yatay veya dikey 6rtisme bulunmadigi,
dolayisiyla bildirime konu islem neticesinde Turkiye'de herhangi bir etkilenen pazar
ortaya cikmadigi degerlendirilmistir. Bununla birlikte, CE HOLDING’in kullplere
kurumsal uygulama yazilimi tedarik etmesi ve SILVER LAKE tarafindan kontrol edilen
(.....)un Amerika Birlesik Devletlerinde (ABD) spor merkezi bulunmasindan 6tira
taraflar arasinda kiresel c¢apta potansiyel bir dikey ortismeden s6z edilmesi
mumkundur. Cevabi yazida taraflarin dikey ortisen faaliyetlerine iliskin pazar payinin
%(.....)'in altinda oldugu belirtiimigtir. Bunun yaninda, cevabi yazida CE HOLDING'in
genel olarak kurumsal uygulama yaziliminin tedarikindeki kiresel pazar payinin
%(.....)den ve 6zel olarak kuluplere yonelik kurumsal uygulama yazilimi tedarikindeki
kiresel pazar payinin ise %(.....)den az oldugu ifade edilmistir. CE HOLDING'in
Tarkiye'de bu alanda faaliyeti bulunmadigi da g6z o6ninde bulunduruldugunda
tesebbuslerin faaliyetleri arasinda ABD dizeyindeki értismenin Tlrkiye’de herhangi
bir rekabetci endiseye yol agmayacagi degerlendirilmistir.

Ote yandan, Turkiye'de SILVER LAKE’in portfdy sirketlerinden (.....) kurumsal kaynak
yonetimi alaninda faaliyet gostermekte, (.....) 6grenciler icin dijital egitim yazihmi, (.....)
ise Wordpress yonetimi icin ¢ézumler sunmaktadir. BV’nin portfdy sirketlerinden (.....),
(o) (boein)y (oonn) ve (.....) kurumsal kaynak yonetimi alaninda faaliyet gostermektedir.
Dolayisiyla, ana sirketler SILVER LAKE ve BV’nin Turkiye’deki faaliyetleri arasinda
genis capl kurumsal yazilim pazarina iliskin yatay bir ortisme bulundugu
anlasilmaktadir. Bildirim Formu’nda taraflarin toplam pazar payinin pazarin herhangi
bir alt segmentinde en fazla %(.....) seviyesinde olacagi, pazarda Microsoft, Oracle,
SAP, Salesforce ve Sage Group gibi alternatif saglayicilarin oldugu belirtiimistir. CE
HOLDING'in Tuarkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmadidi da g6z O6nunde
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bulunduruldugunda, bu o6rtismenin rekabet¢i endiseye yol agmayacagi kanaatine
ulasiimistir.

2010/4 sayih Teblid’'in 13. maddesinin ug¢uncu fikrasinda “Tegebbliisler arasinda
rekabeti sinirlayici amaci veya etkisi olan ve bagimsiz bir iktisadi varligin tiim iglevierini
kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, Kanunun 4 (ncii ve 5
inci maddeleri ¢ergcevesinde de degerlendirilir.” ifadelerine yer verilmistir. Zira ortak
girisimin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 4. maddesi agisindan
rekabetgi davranislarin koordinasyonu riskini tagsimasi s6z konusu olabilmektedir.
Ortak girisimin, ana tesebbulsler arasinda koordinasyon riskini barindirmasinin en
muhtemel oldugu durum ana tesebbuslerden en az ikisinin ortak girisimle ayni pazarda
ya da ortak girigimin alt, Ust veya komsu pazarlarda yer almasi halidir.

SILVER LAKE ve BV’nin Turkiye’de CE HOLDING ile ayni pazarda veya alt/Ust/komsu
pazarlarinda herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. Ote yandan ortak girisim
taraflarindan SILVER LAKE ile BV'nin faaliyetleri arasinda Turkiye'’de genis ¢apl
kurumsal yazilim pazarinda értisme bulunmaktadir. Taraflarin genis ¢apli kurumsal
yazilim sektorine iligkin pazar paylarinin toplaminin %(.....) arasinda olmasi ve bu
sektorde kuresel saglayicilarin da bulundugu dikkate alindiginda, bildirime konu
islemin s6z konusu pazarin énemli bir bolumunde rekabetin kisittanmasi sonucunu
dogurabilecek herhangi bir koordinasyon riski tagimaktan uzak oldugu
degerlendirilmigtir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu iglem ile
basta hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun guglendirilmesi olmak
Uzere Ulkenin butunu yahut bir kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin 6nemli
Olclde azaltiimasinin s6z konusu olmayacagi ve isleme izin verilebilecedi sonucuna
ulasiimigtir.
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H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli olgude
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.

5/5



