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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-1-079 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 25-04/98-55

Karar Tarihi : 06.02.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Cengiz COLAK, Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Cemile ERSOY YUKSEK, Harun BAYFIDAN, Biisra OZDEMIR,
Muslim YILMAZ, Zehra Seda KAYNAR

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Yeti Private Holdings |, LLC
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN,
Av. Kansu Aydogan YESILATAY, Av. irem UYSAL
Orjin Maslak, Eski Blylkdere Cad. No:27, K:11, Maslak 34485,
Sariyer/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Siris Capital Group, LLC ve Elliott Investment Management
LP tarafindan Gigamon Inc. lizerinde ortak kontrol tesis edilmesi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 08.07.2024 tarih ve 53616
say! ile intikal eden ve eksiklikleri en son 28.01.2025 tarih ve 61973 sayili yaz ile
tamamlanan bildirim izerine diizenlenen 30.01.2025 tarihli ve 2024-1-079/0i sayili Ortak
Girisim On inceleme Raporu gorusilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde, Siris Capital Group, LLC (SIRIS CAPITAL GROUP) ve Elliott
Investment Management LP (EIM) tarafindan Gigamon Inc. (GIGAMON) lGzerinde ortak
kontrol tesis edilmesi 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 sayili Teblig) cercevesinde izin veriimesi talep
edilmektedir.

2010/4 sayih Teblig’'in 5. maddesinin Gg¢uncu fikrasinda; “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 yer verilmigtir.
Anilan hikim uyarinca dosya konusu islemin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir
devralma igslemi sayilabilmesi i¢in ortak kontrol altinda bir tesebbusun bulunmasi ve ortak
girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam islevsel) olarak ortaya ¢ikmasi seklinde iki
unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Bildirim Formu’nda verilen bilgilere gore, devralma islemini gergeklestirecek Yeti Private
Holdings I, LLC (YETI), SIRIS CAPITAL GROUP’un bagli ortakliklarinin yénettigi yatirm
fonlar tarafindan kontrol edilen ve Turkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmayan bir
yatirim aracidir. YETI, devre konu GIGAMON hisselerinin tamamini Ginsberg Holdco,



(7)

(8)

(9)

(10)

(11)

(12)

(13)

25-04/98-55

Inc. araciligiyla elinde tutmakta olan Ginsberg Intermediate LP’nin (GINSBERG)
hisselerinin yaklasik %(.....)’Unu devralacaktir. GINSBERG, GIGAMON’u tek basina
kontrol ettiginden, islemle GINSBERG’in kontrol yapisinda ortaya ¢ikacak degisiklikler
GIGAMON’un kontrol yapisi igin de gecerli olacaktir. Diger yandan GINSBERG, EIM
tarafindan kontrol edilen ve pazara yonelik herhangi bir faaliyeti bulunmayan bir holding
sirketidir.

Bildirime konu islemle, GINSBERG’in hisselerinin yaklagik %(.....)'u dolayh olarak SIRIS
CAPITAL GROUP tarafindan devralinacak olup hisselerin yaklasik %(.....)'u ise EIM
tarafindan yonetilen fon ve istiraklerin mulkiyetinde olacaktir.

islem sonrasinda GINSBERG'in (ve dolayisiyla GIGAMON'un) ticari faaliyetlerinin
GINSBERG'in genel ortagi olan Ginsberg Intermediate GP LLC (GINSBERG GP)
tarafindan yodnetilecegi, GINSBERG GP’nin yonetim kurulunun; (i) GIGAMON’un icra
kurulu baskani, (ii) GINSBERG tarafindan atanan (.....) yonetici, (iii) SIRIS CAPITAL
GROUP’a bagli yatinm fonlari ve araclari tarafindan atanan (.....) yonetici ve (iv)
GINSBERG ile SIRIS CAPITAL GROUP’a bagl yatirnm fonlari ve araglari arasinda
karsilikli olarak kararlastirilacak (.....) yodneticiden olusacagi ifade edilmistir. Ayrica
GIGAMON’un is plani ile yillik butgesinin kabull ve bunlarda yapilacak degisikliklerin
SIRIS CAPITAL GROUP ve EIM’nin 6n onayina tabi oldugu, kidemli yonetimindeki
ayelerin (icra kurulu bagkani ve finans direktorl) atanmasinin ise sadece SIRIS CAPITAL
GROUP’un 6n onayina tabi oldugu belirtiimektedir.

Bu bilgiler dogrultusunda, bildirime konu igslem neticesinde GIGAMON’un stratejik
nitelikteki kararlarinin alinmasinda SIRIS CAPITAL GROUP ve EIM’nin belirleyici etkisi
olacagi, dolayisiyla GIGAMON Uzerinde SIRIS CAPITAL GROUP ve EIM’nin ortak
kontrolunun bulunacagi degerlendiriimektedir.

Dosya kapsaminda elde edilen bilgilere gére GIGAMON, basta 6zel bir yonetim, yeterli
mali kaynaklar, personel ve varliklar olmak Uzere, pazarda bagimsiz olarak faaliyet
gOstermek igin yeterli kaynaklara; ana sirketlerinden bagimsiz olarak kendi pazar
erisimine veya pazar varlidina sahip olacak; satiglarinin %50’sinden fazlasini kalici bir
temelde Uguncu taraflara gergeklestirecek ve kalici bir temelde faaliyet gosterecektir. Bu
baglamda, GIGAMON'’un tam iglevsel bir ortak girisim olarak pazarda kalici bir sekilde
faaliyet gosterecedi degerlendiriimektedir.

Aciklamalar i1siginda bildirime konu islem, 2010/4 sayii Teblig’in 5. maddesi
cercevesinde bir devralma iglemi niteligindedir. 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin
birinci fikrasinda hangi birlesme devralma islemlerinin izne tabi oldugunu belirleyen ciro
esikleri diizenlenmistir. Bununla birlikte, ayni maddenin ikinci fikrasi uyarinca, Turkiye
cografi pazarinda faaliyet gosteren veya ar-ge faaliyeti olan ya da Turkiye'deki
kullanicilara hizmet sunan, dijital platformlar, yazilim ve oyun yazilimi, finansal
teknolojiler, biyoteknoloji, farmakoloji, tarim kimyasallari ve saglik teknolojileri
alanlarinda faaliyet gosteren tesebbuslerin devralinmasina iliskin islemler bakimindan 7.
maddenin birinci fikrasinda yer alan 250 milyon TL Turkiye cirosu egikleri
aranmayacaktir.

Devre konu GIGAMON'un anilan istisna kapsamindaki sektorlerden yazilim alaninda
hizmet sunmasi sebebiyle, 250 milyon TL ciro esigi aranmamakta ve iglemin izne tabi
oldugu sonucuna ulasiimaktadir.

GIGAMON, esas olarak kurumsal uygulama yazilimi sektorinin bir parcasi olan
bilgisayar ve bulut guvenligi alaninda faaliyet gostermektedir. Bu faaliyetleri kapsaminda,
bulut, givenlik ve gdzlemlenebilirlik araglarina yonelik agdan turetilmis istihbarat (ag
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paketleri, akiglar ve uygulama meta verileri gibi) saglayan derin gozlemlenebilirlik
baglanti hatti (Deep Observability Pipeline) sunmaktadir. GIGAMON’un derin
gozlemlenebilirlik hatti, bir agdaki guvenlik kor noktalarinin ortadan kaldirilmasi ve ag
trafiginin optimize edilmesini saglamaktadir.

Ortak girisim taraflarindan EIM, 1977 yilinda kurulmus olup istirakleriyle birlikte surekli
yonetim altinda faaliyet gosteren yatirnm yodneticilerinden biridir. EIM 6zkaynak odakli,
Ozel sermaye ve Ozel kredi, sikintili menkul kiymetler, sikintili olmayan borg,
hedge/arbitraj, gayrimenkulle ilgili menkul kiymetler, emtia ticareti ve portfoy
volatilitesinin korunmasi da dahil ancak bunlarla sinirli olmamak Uzere genis bir strateji
yelpazesini kapsayan bir yatirnm yaklagimi benimsemektedir. EIM ve istirakleri tarafindan
kontrol edilen ¢esitli portfoy sirketleri Turkiye’de gelir elde etmektedir. S6z konusu portfoy
sirketlerinden (.....) alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Diger ortak girigsim tarafi olan SIRIS CAPITAL GROUP, ABD merkezli bir 6zel sermaye
sirketidir. SIRIS CAPITAL GROUP cesitli sektorlerde esas olarak hisselere, hisselerle
ilgili menkul kiymetlere veya belirli durumlarda borg yatirimlarina yatirrm yapmayi
amaclamaktadir. Daha c¢ok teknoloji, telekominikasyon ve teknoloji destekli ticari
hizmetler sektorlerindeki yatirrmlara odaklanmaktadir. SIRIS CAPITAL GROUP’un bagl
ortakliklari tarafindan yonetilen fonlarin Turkiye’de gelir elde eden bazi portfoy sirketleri
bulunmaktadir. SIRIS CAPITAL GROUP’un portfoy sirketlerinden (i) Mavenir Systems,
Inc. (MAVENIR) bulut tabanh telekominikasyon yazihimi sadlama; (ii) Newfold Digital,
Inc. dijital varliklar olugturma; (iii) Digital River, Inc. ticaret tesebbuslerini destekleyen
araclar saglama; (iv) Electronics For Imaging, Inc. (EFI) dijital gorantileme ¢ézimleri
sunma ve (v) Equinti Group plc (EQUINTI) hissedarlik, emeklilik, iyilestirme ve kredi
teknolojileri saglayiciligi alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Bildirim Formu’nda, en genis anlamda “Kurumsal Uygulama Yazilimi” (EAS) alaninda
faaliyet gosteren GIGAMON’un, Gartner Inc. (GARTNER) siniflandirmasina gore, “Bilgi
Teknolojileri (BT) Operasyonlar” ve “Guvenlik” segmenti igerisinde yer aldigi; bununla
birlikte, GIGAMON’un faaliyetlerinin daha dar bir yaklasimla, “Bilgi Teknolojileri (BT)
Operasyonlarl” segmentinin alt segmenti olan “Ag Performansi izleme (NPM)’ ve
“Glvenlik” segmentinin alt segmenti olan “Guvenlik Bilgi ve Onay Ydnetimi (SIEM)’
segmenti igerisinde yer aldigi ifade edilmigtir. Bu bilgiler dogrultusunda SIRIS CAPITAL
GROUP’un Turkiye’deki portfoy sirketlerinin, GIGAMON’un faaliyet gosterdigi alanlarda
faaliyet gostermedigi anlagiimaktadir.

Ortak girisim taraflarinin ve devre konu GIGAMON'un faaliyetleri arasinda herhangi bir
dikey ortisme olup olmadigina iliskin olarak Bildirim Formunda, GIGAMON’un SIRIS
CAPITAL GROUP tarafindan kontrol edilen ve Turkiye’de varligi bulunan EFl'ye ve
MAVENIR’e yonelik herhangi bir tedarik faaliyeti yurtitmedigi ifade edilmektedir. Bununla
birlikte SIRIS CAPITAL GROUP igtirakleri tarafindan nihai olarak kontrol edilen
EQUINITInin GIGAMON’dan 2023 mali yilinda yaklasik (.....) ABD dolarina, 2024 mali
yilinda ise yaklasik (.....) ABD dolarina denk gelecek tutarda drtn/destek satin aldig,
GIGAMON tarafindan EQUINITI'ye yapilan bu satislarin GIGAMON’un yillik kiresel
satislarinin %(.....)'inden daha azina tekabdl ettigi belirtiimektedirl. Ayrica GIGAMON’un
SIRIS CAPITAL GROUP istirakleri tarafindan nihai olarak kontrol edilen Telepacific
Communications’e (TPx) telefon ve internet hizmetleri ve olagan ticari faaliyetleri igin
2023 mali yilinda yaklasik (.....) ABD dolari ve 2024 mali yilinda yaklasik (.....) ABD dolari

1 Kuruma sunulan cevabi yazida; EQUINITI'nin 2023 yilinda Tirk misterilere yaptigi satislardan elde ettigi
gelirin yaklasik (.....) ABD dolar tutarinda oldugu, ilgili tutarin EQUINITPnin yillik kiresel satiglarinin
%(.....)'Inden azina tekabul etmesi nedeniyle dusuk oldugu belirtiimektedir.
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o0dedigi, GIGAMON’a yapilan bu satiglarin TPx'in yillik kiresel satiglarinin %(.....)'inden
daha azina tekablll ettigi ifade edilmektedir. Bu kapsamda taraflarin faaliyetleri arasinda
onemli bir mahiyette dikey ortusme bulunmadigi anlasiimaktadir.

Aciklamalar gercevesinde, bildirime konu islemin herhangi bir pazarda etkin rekabetin
onemli 6lgude azaltilmasi sonucunu dogurmayacagi kanaatine variimaktadir.

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 igleme izin verilmesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak
izere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

2 Kuruma sunulan cevabi yazida; TPx'in 2023 yilinda Turk musterilere yaptigi satiglardan herhangi bir gelir
elde etmedigi ifade edilmektedir.
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