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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-1-047 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi . 22-03/26-9

Karar Tarihi :13.01.2022

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE

Uyeler : Stikran KODALAK, Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK

B. RAPORTORLER : ismail Atalay YOLCU, Melisa AGYUZ AYDOGDU,
Nadire Busra EKINCI

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

D. DOSYA KONUSU: Renaissance Learning, Inc. lizerinde, Francisco Partners
Management, LP ve Blackstone, Inc. tarafindan ortak kontrol kurulmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 25.11.2021 tarih ve
23195 sayi ile giren ve eksiklikleri 24.12.2021 tarih ve 24026 sayili yazi ile tamamlanan
bildirim Gzerine dizenlenen 07.01.2022 tarih ve 2021-1-047/OI sayil Ortak Girigsim On
inceleme Raporu gorisiilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, hélihazirda tek basina Francisco Partners Management, LP (FRANCISCO
PARTNERS) tarafindan danismanlik verilen fonlar tarafindan kontrol edilen RL
AcquisitionCo, Inc. (RENAISSANCE) lzerinde, Blackstone Inc. (BLACKSTONE) ve
FRANCISCO PARTNERS tarafindan dolayli ortak kontrol kurulmasi islemine 4054
sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) gercevesinde izin
verilmesi talep edilmektedir. Bildirime konu islem 0Oncesinde FRANCISCO
PARTNERS, RENAISSANCE iizerinde tek kontrol sahibidir. isleme izin verilmesi
akabinde, BLACKSTONE, BCP Leo Aggregator L.P. araciligiyla devre konu sirket
olan RENAISSANCE’nin hisselerinin %(.....) ila %(.....) devralacaktir. BLACKSTONE
ve FRANCISCO PARTNERS, RENAISSANCE'nin ydnetim kurulu kararlarinin
tamaminda veto haklari da dahil olmak Uzere egit yonetim haklarina sahip olmayi,
bdylece RENAISSANCE Uzerinde dolayh ortak kontrol kurmayi planlamaktadirlar.
Dolayisiyla bildirim konusu islemin tek kontrolden ortak kontrole gecis niteliginde
oldugu degerlendirilmektedir.

Taraflar arasinda imzalanan Hisse Alim Soézlesmesi'ne (Sozlesme) goére, bildirim
konusu islem sonucunda; RENAISSANCE, BLACKSTONE ve FRANCISCO
PARTNERS tarafindan ortak kontrol edilecektir. BLACKSTONE ve FRANCISCO
PARTNERS, karar alma surecinde Yoénetim Kurulu ¢ogunlugunun oyu ile Yonetim
Kurulu'nda her birinin onayini gerektiren esit temsile sahip olacaktir. Baglangicta
olusturulacak Yoénetim Kurulu'nda, BLACKSTONE ve FRANCISCO PARTNERS
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tarafindan her birinin atayacagi (.....) Gye, Rise Fund Raichu, L.P. (TPG)! tarafindan
atanacak (.....) iye, BLACKSTONE ve FRANCISCO PARTNERS tarafindan ortak
atanacak (.....) bagimsiz Uye ve RENAISSANCEnin icra Kurulu Baskani yer
alacaktir>. BLACKSTONE ve FRANCISCO PARTNERS’den her birinin hisseleri en az
%(.....) oraninda oldugu surece Yonetim Kurulu (veya bir komitesi) dnundeki her konu,
en az (.....) BLACKSTONE Yénetim Kurulu Uyesi ve (.....) FRANCISCO PARTNERS
Yoénetim Kurulu Uyesinin olumlu oyunu gerektirecektir. Bu itibarla, BLACKSTONE ve
FRANCISCO PARTNERS'’in RENAISSANCE Uzerinde Yonetim Kurulu'nun veto
haklari da dahil olmak tzere esit yonetim haklarina sahip olacagi anlagilarak, bildirime
konu islem sonrasinda RENAISSANCE uzerinde BLACKSTONE ve FRANCISCO
PARTNERS'In belirleyici etki ve ortak kontrol tesis edecegi kanaatine varilmaktadir.

Uzerinde ortak girisim kurulacak olan RENAISSANCE, 1986 yilinda bagimsiz bir
tesebbus olarak kuruldugu tarihten itibaren piyasada bagimsiz olarak faaliyet
gOstermekte olup halihazirda gunlik iglerine adanmig bir yonetime, personele ve isini
yurutmek icin finansal kaynaklara sahiptir. Benzer sekilde, dosya mevcudu bilgilerden
RENAISSANCE’nin islem sonrasinda da, gunlik islerine adanmis yonetiminin varligini
surdurecedi ve ticari faaliyetlerini ana sirketlerden bagimsiz olarak yurutmek igin yeterli
varlik, personel ve finansal kaynaklara sahip olmaya devam edecegi anlasiimaktadir.

Ayrica, RENAISSANCE'nin ig alaninin BLACKSTONE ve FRANCISCO PARTNERS’in
is faaliyetlerinden farkhlastigi, bildirilen islemin tamamlanmasindan sonra da farkli
olmaya devam edecegi belirtimektedir. Dolayisiyla, Uzerinde ortak girisim kurulmasi
planlanan RENAISSANCE'nin ana sirketlerinin belli bir iglevi 6tesinde faaliyet
gOsterdigi sonucuna varilmaktadir.

RENAISSANCE, ticarifaaliyetleri kapsaminda FRANCISCO PARTNERS’e hélihazirda
bagli degildir ve Bildirim Formu’'nda belirtildigi Uzere, iglemin tamamlanmasinin
ardindan  RENAISSANCE’nin  faaliyetlerinin  BLACKSTONE, @ FRANCISCO
PARTNERS veya bu tesebbuslerin portfoy sirketleri arasindaki temel satis veya
alimlara dayanmayacagi ifade edilmektedir. Dolayisiyla s6z konusu durumun da
iktisadi acidan RENAISSANCE’nin ekonomik olarak bagimsiz bir ortak girisim
olduguna isaret ettigi degerlendiriimektedir. S6zlesme uyarinca belirlenmis herhangi
bir vade olmaksizin RENAISSANCE, suresiz bir sekilde faaliyet gostermeyi
amaclamaktadir. Dolayisiyla RENAISSANCE’nin faaliyetlerini kalici sekilde bagimsiz
bir igsletme olarak gergeklestirmeyi amagladigl kanaatine varilmaktadir.

BLACKSTONE, kuresel bir alternatif varlik yéneticisi olup, bir sirketler grubu veya
holding sirketi olarak degil, bir yatirrm yonetimi firmasi olarak faaliyet gostermektedir.
BLACKSTONE tarafindan kontrol edilen her portfdy sirketinin, genellikle
BLACKSTONE temsilcilerini de igeren kendi yonetim kurulu bulunmaktadir. Buna gore,
yatirim portféytndeki her sirket bagimsiz olarak yonetiimekte, finanse edilmekte ve her
birinin farkh yatirrmcilari bulunmaktadir. Bu kapsamda bildirim konusu islemin,
bagimsiz bir iktisadi varhgin tUm islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak
girisim kurulmasi niteligini tasidigr ve 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesinin Gguncu
fikrasi kapsaminda bir devralma islemi oldugu degerlendiriimektedir. Ciro bilgileri
dikkate alindiginda 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinde belirtilen ciro esiklerinin
asilmig oldugu ve bu sebeple bildirim konusu iglemin Kurul'un iznine tabi oldugu
sonucuna ulagiimistir.

1 TPG, ortak kontrol saglayan herhangi bir veto hakkindan yararlanmamaktadir.

2 Blackstone ve Francisco Partners, Blackstone Yénetim Kurulu Uyeleri ve Francisco Partners Ydnetim
Kurulu Uyeleri Yénetim Kurulu’nun oy kontroliinii elinde tuttuklari siirece ortak olarak ilave Yénetim
Kurulu Uyeleri atayabileceklerdir.
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BLACKSTONE, kuresel bir alternatif varlik yoneticisi olup, bir sirketler grubu veya
holding sirketi olarak degil, bir yatirrm yénetimi firmasi olarak faaliyet gdéstermektedir.
BLACKSTONE tarafindan kontrol edilen her portfdy sirketinin, genellikle
BLACKSTONE temsilcilerini de iceren kendi yonetim kurulu bulunmaktadir. Buna gore,
yatirim portfoyundeki her sirket bagimsiz olarak yonetilmekte, finanse edilmekte ve her
birinin farkli yatirrmcilari bulunmaktadir.

Planlanan ortak girisimin diger tarafi olan FRANCISCO PARTNERS, yalnizca teknoloji
ve teknoloji etkin igletmelere yapilan yatirrmlara odaklanan bir 6zel sermaye sirketi
olup, Turkiye'de kontrol ettigi portfoy sirketleri araciligiyla faaliyet gostermektedir.

AQgirlikli olarak Amerika Birlesik Devletleri'nde faaliyet gostermekte olan devre konu
sirket RENAISSANCE; K-12 6ncesi egitim sektorine (ilkokul ve ilkdgretim sonrasi
okullardaki gocuklar) yonelik yazilimlar saglamaktadir. RENAISSANCE, 6gretmenlerin
ogrenmeyi kigisellestirmesine ve daha verimli 6gretmesine olanak taniyan bulut tabanh
yazillm ve is akisli araglari sunmaktadir. Bildirim Formu’nda belirtildigi Gzere,
RENAISSANCE'nin degerlendirme ve analitik platformlari, 6gretmenlere 6grencilerin
kaydettigi ilerlemeyi goOsteren veriler saglamakta ve Ogrenmedeki bogluklari
belirlemeye yardimci olabilmektedir. Bu verilerin, okul yoneticileri veya politika
dizenleyiciler tarafindan bilgiye dayali kararlar vermek icin kullanilabildigi de ifade
edilmektedir. RENAISSANCE kuresel faaliyetlerine paralel sekilde, Turkiye'deki egitim
kurumlarina dijital degerlendirme ve o0Ogretim c¢ozumleri paketi ile satin alinan
degerlendirme araclan ve derslerin kullanimlarina bagli olarak egitimcilere egitim
hizmetleri sunmaktadir. Diger taraftan, RENAISSANCE’nin Turkiye'de istiraki, bagh
sirketi, subesi ve temsilcisi veya irtibat burosu bulunmamakta olup Renaissance
Learning Inc. ve Renaissance Learning UK araciligiyla yaptigi satislarla Turkiye'de ciro
elde etmektedir. Ayrica, son kullanicilara yapilan satiglarin  yani sira,
RENAISSANCE’nin Turkiye’de (.....) ve (.....) olmak Uzere iki yeniden saticisi da
bulunmaktadir.

Ote yandan, BLACKSTONE’nin Tirkiye'de faaliyet yiriten portféy sirketlerinden
Ascend Learning, LLC (ASCEND LEARNING) ve Ellucian Company L.P. (ELLUCIAN)
de -genis bir cergevede incelendiginde- egditim yazilimlari sektérinde faaliyet
gostermektedir. ASCEND LEARNING; profesyonellere egitim igerigi, antrenman ve
sertifikasyon saglamakta saglik, fitness ve zindelik, glvenlik ve emniyet gibi belirli
sektorlere gbre Ozel olarak uyarlanmakta olan Urdnleri ile oncelikli olarak
yuksekogrenimi hedeflemektedir. ASCEND LEARNING istiraklerinden biri olan Jones
& Bartlett Learning, LLC (J&B) ise, yuksekogretim ve profesyonel pazarlara yonelik
ogretim, degerlendirme ve 6grenme performansi yonetimi ¢ézimleri saglamakta ve
hemsirelik, tip, saglik bilimleri ve meslekleri, bilim ve teknoloji pazarlarina
odaklanmaktadir. Bununla birlikte J&B, K-12 egitim sektorine teknoloji ¢ozimleri
saglamamaktadir.

ELLUCIAN ise, 6grenci ve personel deneyimini kisisellestirmek, maliyetleri distrmek,
performansi iyilestirmek ve vyeni stratejiler uygulamak igin verileri kullanarak
yuksekogretim kurumlarinin iglevselligini iyilestirmeyi ve verimliligini artirmayi
amaclayan “ERP/SIS” ¢dzumleri ve yazilimlari saglamaktadir. ELLUCIAN ayrica (i)
yuksekogretim kurumlari ile ¢alisanlari, 6grencileri ve mezunlari arasindaki iliskileri
suirdiirmeyi ve giiglendirmeyi amaglayan Kurucu iligki Yénetimi ¢éziimleri ve yazilimlari
ve (ii) entegre bilgi, insanlar ve sirecler aracihidiyla kurumsal bagariyi ve veriye dayal
kararlari yonlendirmeyi amaclayan entegrasyon ve analitik ¢ézimleri ve yazilimlari
sunmaktadir.
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ELLUCIAN, “Banner” ve “PowerCampus” ERP/SIS dGrunlerini  Turkiye'deki
yuksekogretim kurumlarina tedarik etmektedir. Banner ve PowerCampus; kabul, ders
kaydi, mufredat yonetimi, derece planlamasi, 6grenci faturalandirmasi, mali yardim,
mezuniyet, insan kaynagi yonetimi, mali operasyonlar ve kurumsal ilerleme gorevlerine
odaklanmaktadir. Dolayisiyla, ELLUCIAN herhangi bir egitim icerigi vel/veya
degerlendirme sunmamakta olup bunun yerine yuksekogretim kurumlarinin yonetimi
ve lojistigine odaklanmaktadir.

RENAISSANCE ise 6grenciler ve 6gretmenler igin egitim yazilimi sunmaktadir. Diger
bir deyigle, kurumsal kaynak planlama ve 6grenci bilgi sistemleri saglamamakta ancak
dgrenilecek icerik saglamaktadir. ilaveten, RENAISSANCE yalnizca K-12 egitim
sektorinde faaliyet gostermekte ancak ELLUCIAN yuksekogrenimi hedeflemektedir.
Dolayisiyla, ASCEND LEARNING (J&B dahil) ile ELLUCIAN'In faaliyetlerinin,
RENAISSANCE'nin faaliyetleri ile hedef kitle agisindan farklihk gosterdigi ve egitim
alanindaki veriye dayali yazilim ¢éztUmleri faaliyetlerinin alt kirlliminda s6z konusu
tesebbuslerin faaliyetlerinin farklilastigi degerlendiriimektedir. Bu itibarla, Bildirim
Formu ve cevabi yazida sunulan bilgiler cergcevesinde, ASCEND LEARNING ve
ELLUCIAN’In faaliyetlerinin kiresel capta ve Turkiye'’de RENAISSANCE’nin
faaliyetleri ile yatay ve dikey baglamda ortismedigi kanaatine varilmaktadir.

Bildiim Formu’nda ayrica 2020 yilinda Turkiye'de ASCEND LEARNING (.....)
Avro’nun altinda ve ELLUCIAN (.....) ABD Dolari olmak tzere sinirli bir gelir bildirmigtir.
Diger taraftan, RENAISSANCE'nin K-12 oOncesi egditim sektorine yonelik yazilimi
alaninda klresel pazar payinin 2018, 2019 ve 2020 yillarinin her birinde %(.....)’dan
az oldugunun tahmin edildigi belirtiimektedir.

Sonug itibariyla, BLACKSTONE ve RENAISSANCE'nin Turkiye'deki faaliyetleri
arasinda yatay veya dikey ortisme meydana gelmedigi, bu gergevede Turkiye'de
herhangi bir etkilenen pazarin ortaya ¢gikmadigi degerlendiriimektedir.

Yukarida yapilan bu inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu iglem ile
4054 sayil Kanun’un 7. maddesi ¢ergevesinde bir hakim durumun yaratilmasi veya
mevcut hakim durumun guglendiriimesi ve bdylece etkin rekabetin énemli dlgude
azaltilmasi sonucunun ortaya ¢ikmayacagi kanaatine variimigtir.
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H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayll Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayih
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; igslem sonucunda etkin rekabetin 6nemli odlgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekceli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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