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Rekabet Kurumu Bagkanligindan;

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-1-033 (Devralma)
Karar Sayisi : 23-43/817-289

Karar Tarihi : 14.09.2023

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE .

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

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Seyda Erol OZTURK, Nadire Biisra EKINCI, Kiibra Nur YILMAZ,
Tugba BOLAT, Zehra Seda KAYNAR

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Goldman Sachs & Co. LLC
Temsilcisi: Sezin Elcin CENGIizZ
Ferko Signature, Blylkdere Cad. No: 175 Kat: 10 34394,
Levent/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Kahoot! ASA uzerindeki tek kontroliin dolayh olarak
Goldman Sachs & Co. LLC ve nihai olarak The Goldman Sachs Group, Inc.
tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 07.08.2023 tarih ve
41298 sayi ile intikal eden ve 28.08.2023 tarih ve 41945 sayi ile eksiklikleri
tamamlanan bildirim tzerine diizenlenen 11.09.2023 tarih ve 2023-1-033/Ol sayili On
inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde, halihazirda herhangi bir hissedar veya hissedar grubu tarafindan
kontrol edilmeyen Kahoot! ASA (KAHOOQOT) Uzerindeki tek kontrolin dolayli olarak
Goldman Sachs & Co. LLC (GS&CO ) ve nihai olarak The Goldman Sachs Group, Inc.
(GOLDMAN SACHS) tarafindan 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 sayih Teblig)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu islemin temelini 14 Temmuz 2023 tarihinde imzalanan islem
Sozlesmesi ile Sermaye TaahhlUt Mektubu, Teklif Yliritme Sézlesmesi, Yatirim
Soézlesmesi ve Yatirm Sozlesmesine eki olan Es Yatirmci On  Protokol'li
olusturmaktadir.

Bagvuruda yer alan bilgilere gore, 14 Temmuz 2023 tarihinde Kangaroo HoldCo
AS’nin (HOLDCO)! dolayl olarak tamamina sahip oldugu Kangaroo Bidco AS
(BIDCO), KAHOOQOT hisselerinin %100'Unu satin almak i¢in gonulli bir pay alim teklifi
(TEKLIF) sunmustur. Bildirime konu islem sonrasinda GS Yatirimcilari, HOLDCO’nun
paylarinin %56,09’una sahip olacak ve HOLDCO araciligiyla dolayli olarak KAHOOT

1 Bagvuruda 14 Temmuz 2023 tarihi itibariyla, HOLDCO’nun dolayl olarak tamamen GS Yatirimcilar’'na
ait oldugu ifade edilmisgtir.
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uzerinde tek kontrole sahip olacaktir. TUm bunlarin sonucunda mevcut higbir hissedari
tarafindan tek veya ortak kontrol ediimeyen KAHOOT un, tim hisselerinin ve tek
kontrolinun GS Yatirimcilari araciligiyla nihai olarak GOLDMAN SACHS’a ge¢cmesi
planlanmaktadir. Bu dogrultuda, bildirim konusu islemin kontrolde kalici bir degisiklik
meydana getirecek olmasi sebebiyle 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 2010/4 sayili
Teblig’in 5. maddesi kapsaminda bir devralma islemi oldugu degerlendiriimektedir.

2010/4 Sayih Teblig'in 7. maddesinin ikinci fikrasi “Tirkiye cografi pazarinda faaliyet
gosteren veya ar-ge faaliyeti olan ya da Tiirkiye'deki kullanicilara hizmet sunan
teknoloji tesebblislerinin devralinmasina iliskin islemlerde; birinci fikranin (a) ve (b)
bentlerinde yer alan iki yiiz elli milyon TL esikleri aranmaz” dizenlemesini haizdir.

Teknoloji tegebbusleri ise 2010/4 sayili Teblid’'in 4. maddesinin birinci fikrasinin (e)
bendinde, “Dijital platformlar, yazilm ve oyun yazilimi, finansal teknolojiler,
biyoteknoloji, farmakoloji, tarim kimyasallari ve saglik teknolojileri alanlarinda faaliyet
gosteren tegebblisleri veya bunlara iligkin varliklar” ifade edecek gsekilde
tanimlanmistir. Devre konu KAHOOT; cevrim i¢i 6grenme yazilim faaliyetlerini
yurattigunden ilgili Tebli§’'in 4. maddesinde yer alan “teknoloji tesebblsi” sifatini
haizdir. Bu dogrultuda, devre konu tesebbus bakimindan ayni maddenin birinci
fikrasinda yer alan iki yuz elli milyon TL esigi aranmayacagindan ve devralan
konumundaki iglem tarafinin dinya cirosu 3 milyar TL’yi astigindan, bildirim konusu
islemin izne tabi oldugu sonucuna ulasiimistir.

Basvuruda belirtildigi Gzere, devralan GS&CO Amerika Birlesik Devletleri'nin New
York Eyaleti yasalarina gore kurulmus 6zel bir limited girket olup hisselerinin tamami
GOLDMAN SACHS’a aittir’. GS&CO temel olarak GS Yatirimcilar’nin yatirim
yoneticisi olarak goérev yapmakta olup Turkiye’de herhangi bir ¢alisani veya istiraki
bulunmamaktadir. GOLDMAN SACHS ise sirketleri, finansal kuruluglari, hiUkimetleri
ve gercgek Kisileri iceren genis bir musteri tabanina kuresel gapta bankacilik, menkul
kiymetler ve yatinm hizmetleri saglayan menkul kiymetler ve yatirm yonetim
firmasidir. GOLDMAN SACHS; (i) kurumsal bankacilik ve piyasalar, (ii) varlik ve
servet yonetimi ve (iii) platform ¢ézUmleri olmak Uzere genel olarak U¢ segmentte
faaliyet gostermektedir.

Ote yandan Tirkiye'de yerlesik herhangi bir istiraki bulunmayan GOLDMAN
SACHS'In® 2020 mali yihinda Tirkiye'de faaliyet gosteren ve/veya gelir elde eden ve
GOLDMAN SACHS tarafindan kontrol edilen portfoy sirketleri asagidaki tabloda
sunulmaktadir?;

2 Bagvuruda GOLDMAN SACHS’in New York Menkul Kiymetler Borsasi'nda islem goren halka agik bir
sirket oldugu ve higbir firmanin veya sahsin GOLDMAN SACHS’ta kontrole yol agan hisseye sahip
olmadigi belirtilmistir.

3 Basvuruda GOLDMAN SACHS'In tamamina dolayli olarak sahip oldugu Tirkiye'de yerlesik tek
istirakinin finansal danismanlik alaninda faaliyet gésteren Goldman Sachs TK Danismanlk Hizmetleri
AS oldugu, (.....).
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Tablo 1- 2020 Mali Yili igin GOLDMAN SACHS'in Tirkiye'de Faaliyeti Bulunan Portfoy Sirketlerine

iligkin Bilgiler
Portfoy Sirketi Unvani Faaliyet Alanlari

(.....) (o
(o

(o )®

(.....) (...

(.....) (...

(.....) (...

(.....) (...

(.....) (...

(.....) (..

Kaynak: Bildirim Formu.

Devre konu KAHOOT?® ise 2013 yilinda kurulmus ve merkezi Norveg'te olup Oslo
Menkul Kiymetler Borsasi'na kotedir. Cok yonlu dijital 6grenme ve katilim ¢ézimlerinin
kUresel bir saglayicisi olan KAHOOT, dunya ¢apinda yaklasik 25 milyon aktif sunucu
ve 1,6 milyar katilimciyla is, okul ve ev mecralari igin oyun tabanl bir sosyal 6grenme
platformu saglamaktadir. S6z konusu platforma yilda yaklasik 8 milyon 6gretmen
katilmakta ve platformda kullanicilar tarafindan olusturulmus 100 milyondan fazla
icerik bulunmaktadir. Bunlarin yani sira KAHOOT, bir Software as a Service (SaaS)’
modeli kullanmakta ve pesin 6deme yapan kullanicilardan yillik veya aylik olarak tcret
almaktadir. Kullanicilar, kademeli bir Ucretli abonelik sistemi kapsaminda 6zelliklerini
yukseltebilecekleri temel Ucretsiz islevlere erisebilmektedir.

KAHOOT un ticari faaliyeti bes segmentte organize edilmistir:

(i) Iste Kahoot (Kahoot At Work): Musterilerin bilgi yarismasi/anket olusturmasina
olanak saglayan, tum kuruluglari hedefleyen, sunucu merkezli bir galisan katilim
platformu ve 6grenci merkezli bir iletisim ve egitim platformu icermektedir. ilgili
KAHOOT markalari “Kahoot!”, “Actimo” ve “Motimate” dir.

(i) Okulda Kahoot (Kahoot At School): Ogretmenlerin sinavliarla kontroller
yapabilmesine, raporlardan eyleme gegirilebilir i¢ goruler elde edilebilmesine,
sinifin ilerlemesinin gergcek zamanl olarak degerlendirilebilmesine ve d6grenci
hizina goére testler ve oyunlar belirlenebilmesine olanak saglamaktadir. llgili
KAHOOT markasi “Kahoot!” dur.

(i) Evde Kahoot (Kahoot At Home): Ogrenme platformunu, 6grenme uygulamalarini
ve Onde gelen yayincilardan ve markalardan birinci sinif égrenme igerigini
kapsamaktadir. ilgili KAHOOT markalari “Kahoot!”, “Poio”, “DragonBox” ve
“Drops’tur.

5 Flint Grubu’nun Tirkiye'de kurulu iki istiraki mevcuttur. Bu istirakler Flint Group Matbaa Mirekkepleri
Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi (Flint Turkiye) ve Xeikon Tr Baski Yayincilik Sistemleri Sanayi ve
Ticaret AS’dir (Xeikon).

6 Bildirim Formu’nda KAHOOT'un 2013'te piyasaya sunuldugu, baslangigta oyun tabanli bir platform
sunmaktayken 2018 yilinda ise okul ve is kullanicilari igin ilk ticari striimlerinin iOS ve Android igin
saglanan uygulamalar ile kullanicilara sunuldugu belirtilmigtir.

7 Hizmet olarak yazilim (SaaS), kullanicilarin, bulut tabanl uygulamalara internet Uzerinden
baglanmasini ve bunlari internet tGzerinden kullanmasini saglamaktadir. E-posta, takvim ve ofis araglari
(6rn. Microsoft Office 365) bu uygulamalara 6rnek olarak gosterilebilir.
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(iv) Kahoot Marketplace: Dogrulanmis igerik olusturucularin temel kaynaklardan
profesyonel kurslara kadar tlketicilere yonelik olarak olusturduklari ¢ok cesitli
iceriklerden para kazanmalarina olanak taniyan, 6grenme kaynaklari igin bir igerik
pazar yeridir.

(v) Clever: Ogrencilerin dgrenme uygulamalarina erismesini saglayan uygulama
merkezi portalidir. Ogretmenler icin ise listeleme ¢6ziimi saglamakta ve uygulama
gelistiricileri icin bir dagitim kanali gérevi gérmektedir. ligili KAHOOT markalari
“Clever’ ve “Clever Plus™ir.

Yukarida yer verilen agiklamalar dogrultusunda, devre konu KAHOOT un ¢evrim igi
ogrenme yazihmi hizmeti pazarindaki faaliyetleri ile yatinm ydnetimi saglayan
devralan sirket konumundaki GS&Co’nun faaliyetleri arasinda Tuarkiye'de ve kuresel
Olcekte yatay veya dikey ortisme bulunmadigi anlagiimaktadir®.

Bununla birlikte, devre konu KAHOOT'un faaliyet gosterdigi ¢evrim i¢i 6grenme
yazilimi pazari, pazardaki rakipleri ve ilgili pazardaki pazar payi incelenmistir. Cevrim
ici 6grenme yazilimi pazari olduk¢a bolinmuUs bir pazar olup o6grenciler ve
ogretmenler, bireysel kullanicilar ve igletmeler ile diger organizasyonlar i¢in ¢evrim igi
ogrenmenin tum yonlerini kapsayan farkli gozumler icermektedir. KAHOOT'un kuresel
pazarda ve Turkiye pazarindaki ana rakipleri arasinda Google Classroom, Quizizz,
Blackboard Learn, Canvas LMS, Quizlet, Schoology, nearpod, i-Ready, imagine
learning, IXL, Babbel, Duolingo, WooClap, Vevox, Mentimeter, Crowdpurr Slido, Poll
Everywhere, TalentLMS ve Mindtickle bulunmaktadir.

KAHOOT'un Turkiye'deki faaliyetleri, musterilere ¢evrim i¢i veya dogrudan kanallar
araciligiyla yazilim Granlerinin satigi ile sinirli olup kiresel dlgekteki toplam satiglarinin
yaklasik (.....)'sini temsil etmektedir. Tlrkiye'deki yazilim pazarindaki goérunurligu
oldukga sinirh olan KAHOOT'un Turkiye'de kurulmus herhangi bir igtiraki
bulunmamakta ve surece dahil olan herhangi bir yerel ortak olmaksizin Tlrkiye'deki
nihai kullanicilara dogrudan satis yapmaktadir. Ayrica sunulan cevabi yazida, Statista
tarafindan hazirlanan rapora® gore Turkiye'de gevrim ici egitim pazarindaki gelirin
2023 yilinda (.....) ulagsmasinin beklendigi, bu dogrultuda KAHOOT un Turkiye’'deki
gelir bazindaki pazar payinin (.....)'in altinda olacaginin tahmin edildigi belirtilmistir.
Benzer sekilde Statista tarafindan kiresel gapta hazirlanan rapora'® gére gevrim igi
egitim pazarinda dunya c¢apindaki gelirin 2023 yilinda (.....) ulasacagl ve buna
dayanarak KAHOOT un kuresel captaki gelir bazindaki pazar payinin (.....)'ten az
olacaginin tahmin edildigi ifade edilmigtir. Dolayisiyla ¢evrim ici 6grenme yazilimi
pazari bakimindan devre konu tesebblis olan KAHOOT’un pazar payinin ihmal
edilebilir bir duzeyde olacagi degerlendiriimektedir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirim konusu
islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi cercevesinde basta hakim durumun
yaratiimasi veya mevcut bir hdkim durumun guglendiriimesi olmak Uzere Ulkenin
blatinG yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin
onemli dlgude azaltilmasi sonucunun ortaya gikmayacag! kanaatine variimigtir.

8(....).

Shttps://www.statista.com/outlook/dmo/eservices/online-
education/turkey#:~:text=Revenue%20in%20the%200nline%20Education, Erigsim Tarihi: 04.09.2023.

10 https://www.statista.com/outlook/dmo/eservices/online-education/worldwidehe, Erisim Tarihi:
04.09.2023.
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H. SONUC

(17) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 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 so6z konusu olmamasi nedeniyle igleme 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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