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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2020-4-070 (Devralma)
Karar Sayisi : 20-52/722-319

Karar Tarihi : 03.12.2020

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : BirolKULE

Uyeler : Arslan NARIN (Ikinci Bagkan), Stukran KODALAK,

Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN

B. RAPORTORLER: ismail Atalay YOLCU, Muhammet Murat KARAKAYA,
Seyda EROL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Insight Venture Management LLC
Temsilcileri: Av. Génenc GURKAYNAK, Av. Ozniir INANILIR,
Av. i. Baran Can YILDIRIM, Av. Cansen ERENSQY
Yildiz Mah. Citlenbik Sok. No:12 Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Insight Venture Management, LLC tarafindan kontrol edilen
InhabitlQ LLC’nin ortak kontroliiniin The Goldman Sachs Group, Inc. tarafindan
devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 23.10.2020 tarih ve
11452 sayi ile giren ve 18.11.2020 tarih ve 12419 sayili yazi ile tamamlanan bildirim
lizerine diizenlenen 26.11.2020 tarih ve 2020-4-070/Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda The Goldman Sachs Group, Inc. (Goldman Sachs) tarafindan, halihazirda
Insight Venture Management, LLC’nin (Insight) kontrol ettigi InhabitlQ Parent, LLC
(InhabitlQ) Uzerinde, hisse devralinmasi yoluyla ortak kontrol kurulmasi iglemine izin
verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu islemin temelini taraflar arasinda 16.10.2020 tarihinde akdedilen
Ortakhk Hakki Alim Soézlesmesi olusturmaktadir. InhabitlQ’in hisseleri halihazirda
Insight (%(.....)), Providence Equity Partners (Providence) (%(.....)), Greater Sum
Ventures (GSV) (%(.....)) ve Q4 Launch, Lic’'ye (Q4Launch) (%(.....)) aittir. Hisselerin
geri kalani ise tesvik hisseleridir. Goldman Sachs, istirak ettigi bazi fonlar araciligiyla,
gelirleri InhabitlQ tarafindan (Goldman Sachs hari¢ olmak Uzere) mevcut Uyelerine
dagitilacak sekilde InhabitlQ'daki ortaklik haklarini satin alacaktir. islem sonrasinda,
InhabitlQ hisselerini Goldman Sachs (%(.....)), Insight (%(.....)), Providence (%(.....)),
GSV (%(.....)) ve Q4Launch (%(.....)) elinde bulunduracak, geri kalan hisseler ise
tesvik hissesi olacaktir.

Bildirim Formundan edinilen bilgilere gore, islem kapsaminda InhabitlQ hisselerinin
%(.....)’si, Goldman Sachs tarafindan iglemin gerceklestirimesi amaciyla yeni
kurulmus olan WSCP VII Omaha Investor, L.P. ve WSS Omaha Investor, L.P. isimli
O0zel maksatl sirketler tarafindan devralinacaktir. Bu sirketlerin herhangi bir gegmis
faaliyeti veya InhabitlQ'nun devralinmasi haricinde baska bir amaci bulunmamaktadir.
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islem sonrasinda InhabitlQ’nun, Goldman Sachs ve Insight tarafindan ortak kontrol
edilecegi belirtiimigtir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin Uguncl fikrasi hikmu
cercevesinde, bir ortak girisimin anilan Teblig kapsaminda bir devralma iglemi
sayllabilmesi icin i) ortak kontrol altinda bir tesebblstn bulunmasi ve ii) ortak girisimin
badimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya ¢ikmasi unsurlarinin birlikte
saglanmasi gerekmektedir.

i) Ortak Kontrol
Ortaklik Hakki Alim Sézlesmesi’'nde;

- ()

duzenlenmistir

S6z konusu hukumlerden, stratejik kararlarin alinmasinin InhabitiQ'nun ve Goldman
Sachs’in onayina tabi oldugu ve InhabitlQ’nun, Insight ile Goldman Sachs’in ortak
kontroll altinda olacagi anlagiimistir.

ii) Tam islevsellik

Bildirim Formundan edinilen bilgilere gore; InhabitlQ, Goldman Sachs ile Insight’in ana
faaliyetlerinden bagimsiz olan gayrimenkul yonetimi ve ¢ézimleri yazilimi sektériinde
faaliyet gostermeye devam edecektir. InhabitlQ’'nun mevcut faaliyetleri kalici olarak
faaliyet gosterme amaci tasimaktadir ve islem sonrasinda da kalici olmasinin
planlandig bildirilmistir.

Ortak girisimin tam islevsel olup olmadiginin degerlendiriimesinde g6z &énlnde
bulundurulacak bir diger husus ise ortak girisim sirketinin iglevlerini yerine getirmek
bakimindan vyeterli kaynaklara sahip olup olmayacagidir. Bildirim Formunda da
belirtildigi Uzere, InhabitlQ 6zel bir yonetim ekibine ve Goldman Sachs ve Insight’tan
bagdimsiz olarak Knowville, Tennessee’de bir genel merkeze sahip olacaktir.
InhabitliQ'nun Goldman Sachs veya Insight ile herhangi bir somut ticari iligki
kurmaksizin tum gelirlerini bagimsiz olarak elde etmesinin planlandigi belirtiimistir.
Batin bu degerlendirmeler i1siginda InhabitlQ’'nun tam islevsel bir tesebbus olacagi
degerlendirilmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda bildirim konusu iglemin, bagimsiz bir iktisadi varhidin tum
islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisim niteligini tasidigi ve 2010/4
sayil Teblig’'in 5. maddesinin Uguncu fikrasi kapsaminda bir devralma iglemi oldugu
sonucuna ulasiimistir. Ote yandan ilgili taraflarin cirolarinin séz konusu Teblig'in 7.
maddesinin birinci fikrasinda 6ngorulen egsikleri agsmasi nedeniyle, islemin izne tabi
oldugu anlasiimigtir.

Ortak girisim tarafi Goldman Sachs, bankacilik, menkul kiymetler ve yatirim hizmetleri
sunan bir menkul kiymetler ve yatirnm yonetimi sirketidir. Goldman Sachs’in kiresel
faaliyetleri esas itibariyla (i) klresel piyasalar/sabit gelir, para birimleri ve emtialar, (ii)
yatirim bankacilhigi, (iii) portfdy yonetimi ve (iv) tiketici ve varlik yénetimi olmak tzere
doérde ayrilmaktadir.

Turkiye’de nihai olarak Goldman Sachs tarafindan kontrol edilen Goldman Sachs
Group UK Limited’'in tamamina sahip oldugu Goldman Sachs TK Danigsmanlik
Hizmetleri A.S. unvanl bir sirket bulunmaktadir. Ayrica, Goldman Sachs, istiraki GLQ
Holdings (UK) Ltd. aracihidiyla kadin giyim ve aksesuarlarina yonelik gevrim ici ticareti
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alaninda faaliyet gosteren Modanisa Elektronik Magazacilik ve Ticaret A.S.nin
(Modanisa) ortak kontrollini devralmistirl. Goldman Sachs halihazirda Modanisa’'nin
%(.....)’sine sahiptir. Yani sira Goldman Sachs, Turkiye’de TFI TAB Gida Yatirimlari
A.S.’nin (TAB Gida) hisselerinin %(.....)'ini elinde bulundurmaktadir. TAB Gida; Burger
King, Arby’s, Popeyes gibi gesitli restoran zincirlerinin franchise haklarina sahiptir.

Ayrica Goldman Sachs’in Turkiye'de faaliyet gosteren fakat yerlesik olmayan bazi
sirketlerde hissesi bulunmaktadir. Bu sirketlere iligkin detayl bilgiye asagidaki tabloda
yer verilmigtir:

Tablo 1- Goldman Sachs’in Hissesine Sahip Oldugu Tirkiye’de Faaliyeti Bulunan Sirketlere iliskin
Bilgiler

Tesebbis Faaliyet Alan(lar)i
Fleksografik baski kligeleri, blanketler, gorinti aktarma Grinleri ve
Flint Group ambalaj ve vyazili basin sektorlerine yodnelik kimyasallar gibi

murekkep ve diger baski sarf malzemelerinin kiiresel bir Ureticisidir.
Arastirma ve akademik pazarlara hizmet veren bir dijital bilgi
ProQuest LLC sirketidir. Genel merkezi Amerika Birlesik Devletlerinde (ABD)
bulunmaktadir.

Egdlence amagli yatgilik segmentinde deniz elektronigi Uretmekte ve
pazarlamaktadir.

KlguUk igletmeler icin satis, pazarlama ve musteri yasam déngusu
Infusion Software, Inc. yonetimi is akisini otomatiklestiren bir yazilim hizmetleri (SaaS)
sirketidir.

Otomobiller igin yag ve hava filtreleri tedarikgisi olarak faaliyet
gOstermektedir.

Navico Holdings AS

K&N Engineering, Inc.

Pipeline Supply & Services, Orta olgekli petrol ve gaz boru hatti miteahhitlik sektériine yénelik
LLC Ozellikli tiketim Grunlerinin dagitimcisidir.

ProSight Speciality Insurance | Fazlalik ve eksedan dilimleri alanlarinda faaliyet gésteren bir 6zel
Holdings Inc. mulkiyet ve kaza sigortasi sirketidir.

Kaynak: Bildirim Formu

Ortak girisimin diger tarafi Insight, blyime kaynagi, satin alma, birlesme ve
devralmalar igin sermaye, yeniden sermayelendirme ve bdolustirme yatirimlarinda
uzmanlasmis kuresel 6zel sermaye ve girisim sermayesi girketidir. Agirlikla tuketiciye
donuk teknolojiye ve SaaS tabanli yazilim altyapisina odaklanarak teknoloji sektdriine
yatinnm yapmaktadir. Insight, bUyume asamasindaki yazilim internet ve veri hizmetleri
sirketlerine yapilan yatirimlara odaklanan fonlari yoneten 6zel bir sermaye ve risk
sermayesi sirketi olan Insight Holdings Group, LLC’nin ylzde yuz istirakidir.

Dosya mevcudu bilgilere gore, Insight'in Turkiye’de faaliyet gosteren fakat yerlesik
olmayan bircok sirkette kontrol hakki taniyan hissesi bulunmaktadir. Bu sirketlerin
faaliyetleri hakkindaki bilgilere asagidaki tabloda yer verilmigtir:

Tablo 2- Insight'in Hissesine Sahip Oldugu Tiirkiye’de Faaliyeti Bulunan Sirketlere iligkin Bilgiler
Tesebbis Faaliyet Alan(lar)i

Farkhlastinimig egitim alaninda faaliyet go6stermektedir ve
okuryazarlidin artmasini dnemli d&lgide hizlandiran ve igerik
alanlarinda 6grenmeyi derinlestiren kapsamli dijital ¢ézimler paketi
sunmaktadir. Genel merkezi ABD’de bulunmaktadir.

E-posta pazarlama platformu saglayan kuresel bir teknoloji sirketidir.
Genel merkezi ABD’de bulunmaktadir.

Dinya ¢apinda arag kiralama ortakliklarina glii¢ saglayan ve genel
merkezi irlanda'da olan ugtan uca bir seyahat teknolojisi cdziimidiir.

Archieve3000 Inc.

Campaign Monitor Pty. Ltd.

Cartrawler

! Rekabet Kurulunun 13.02.2019 tarih ve 19-07/84-34 sayil karari.
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Community Brands

Dernekler, Gyelik esasli kuruluslar, kar amaci glitmeyen igletmeler ve
okullar dahil olmak Uizere genis bir portfoylin ihtiyaclarini karsilamak
adina organizasyonlar sunan bir teknoloji sirketidir. Genel merkezi
ABD’de bulunmaktadir.

Conga

Salesforce? igin belge olusturma ve raporlama uygulamasi
gelistiricisi hizmeti sunmaktadir.

Firemon LLC

Altyapi, politika ve bilgi teknolojileri riskinin surekli kontrolini
saglamakta ve blylk kuruluslar igin proaktif glvenlik istihbarati
¢6zlmleri sunmaktadir. Genel merkezi ABD’de bulunmaktadir.

Fourth

Konaklama endustrisi igin maliyet kontrol ¢oézimleri saglayicisi
olarak faaliyet géstermektedir. Bu ¢6zimler sayesinde musteriler,
isgucu, envanter, satin alma-6deme, insan kaynaklari ve maas
bordrosu dahil olmak (izere tim temel is alanlarinda harcamalarinin
tam  kontrolinii  saglamaktadir. Genel merkezi ABD’de
bulunmaktadir.

Insightful Science, LLC

Bilim insanlarini arastirma ve gelistirme sireglerinin her adiminda
desteklemek icin tasarlanmis yazilim gelistiren bir teknoloji sirketidir.
Genel merkezi ABD’de bulunmaktadir.

Kaseya US LLC

IT hizmet ybnetimi yazilim hizmetleri, sanal IT ortaminda veri
korumasi igin sanal yedekleme vyazilimi ¢ézimleri, yedekleme
¢bzUmleri saglayicisidir.

PDI

Perakendeciler ile toptan petrol saticilarinin yiksek oranda gelir elde
etmesini, faaliyetleri optimize etmesini ve deger zincirindeki
faaliyetlerin merkezi sekilde yonetiimesini saglayan dijital dénusum
ve kurumsal yazilim hizmetleri sunmaktadir. Genel merkezi ABD'de
bulunmaktadir.

Planview Inc.

Portfdy ve kaynak yonetiminde kiresel bir sirket olup, portféyindeki
kuruluglarin  sinirh sayidaki kigilerin ve finansal kaynaklarin
kapasitesini optimize ederek sonug¢ elde etmesine yardim
etmektedir. Genel merkezi ABD’de bulunmaktadir.

Recorded Future, Inc.

Riski énemli dlglide azaltmak igin patentli bilgisayar 6grenimi ile
beslenerek tehdit bilgileri saglamaktadir. Genel merkezi ABD’de
bulunmaktadir.

Thycotic Sorfware Ltd.

Bilgi teknolojileri glvenlik ¢o6zimleri sunmaktadir ve sifreleri
glvenceye alarak, u¢ noktalari koruyarak ve uygulama erisimini
kontrol ederek siber saldirilari  6nlemek Uzerine faaliyet
gOstermektedir. Genel merkezi ABD’de bulunmaktadir.

Tricentis GmbH

Kesintisiz kurumsal testler sunan kiresel bir sirkettir. Genel merkezi
Avusturya’da bulunmaktadir.

Veeam Software Holding
Limited

Bulut veri yonetimi saglayan yedekleme ¢6zumleri alaninda faaliyet
gOstermektedir. Genel merkezi Isvigre’de bulunmaktadir.

Kaynak: Bildirim Formu

Insight, Veeam Software Holdings Limited’in Turkiye’'deki istiraki olan Veeam Software
Bilisim Satis Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S.’nin tek kontroliine sahiptir.

Ortak girisimin konusu olan InhabitlQ, farkli buyukluklerdeki yerlesim, tatil ve ticari mulk
yoneticilerine yonelik mulkiyet ydnetim yazilimi ¢oézimleri saglamaktadir. InhabitlQ’nun
faaliyetleri, mUsterilerin faaliyetlerini kolaylastiran ve genel anlamda gelistirilmis misafir
deneyimi saglayan muhasebe, kiralama ve pazarlama, hukuk ve uyum, goruntuleme,
O0demeler ve sigorta ¢ozumleri gibi alanlari icermektedir. InhabitlQ’nun faaliyetlerine;
mulkiyet ve tatil yonetimi, musgteri iligskileri yonetimi, musteri yonetimi, 6zge¢mis
goruntuleme ve yetenek kazanimi, 6grenim yonetimi, belge yonetimi, kanal yonetimi,
muhasebe, ddemelerin isleme alimi ve elektrik, su gibi faturalandirmalar, kiraci,
seyahat ve zarar koruma programlari, ev sahipleri birligi ve ¢evrim ici kiralama 6rnek

olarak verilmistir.

2 Msteri iligkileri yonetimi yazihmini gelistiren kurumsal bir bulut bilisim sirketidir.
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InhabitlQ’nun Turkiye’de faaliyet gostermedigi, Turkiye’de herhangi bir ciro elde
etmedigi ve Turkiye'ye giris planinin bulunmadigi bildirilmistir. S6z konusu duruma
iligskin bagvuru sahibinden edinilen bilgide; InhabitiQ’'nun faaliyetlerinin dogasi geregi
Tarkiye’de faaliyet gostermesinin 6ninde 6nemli bir fiili engel bulunmadigi, ancak
InhabitlQ’nun esas olarak ABD ve Kanada’da faaliyet gosterdigi, Amerika kitasi
disinda faaliyet gosterdigi tek Ulke olan Birlesik Krallik’ta (.....) Euro’dan (yaklasik (.....)
TL)® az bir ciro elde ettigi, Amerika kitasi disinda yer alan pazarlarin InhabitlQ
acisindan herhangi bir ticari onem tegkil etmedigi ve dolayisiyla Turkiye pazarinin
InhabitlQ tarafindan hedeflenen bir pazar olmadigi, en azindan U¢ yil igerisinde
Turkiye’de faaliyet gostermesinin beklenmedigi ifade edilmistir.

Yukaridaki tablolardan da goruldugu Uzere taraflar arasinda Turkiye'de herhangi bir
yatay veya dikey bir ortisme bulunmamakla birlikte, gonderilen cevabi yazida;
Insight'in portfoy sirketlerinden biri ve isletmeden isletmeye teknoloji sirketi olan
Etrawler Unlimited Company (CarTrawler) ile Goldman Sachs’in portfdy sirketlerinden
biri ve isletmeden isletmeye (B2B) veya isletmeden tlketiciye (B2C) esasinda
hizmetlerini sunan seyahat rezervasyon sirketi olan OneTwoTrip Ltd. (OneTwoTrip)
arasinda potansiyel bir dikey ortugsme olabilecegi, ancak, OneTwoTrip’in Turkiye’de
2019 senesinde (.....) ABD Dolari ((.....) TL'den daha az), CarTrawler'in ise (.....) ABD
Dolar (yaklasik (.....) TL) ciro elde ettigi, faaliyetlerin sinirli olmasindan o6turt pazar
pay! bilgisine ulasilamadidi ifade edilmistir. Bahsi gecen oOrtismenin fiili durumda
pazara yansimasinin olmayacagi, OneTwoTrip tarafindan elde edilen g6z ardi
edilebilir cironun tamaminin veya en azindan bir kisminin, értismeye konu faaliyetlere
iliskin olmamasinin muhtemel oldugu, her halukarda Cartrawler ve OneTrip’in
faaliyetlerinin dikey ortismeye konu olmasi durumunda bdylesi bir 6rtismenin
Tarkiye’de herhangi bir rekabet hukuku endisesi yaratmayacagi, potansiyel 6rtismenin
Tarkiye’de faaliyeti bulunmayan ortak girisimin kiresel faaliyetleriyle de ilgili olmadigi
belirtilmigtir.

Bu bilgiler cergevesinde, Turkiye’de taraflarin faaliyetleri arasinda fiili olarak yatay veya
dikey herhangi bir értisme olmadigi, potansiyel bir dikey ortisme olabilecegi ancak
paylasilan veriler 1siginda potansiyel értismenin ortak girisimin faaliyet alanlariyla ilgili
olmadigl ve boylesi bir ortigmenin mevcut islem bakimindan herhangi bir rekabet
endisesi yaratmayacagi anlagiimistir.

Yukarida yer verilen agiklamalar gergcevesinde, bildirime konu iglemin 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi kapsaminda pazardaki etkin
rekabetin 6nemli dl¢lide azaltilmasi sonucunu dogurmayacagi kanaatine variimigtir.

3 Euro ve ABD Dolari tizerinden yapilan hesaplamalarda 2019 finansal yili (1 Ocak 2019-31 Ocak 2019)
agisindan Merkez Bankasi Ortalama Do6viz Alis kuru olan 1 Euro =6,35 ve 1 Amerikan Dolari= 5,67 TL
esas alinmigtir.
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H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, bildirim konusu islemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak gikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli 6lgude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak lizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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