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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-1-043 (Devralma)
Karar Sayisi : 24-39/922-396

Karar Tarihi : 26.09.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

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

B. RAPORTORLER : Seyda EROL OZTURK, Alp Tuna MERC_iMEK,
Zehra Seda KAYNAR, Muhammet DEMIREL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Bybit Fintech Limited
Temsilcileri: Av. Begiim ERGIN, Av. Elcin KARATAY,
Av. Ahmet DEMIRTAS
Yap!i Kredi Plaza C Blok No:40 34330 Levent Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Narkasa Yazilim Ticaret Anonim Sirketi’nin tim paylarinin
ve tek kontroliiniin Bybit Fintech Limited tarafindan devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 19.07.2024 tarih ve
54184 sayi ile giren ve 10.09.2024 tarihli ve 56110 sayili yazi ile eksiklikleri
tamamlanan bildirim Gzerine diizenlenen 20.09.2024 tarihli ve 2024-1-043/Ol sayili
Devralma On inceleme Raporu gériisiilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, halihazirda Yaxi ZHU'nun tek kontrolunde bulunan Narkasa Yazilim
Ticaret Anonim Sirketi’'nin (NARKASA) tUm paylarinin ve tek kontrolunun Bybit Fintech
Limited (BYBIT) 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 sayili Teblig)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu igslemin temelini 26.06.2024 tarihli taraflar arasinda imzalanan Hisse
Devir S6zlesmesi (S6zlesme) olusturmaktadir.

Basvuruda ifade edildigi izere, NARKASA’nin hisselerinin %(.....)’'t4 Yaxi ZHU'nun
hisselerinin tamamina ve tek kontroline sahip oldugu Narkasa Holdings Pte Ltd’ye
(NARKASA SINGAPUR) aittir. Bildirime konu islem sonrasinda NARKASA'nin
hisselerinin tamami ve tek kontroli BYBIT tarafindan devralinacaktir. Neticede,
Yuchen ZHOU; BYBIT'i %(.....) hisse orani ile kontrol eden WeChain Group Holding
Limited! araciliiyla NARKASA’nin tek kontroliine dolayli olarak sahip olacaktir.
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Bu dogrultuda, bildirim konusu iglem sonucunda devre konu NARKASA'nin
kontrolinde kalici bir degisiklik meydana gelecek olmasi sebebiyle bildirim konusu
islem 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesi kapsaminda bir devralmadir.

Ote yandan, devre konu NARKASA'nin; web sitesi, iOS ve Android uygulamalari ile
APTl’ler Uzerinden kripto varlik alimi ve satimi hizmeti alaninda faaliyet gosterdigi ve bu
faaliyeti cercevesinde 2010/4 sayili Teblig'in 4. maddesinde yer alan “teknoloji
tesebbUsu” niteliginde oldugu anlasiimaktadir. Bu dogrultuda, dosyada yer alan ciro
bilgileri dikkate alindiginda, 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin ikinci fikrasi uyarinca,
teknoloji tesebbuslerinin devralinmasina iligkin islemlerde devre konu tesebbuls
bakimindan iki yuz elli milyon TL ciro esigi aranmayacagindan ve devralan iglem
tarafinin danya cirosu ilgili esikleri astigindan, bildirim konusu iglem 2010/4 sayili
Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi uyarinca Kurulun iznine tabidir.

Devre konu NARKASA, merkezi Turkiye’de olan ve esas olarak kripto varlik hizmeti
sektorinde faaliyet gosteren bir tesebbustir. 2020 yilindan bu yana kripto varlik alim
ve satimi yapanlarin iglemlerine aracilik eden NARKASA, web sitesi, iOS ve Android
uygulamalari ile API'ler Gzerinden kripto varlik alimi ve satimi hizmeti saglamaktadir.
Kripto varlik alim ve satimina aracilik etmek igin gerekli teknolojik altyapiya sahip
oldugu belirtilen tesebbuisin faaliyetleri Turkiye ile sinirlidir. Ayrica, cevabi yazida
NARKASA'nin aktif kullanici sayisinin yaklasik (.....) oldugu ifade edilmektedir.

Devralan konumundaki BYBIT, 2018 yilindan itibaren kripto varlik hizmeti sektoriinde
faaliyet gostermektedir. Bu kapsamda, kripto varlik alim ve satimi yapan Kkisilerin
islemlerine aracilik eden BYBIT, bireysel kullanicilarina perakende hizmetler sunarken
kurumsal kullanicilarina c¢evrim ici islem, madencilik ve staking? hizmetleri de
sunmaktadir. Bildirim Formu’nda, BYBIT’in Tlrkiye’de kurulmus herhangi bir sirketi ve
dogrudan faaliyeti bulunmamakla birlikte bazi is ortaklari® ve yerlesik kullanicilarinin
bulundugu ifade edilmektedir. BYBIT tarafindan iletilen cevabi yazida ise BYBIT'in
karesel bir kripto varlik platformu oldugu ve dunyanin farkli yerlerinden kullanicilarin
BYBIT’te hesap olusturabildigi, bu kapsamda da BYBIT'in Turkiye'de yaklasik (.....)
yerlesik kullanicisinin bulundugu belirtiimektedir.

Devralan iglem tarafi olan Yuchen ZHOU ise; kripto varlik hizmet saglayiciligi, para
transferi hizmet saglayicihgi, dijital para borsasi hizmet saglayicihgi, IT hizmet
saglayiciligi ve musteri hizmetleri gibi ¢esitli alanlarda faaliyet gosteren sirketlere ve
holdinglere yatirrm yapmaktadir.

Taraflarin faaliyet alanlari incelendiginde, NARKASA ve BYBIT'in kripto varlik alim ve
satimi yapanlar icin aracilik hizmeti sundugu gorilmektedir. Kurulun gevrim igi platform
hizmetlerine yonelik ge¢cmis tarihli kararlarinda pazar tanimi yapilirken, platformun
Ozellestigi Uriin/hizmet alani veya kullanim amaci dikkate alinmistir®. Bu gergevede
NARKASA ve BYBITin faaliyetlerinin “kripto varlik alim ve satimina yénelik ¢cevrim igi
platform hizmetleri pazarr” seklinde tanimlanabilecek olan ilgili pazarda yatay olarak
ortlistiglt  degerlendiriimektedir. Ote yandan dosya kapsaminda edinilen bilgiler
dogrultusunda islem taraflarinin Tlrkiye’deki faaliyetleri arasinda herhangi bir dikey
ortismenin bulunmadigi anlasiimistir.

2 Staking, bir kripto varlik zincirinin operasyonlarinin desteklenmesi igin kripto varliklarin clizdanda belirli
sure kilitlenerek harcamadan veya transfer edilmeden tutulma islemidir.

8 Kuruma sunulan cevabi yazida; (.....).

4 Kurulun 05.05.2023 tarihli ve 23-20/388-134 sayili karart.
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NARKASA ve BYBIT'in Tarkiye’deki kripto varlik alim ve satimina yonelik ¢evrim igi
platform hizmetleri pazarinda kullanici sayisi bazinda gergeklesen tahmini pazar
paylarinin sirasiyla %(.....) ve %(.....) oldugu belirlenmistir.> Ayrica dosyada yer alan
bilgilere gore, parcali bir yapiya sahip olan pazarda; Eliptik Yazilim ve Ticaret AS
(btcturk.com), Paribu Teknoloji A, Bitexen Teknoloji AS, BN Teknoloji AS, Bitci Borsa
Teknoloji AS, Gate Teknoloji A, Bitlo Teknoloji AS ve Icrypex Bilisim AS gibi birlesik
tesebbls Uzerinde rekabetgi baski yaratabilecek glce sahip rakipler faaliyet
gOstermektedir.

Yukarida yer verilen bilgiler ¢cercevesinde, bildirime konu islemin 4054 Kanun’un 7.
maddesi kapsaminda bagta hakim durum yaratilmasi ya da mevcut bir hakim durumun
guclendiriimesi olmak uzere ulkenin butununde yahut bir kisminda herhangi bir mal
veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin onemli Olgide azaltiimasi sonucunu
dogurmayacagi kanaatine varilmistir.

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 ol¢ude
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.

5 Cevabi yazida; Sermaye Piyasasi Kanunu'nda Degisiklik Yapilmasina Dair 7518 Sayili Kanun’un
gerekgesine goére, Turkiye'de kripto varlik platformlarinda hesap acan ve kripto alim satimi yapan
bireylerin sayisinin yaklasik 10.000.000 olarak 6ngéruldigu ifade edilmektedir.
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