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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE _ o
Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN, Ayse USLU CEVLEK
B. RAPORTORLER : Ali Ozan SAHANER, Nilay OZLUK, Abdlkadir AYDIN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Stonehouse Bidco Lizmited
Temsilci: Av. Kayra UCER
Biyiikdere Cad. 199 Levent 34394 istanbul

D. DOSYA KONUSU: Optimas OE Solutions Limited’in hisselerinin tamaminin ve
tek kontroliiniin nihai olarak Exponent Private Equity LLP tarafindan devralinmasi
islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 18.02.2026 tarih ve 80940 sayi ile
giren ve eksiklikleri 31.03.2026 tarih ve 82549 sayili yazi ile giderilen bildirim Gzerine
diizenlenen 07.04.2026 tarih ve 2026-5-011/MM sayili Devralma On Inceleme Raporu
goOrusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin veriimesinde sakinca
bulunmadidi ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Optimas OE Solutions Limited’in (OPTIMAS) hisselerinin tamaminin ve tek
kontrolinin nihai olarak Exponent Private Equity LLP (EXPONENT) tarafindan
devralinmasi islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un (4054 sayili
Kanun) 7. maddesi kapsaminda izin veriimesi talep edilmektedir. Bildirim konusu islemin
EXPONENT’in yerlesik pazarlara ve deneyimli yonetim ekiplerine sahip igletmeleri
devralma stratejisi kapsaminda gercgeklestirilecedi, bu islemin OPTIMAS’In bluyimesine
ve deger yaratimina katki saglayacadi ifade edilmis olup ayrica EXPONENTin
operasyonel verimliligin artiriimasi suretiyle OPTIMAS’a stratejik destek saglamayi
amacladigi ifade edilmistir. Ayrica islemin degerinin, islemin kapanis tarihindeki tesebbus
giderleri/vergileri gibi kalemlerin eklenmesi/gikarilmasi suretiyle (.....) Amerikan dolari
olarak belirlendigi bilgisine yer verilmistir.

2010/4 sayili “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig”in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinde birlesme ve devralma sayilan
hallerden biri olarak “kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde bir veya daha
fazla tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontroliiniin, hisse
ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sé6zlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha
fazla tesebblis veya héalihazirda en az bir tesebblisli kontrol eden bir veya daha fazla kisi
tarafindan devralinmasi” hali saylimistir.

Ayni maddenin Gglncu fikrasinda ise “Bagimsiz bir iktisadi varligin tim iglevlerini kalici
olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olugturulmasi, bu maddenin birinci fikrasinin (b)
bendi kapsaminda bir devralma islemidir. Bu tiir islemlerde, islem taraflarinin her biri
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devralan olarak kabul edilir.” ifadelerine yer veriimektedir. Bu kapsamda, bildirilen
isleminin oncelikle kontrol degisikligi anlaminda degerlendirilmesi gerekmektedir.

Basvuru sahibi tarafindan sunulan bilgi ve belgeler incelendiginde, STONEHOUSE ile
OPTIMAS arasinda 04.02.2026 tarihinde imzalanan “Hisse Alim ve Devir S6zlesmesi”
uyarinca Optimas Solutions Holding LLC’nin (OPTIMAS HOLDING) sahip oldugu
OPTIMAS hisselerinin  tamaminin  EXPONENT’e devredilmesinin  hedeflendigi
anlasiimaktadir.

Bu kapsamda devre konu OPTIMAS’In bildirime konu islem oncesi ve sonrasindaki
hissedarlik yapisina asagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo 1: OPTIMAS’In Hissedarlik Yapisi

islem Oncesi Hissedarlik Yapisi islem Sonrasi Hissedarlik Yapisi
Hisse Sahibi Hisse Orani (%) Hisse Sahibi Hisse Orani (%)
OPTIMAS HOLDING (... EXPONENT (.....)
TOPLAM 100 TOPLAM 100
Kaynak: Bildirim Formu.

Bu kapsamda oOncelikle taraflarin kontrol yapisinin incelenmesi gerekmektedir. Nitekim
Exponent Private Equity (Holdings) LLP (EXPONENT HOLDING), EXPONENT’in %(.....)
oranindaki hissesine ve tek kontrolune sahiptir. EXPONENT HOLDING’in paylari ise her
biri %(.....) oraninda esit hisseye sahip dort gercek kisi hissedara (Atanmig Uyeler) aittir.
S6z konusu hissedarlar; (.....), (....), (.....) ve (....)dur. Bununla birlikte anilan
hissedarlardan hicbirinin EXPONENT HOLDING uzerinde tek basina kontrol hakki
bulunmamaktadir. EXPONENT HOLDING, yalnizca EXPONENT’in holding sirketi olarak
faaliyet gostermekte olup EXPONENT’in faaliyetlerine iligskin stratejik kararlarin alinmasi
disinda bagimsiz bir ticari faaliyeti bulunmamaktadir.

(10) Ote yandan EXPONENT HOLDING e iligkin “Holdings LLP S6zlesmesi’ne gore;
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ilgili s6zlesme hikiimlerinden de anlasilacagi lizere EXPONENT HOLDING'in alacag!
stratejik kararlar agikga oy birligini gerektirmeyen hallerde “6zel onay” veya “olagan
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isletme onay!” ile alinabilmekte, her iki durumda da higbir atanmig Gyenin tek basina bir
veto hakki veya negatif tek kontrol hakki bulunmamaktadir. Bu kapsamda cevabi yazida;
s0z konusu stratejik kararlarin alinmasina iligkin olarak olagan isletme onayinin atanmis
uyelerin ikisinin oyuyla alinabilecegi, bunun yaninda EXPONENT HOLDING’e ait butge
ve ig planlarinin onaylanmasi gibi stratejik kararlarin ise 6zel igsletme onayina tabi iglemler
oldugu ve bu kararlarin ancak atanmis tGyelerin Gglnun olumlu oyu ile alinabilecegi ifade
edilmektedir.

incelenen ortaklik yapisinda, EXPONENT HOLDING'in hisselerinin dért esit paya sahip
gergek kisiye ait oldugu gorulmekle birlikte s6z konusu hissedarlarin higbirinin tek basina
kontrol veya veto hakkina sahip olmamasi ve kararlarin farkl gogunluk kombinasyonlari
ile alinabilmesi nedeniyle hissedarlar arasinda istikrarli bir kontrol blogunun bulunmadigi
anlasiimaktadir. Dolayisiyla, esit paya sahip uUyelerden herhangi birinin EXPONENT
HOLDING hakkinda bir karar alinmasi igin diger Gyelerden en az ikisiyle ittifak yapmak
zorunda kalacagi anlagiimaktadir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz’'un 66.
paragrafi uyarinca “Karar alma prosediiriinde istikrarli bir gogunluk yoksa ve g¢ogunluk
her seferinde azinlik hissedarlari arasindaki cesitli ittifaklardan herhangi biriyle elde
ediliyorsa (degdisen ittifaklar) azinlik hissedarlarinin (ya da bunlardan belirli bir grubun)
tesebblsli ortaklasa kontrol ettigi” varsayllamayacaktir. Anilan hukme gore tesebbusun
karar almasi noktasinda istikrarli bir ¢odunluk olusmuyor ve bu c¢ogunluk cesitli
kombinasyonlarla saglaniyorsa bu tesebbuslerin hissedarlarin ya da bunlardan belirli bir

grubun ortak kontroliinde olmadig! kabul edilmektedir.

Yukarida yer verilen aciklamalar 1siginda nitelikli ¢ogunluk ongorulen sozlesme
hikUmlerinden, sirketin stratejik ticari kararlarinin alinmasinda farkl ittifaklarin
olusabilecegi, diger bir ifadeyle karar alinmasina yonelik cogunlugun her seferinde farkli
kombinasyonlar ile saglanabilecegi anlasiimaktadir. Bu kapsamda OPTIMAS'’in bahse
konu hisse devir islemi sonrasinda EXPONENT’in hissedarlarin ortak kontrolinde kabul
edilemeyecegi, dolayisiyla anilan islemin 2010/4 sayih Teblig ¢cergevesinde yogunlagsma
dogurucu bir devralma islemi olmadidi, s6z konusu islemin taraflar arasindaki bir is birligi
anlasmasi olarak ele alinmasi ve 4054 sayili Kanun’'un 4. maddesi c¢ergevesinde
incelenmesi gerektigi sonucuna variimistir.

G.1. 4054 Sayih Kanun'un 4. Maddesi Kapsaminda Yapilan Degerlendirme

4054 sayili Kanun’un 4. maddesine gore, belirli bir mal veya hizmet piyasasinda
dogrudan veya dolayli olarak rekabeti engelleme, bozma ya da kisitlama amacini tasiyan
veya bu etkiyi doguran yahut dogurabilecek nitelikte olan tesebbusler arasi anlagsmalar,
uyumlu eylemler ve tesebbus birliklerinin bu tur karar ve eylemleri hukuka aykiri ve
yasaktir. Bu cergcevede Kanun'un 4. maddesi kapsaminda yapilan degerlendirmede
anlasmanin rekabeti kisittama amaci ve/veya rekabeti kisitlayici etkisi incelenmektedir.
Anlasmanin rekabeti kisittama amaci ve/veya etkisi oldugu tespit edildigi takdirde
anlasma sonucunda ortaya ¢ikacak faydalar ve rekabeti kisitlayici etkiler dikkate alinarak
Kanun’un 5. maddesi ¢gergevesinde muafiyet degerlendirilmesi yapiimaktadir.

Tesebbusler, etkinlik artigi saglanmasi, yeni pazar olusturulmasi, piyasa giris engelinin
asiimasi gibi sebeplerle Ar-Ge anlagmalari, fason Uretim anlagsmalari, uzmanlagsma
anlasmalari dahil olmak Uzere Uretim anlasmalari, alim anlasmalari, ticarilestirme
anlagmalari, standardizasyon anlagsmalari vb. anlagsmalar ile rakipleriyle is birligine
gidebilmektedirler. Yatay is birligi anlasmasi kapsaminda degerlendirilebilecek olan s6z
konusu olugumlar genel olarak, tesebbuslerin faaliyet gésterdikleri pazarlarda rekabet
guglerini arttirabilmek ya da tek baslarina gergeklestirmelerinin zor oldugu faaliyetleri
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yuritmek amaciyla hayata gecirilen refah artisi yaratabilecek anlagsmalardir. Ancak,
onemli ekonomik faydalar ortaya gikarabilen is birligi anlagmalari, ayni zamanda gesitli
rekabet sorunlarina da yol agabilmektedir.

Devre konu OPTIMAS Turkiye’de endustriyel baglanti ekipmani ve yapistirici, kapak, fis
gibi Urunlerin tedarik ve dagitimi hizmetinin yaninda musterilere bu kapsamda saglanan
tedarik zinciri, envanter yonetimi ve kalite kontrol ve test hizmetleri alaninda faaliyet
gostermektedir. Ozel sermaye fonu olan devralan EXPONENT ise Turkiye'de cesitli
portfoy sirketleri araciligiyla turizm hizmetleri, ilag Uretimi, Giney Asya gida Urunlerinin
uretim ve dagitimi gibi alanlarda faaliyetlerini strdirmektedir. Dolayisiyla taraflarin
Tarkiye'de yuruttugu faaliyetler arasinda herhangi bir yatay ve/veya dikey ortigsmenin
bulunmadidi anlasiimaktadir. Bu dogrultuda bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’un
4. maddesi kapsaminda yatay veya dikey anlagsma olarak nitelendirilemeyecegi ve ayni
zamanda rekabeti kisitlayici amag veya etkisinin de bulunmadigi sonucuna ulagilmistir.
Yer verilen agiklamalar 1s1ginda, inceleme konusu islemin 4054 sayili Kanun'un 4.
maddesine aykirilik teskil edebilecek nitelikte rekabeti kisittama amag veya etkisi tagiyan
bir anlagma olmadig! kanaatine variimigtir.

OPTIMAS’In hisselerinin EXPONENT tarafindan devralinmasinin 4054 sayili Kanun’un
6. maddesine aykiri olup olmadiginin da degerlendiriimesi gerekmektedir. OPTIMAS
isbu raporun ilgili bélimlerinde de yer verilen, Turkiye’deki faaliyetlerini istiraki Optimas
OE Solutions Baglanti Sistemleri Satis ve Ticaret Ltd. Sti (OPTIMAS TURKIYE)
araciligiyla yurtutmekte ve Turkiye’de faaliyet gosteren sanayi kuruluslarina yonelik olarak
endustriyel baglanti elemanlarinin ve C sinifi ekipmanlarin satisini gergeklestirmektedir.
Bildirim Formunda bu tur baglanti ekipmanlarinin birgok sektorde kullanilan mekanik
urunleri kapsayan genis ve ¢esitlendirilmis bir alan oldugu, Turkiye'de bu alanda faaliyet
gOsteren Uretici tegebbuslerin glncel suregte sayisinin istikrarli bigimde arttig1 ve parcali
yapidaki pazarda OPTIMAS TURKIYE nin rakiplerinin de uretici konumunda oldugu ifade
edilmistir. Bildirim Formu’nda ayrica baglanti elemanlarinin satisinin 2023 yilinda
712.524 tona ulastigi, OPTIMAS TURKIYE’nin 2025 yilindaki satis hacminin dahi (.....)
ton oldugu ifade edilerek OPTIMAS TURKIYE’nin bu pazardaki payinin %(.....) civarinda
oldugu bilgisine yer verilmigtir. Devralan konumundaki EXPONENT’in Turkiye’den elde
ettigi gelirlerin kaynagi olan istiraklerin faaliyet gdsterdikleri pazarlar ile birlikte
degerlendirildiginde s6z konusu iglemin 4054 sayili Kanun’un 6. maddesine aykiri bir
sonu¢ dogurmayacag! kanaatine ulasiimigtir.

4054 sayili Kanun kapsaminda ele alinmasi gereken son husus ise 4054 sayili Kanun’un
8. maddesinde yer alan menfi tespit dederlendirmesi olup bu kapsamda Kurula 4054
sayili Kanunun 4.6. ve 7. maddelerine aykirilik teskil etmeyen anlasma, karar, eylem veya
birlesme devralmalar hakkinda menfi tespit belgesi verebilme yetkisi taninmistir. S6z
konusu iglem hakkinda yukarida agiklanan hususlar gergevesinde, bildirime konu iglemin
Kanun’un 7. maddesi kapsaminda bir yogunlasma islemi olmadigi, bunun yaninda
Kanunun 4. ve 6. maddelerine de aykirilik teskil etmedigi ve bu nedenle Kanunun 8.
maddesi uyarinca isleme menfi tespit belgesi verilebilecedi sonucuna ulasiimistir.
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H. SONUC
(20)  Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

- Bildirim konusu islemin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7.
maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet Kurulu’ndan
izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in 5. maddesi
kapsaminda bir devralma islemi olmadigina;

- S0z konusu islemin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 4., 6.
ve 7. maddelerine aykiri olmadigina, dolayisiyla isleme ayni Kanun’un 8. maddesi
cercevesinde menfi tespit belgesi verilmesine

gerekgeeli kararin tebliginden itibaren 60 gun icinde Ankara Idare Mahkemelerinde yargi
yolu acgik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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