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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-4-056 (Devralma)
Karar Sayisi . 25-44/1102-621

Karar Tarihi : 27.11.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

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

Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN, Ayse USLU CEVLEK
B. RAPORTORLER : Kibra Dilara AYAR, Ali GEZBELI, Rabia BALTACI

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Albaraka Portfdy Y&netimi Anonim Sirketi insha Girisim
Sermayesi Yatirirm Fonu
Temsilcisi: Av. Ahmet Necip ARSLAN
Altunizade Mah. Okul Sk. Altunizade Sitesi No:1 F Blok
Daire:3 Uskiidar/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Halihazirda Manibux Bilisim Hizmetleri A$’nin ortak
kontroliine sahip olan Albaraka Portfoy Yonetimi AS insha Girisim Sermayesi
Yatirim Fonu tarafindan Manibux Bilisim Hizmetleri A$’nin ¢gogunluk hissesinin
devralinmasi yoluyla, Manibux Bilisim Hizmetleri AS uzerinde tek kontrol tesis
edilmesi igslemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 25.08.2025 tarih ve 72552 sayi
ile intikal eden ve eksiklikleri 18.11.2025 tarih, 76773 sayi ile kayda giren yazi ile
tamamlanan bildirim lizerine diizenlenen 24.11.2025 tarihli ve 2025-4-056/0i sayili
Devralma On inceleme Raporu gorustilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; halihazirda Manibux Bilisim Hizmetleri AS (MANIBUX)'in ortak kontrolline
sahip olan Albaraka Portféy Yénetimi AS insha Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu
(INSHA GIRISIM) tarafindan MANIBUX'In gogunluk hissesinin devralinmasi yoluyla,
MANIBUX Uzerinde tek kontrol tesis edilmesi islemine 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan
izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§ (2010/4 sayil Tebli§)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmigtir.

Bildirim konusu devralma isleminin temelini, INSHA GIRISIM ile devreden (.....)
arasinda imzalanan 18.08.2025 tarihli Pay Devir Soézlesmesi (SOZLESME)
olusturmaktadir.

Bildirim Formu’nda islemin ekonomik gerekgesine iligkin olarak; (.....) ifade edilmigtir.
islemin degeri ile ilgili olarak ise devralinan paylar karsihiginda, devreden her bir
hissedara ((.....)Turk Lirasi devir bedelinin 6denecegi, bununla birlikte islemin asil
ekonomik degerinin (.....) oldugu belirtilmistir.

Devre konu tesebbus olan MANIBUX'In islem dncesi ve sonrasi hissedarlik yapisina

asagidaki tabloda yer verilmektedir.
Tablo 1: Devre Konu MANIBUX'in islem Oncesi ve Sonrasi Hissedarlik Yapisi
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islem Oncesi Hissedarlik Yapisi islem Sonrasi Hissedarlik Yapisi
Hissedar Hisse Orani Hissedar Hisse Orani
(%) (%)

Canan AKMANOGLU BAYRAK (....) <
Hisni Cemal HAMITOGULLARI (.| ©anan AKMANOGLU BAYRAK =
APY FINTECH (....)
Burak GUNSEV () APY FINTECH (....)
Ayla CONGER (....) o
Banis CONGER () INSHA GIRISIM (....)
TOPLAM 100,00 | TOPLAM 100,00
Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

Yukaridaki tabloda yer alan iglem o6ncesindeki hissedarlik yapisi incelendiginde
MANIBUX'In en biiyiik hissedarinin %(.....) oraninda hisse ile Canan AKMANOGLU
BAYRAK oldugu gorulmektedir. 14.09.2021 tarihli Pay Sahipligi ve Hissedarlar
Soézlesmesi'nin 6.1.1., 6.1.2. ve 6.1.3. maddeleri uyarinca, genel kurul toplantisinda
hazir bulunan pay sahiplerinin her bir pay i¢in bir oy hakkina sahip oldugu ve s6z
konusu kurulun ilgili s6zlesmede belirtilen 6zel hUkumler sakli kalmak kosuluyla 6102
saylli Tark Ticaret Kanunu (TTK) hikumlerine tabi olacadi duzenlenmigtir. TTK
hukamlerine gore, genel kurulun sermayenin en az dortte birini karsilayan paylarin
sahiplerinin veya temsilcilerin katilimi ile toplanacagi ve kararlarin toplantida hazir
bulunan oylarin gogunlugu ile alinacagi ongorulmektedir.

Diger yandan mezk{r sézlesmenin 6.1.4. maddesi uyarinca, “Ozellikli Konular!” olarak
tanimlanan bir dizi stratejik kararin alinabilmesi icin ise APY FINTECH’in genel kurul
toplantisina katiminin ve olumlu oy kullanmasinin zorunlu oldugu dizenlenmistir.?
Bu kapsamda APY FINTECH:'in, ilgili kararlari alabilecek oy haklarini tek basina elinde
bulundurmasa da Canan AKMANOGLU BAYRAK’In bu karari tek basina almasini
engelleyebilecegi gorulmektedir. TUm bu hususlar géz onunde bulunduruldugunda
MANIBUX'1n mevcut durumda Canan AKMANOGLU BAYRAK ve APY FINTECH'in3
(nihai olarak KAMEL AILESi’nin) ortak kontrolii altinda bulundugu anlasiimaktadir.

islem ile birlikte MANIBUX hisselerinin %(.....)unin INSHA GIRIiSIM’e devrediimesi
ve nihai olarak KAMEL AILESi'nin, MANIBUX hisselerinin %(.....)'ine ve MANIBUX’In
tek kontroliine sahip olmasi planlanmaktadir. llgili SOZLESME hikimleri
incelendiginde Canan AKMANOGLU BAYRAK'In devre konu tesebbiis lizerinde
yaklasik %(.....) oraninda pay sahibi olacagi ve MANIBUX'un stratejik kararlari
uzerinde herhangi bir veto hakki veya belirleyici etki uygulama imkanina sahip
olmayacag! anlasilmaktadir. Bu dogrultuda, islemin tamamlanmasiyla birlikte
halihazirda Canan AKMANOGLU BAYRAK ve KAMEL AILESI tarafindan ortak kontrol
edilen MANIBUX'In, KAMEL AILES/i'nin hisselerin ¢ogunlugunu elinde bulunduracak
olmasi ve Canan AKMANOGLU BAYRAK’a kontrol hakki verecek herhangi bir hak
veriimeyecek olmasi nedeniyle* KAMEL AILESI'nin tek kontroliine gegecegi ve bu
kapsamda MANIBUX'In kontrol yapisinda kalici bir degisiklik meydana gelecegi

1 Ozellikli konular su sekilde listelenmektedir: esas s6zlesme degisikligi yapiimasi, sermaye artirimi veya
azaltimi karari alinmasi, yonetim kurulu Gyelerinin sayisi ve segimi, yillik butgenin tayin ve tespiti, sirketin
faaliyet konusunu timuyle veya o6nemli 6lgtide degistirmesi, genel mudir veya Ust yonetici tayin ve azli,
sirketin birlesme, devralma, bolinme gibi yapisal degisiklikleri, sirketin tasfiyesi, iflasi veya konkordato
ilan etmesi, halka arz karar1 alinmasidir.

2 Burak GUNSEV, Ayla CONGER ve Baris CONGER’e MANIBUX'(in stratejik ticari davranislari
Uzerinde belirleyici etki uygulayabilme imkéani verilmedigi anlasiimaktadir.

3 APY FINTECH, nihai olarak ALBARAKA PORTFOY araciligiyla KAMEL AILESI tarafindan kontrol
edilmektedir.

4 SOZLESME’'de MANIBUX’'In genel kurul toplanti ve karar nisabinin TTK hiikiimlerine tabi olacagi
belirtiimektedir.
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gorulmektedir. Dolayisiyla bildirim konusu iglem, 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi
gercevesinde bir devralma iglemi niteligindedir.

Diger yandan basvuruda yer verilen ciro bilgileri incelendiginde islem taraflarinin
cirolarinin 2010/4 sayili Tebligd’'in (a) ve (b) bendinde 6ngdrilen esikleri agsmadigi
gorulse de devre konu MANIBUX'In finansal teknoloji alaninda faaliyet gosterdigi ve
bu nedenle 2010/4 sayilh Teblig'in ikinci fikrasinda dizenlendidi Uzere teknoloji
tesebbusu niteliginde oldugu anlasiimaktadir. Bu kapsamda bildirim konusu iglemin
2010/4 sayih Teblig’in ikinci fikrasi uyarinca Kuruldan izin alinmasi gereken bir
devralma islemi niteliginde oldugu anlagiimaktadir.

Ote yandan taraflarin faaliyet alanlari incelendiginde; KAMEL AILES/i'nin faaliyetlerini
ana yatirrm holding sirketi olan Dallah Albaraka Holding Co B.S.C. (DALLAH
ALBARAKA) araciligi ile yurattigu, DALLAH ALBARAKA'nin bankacilik ve finansin
yani sira agirlikli olarak; gayrimenkul, medya produksiyonu ve pazarlamasi, fuarcilik,
tarim ve otel yatirrmlar alaninda faaliyet gosterdigi gorilmektedir. Ailenin finans ve
bankacilik alanindaki faaliyetlerinin ise Bahreyn merkezli Al Baraka Group B.S.C
(ABG)® araciligiyla yiritildigi, ABG'nin ise islami bankacilik hizmetleri alaninda
faaliyet gosterdigi anlasiimaktadir. Grubun ana istirakleri arasinda Turkiye’de faaliyet
g6steren Albaraka Tirk Katilim Bankasi AS’Un (ALBARAKA TURK) yani sira Urdiin,
Misir, Cezayir, Sudan, Guney Afrika, Libnan, Suriye, Bahreyn ve Pakistan’da faaliyet
gOsteren bankalar bulunmaktadir. Bu kapsamda Turkiye pazarinda ALBARAKA
TURK’lin bir banka olarak hem temel bankacilik altyapisi sundugu hem de 6493 sayili
Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri, Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para
Kuruluglari Hakkinda Kanun (6493 sayili Kanun) kapsaminda 6deme hizmetleri
sagladigi belirtiimektedir. Ayrica INSHA GIRISIM'in kontrolii altinda bulunan
Valenspara Odeme Kurulusu AS’nin (VALENSPARA) de 6493 sayili Kanun uyarinca
lisansh bir 6deme kurulusu olarak faaliyet gdsterdigi anlasiimaktadir. ALBARAKA
TURK’Un Tlrkiye'de ylrittigi bankacilik faaliyetleri incelendiginde ise “7/24 Albaraka
Banka Kartr”, “Hicaz Kart”, “Dijital Banka Kart”, “Trend Banka Karti”, “Ozel Banka
Kart1” ve “Eflatun Banka Karti” isimli banka kartlari ihrag ettigi gorilmektedir.®

Devre konu MANIBUX ise 6n 6demeli kartlar pazar igerisinde, ¢gocuklara ve genclere
yonelik olarak dijital har¢lik hizmetleri sunmaktadir. S6z konusu hizmet, 8-18 yas
araligindaki gocuk ve genclerin finansal okuryazarlik becerilerini artirmayi hedefleyen,
ebeveyn kontrolu saglayan bir dijital harglik yonetimi uygulamasi ile bu uygulamaya
entegre ¢alisan bir 6n 6demeli karttan olusmaktadir. Bu kapsamda ebeveyn tarafindan
gocuga anlik harghk gonderiimesi veya haftalik/aylik bazda duzenli harglik
tanimlanmasi sonucu c¢ocuk gonderilen tutara kadar harcama yapabilmektedir.’
Dolayisiyla MANIBUX Kkart, cocuklara yonelik dijital harclik yonetimi ve finansal
okuryazarligin artirimasi amaciyla kullanilan bir tiir 6n 6demeli karttir.2 Kart, yurt ici
ve yurt digindaki tim fiziki ve ¢evrim igi aligveris noktalarinda ve ATM’lerde
kullanilabilmektedir. Bununla beraber, platformun temel 6zelliklerinden biri olarak
ebeveynler, mobil uygulama Utzerinden harcama limitleri belirleme ve kategori bazli
kisittamalar getirme gibi kontrol mekanizmalarina sahiptir.

5 DALLAH ALBARAKA, ABG lizerinde %(.....) oraninda pay sahiplidi yoluyla kontrol tesis etmektedir.
Bununla birlikte ABG, ALBARAKA GRUBU’nun cesitli faaliyetlerini ylriten ara holdingi olarak
konumlandiriimistir.

6 https://www.albaraka.com.tr/tr/bireysel/kartlar/banka-kartlari Erisim Tarihi: 31.10.2025.

7 https://manibux.com/nasil-isler/ Erisim Tarihi: 31.10.2025.

8 MANIBUX kart, 6493 sayili Kanun uyarinca banka ve elektronik para kuruluslari tarafindan ihrag edilen
én ddemeli kart statiisiinde bir kart olup sdz konusu kartlarin ihraci SIPAY ile kurulan temsilcilik iligkisi
kapsaminda gergeklestiriimektedir.
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Tesebbus tarafindan sunulan cevabi yazi incelendiginde; MANIBUX'in dijital harg¢lik
yonetimi uygulamasi ile yUrattiGgu faaliyetin, 6493 sayili Kanun kapsaminda bir
elektronik para kurulugsunun faaliyeti olarak nitelendiriimemesi gerektigi, nitekim
MANIBUX'In hukuki ve fonksiyonel statiisiiniin, 6493 sayilli Kanun ve Odeme
Hizmetleri Yonetmeligi'nin 18. maddesinde duzenlenen “Temsilcilik” bashgina
dayandidi, bu kapsamda s6z konusu faaliyetin TCMB nezdinde lisansli bir 6deme ve
elektronik para kurulusu olan SIPAY ile arasindaki temsilcilik sézlesmesi
dogrultusunda SIPAY tarafindan sunuldugu ifade edilmistir. Bu kapsamda sunulan
faaliyetin cergevesinin net bir sekilde ortaya konmasi adina oncelikle temsilcilik
kavrama ele alinacaktir.

Odeme Hizmetleri Yonetmeligi'nin 3. maddesinin birinci fikrasinin (tt) bendinde
temsilcinin “Kurulug adina ve hesabina hareket eden gergek veya tlzel kisiyi”, (cc)
bendinde ise kurulusun “Odeme kuruluglari ve elektronik para kuruluslarini” ifade
etmekte oldugu, ayni Yonetmelik’in 18. maddesinin birinci fikrasinda elektronik para
kurulusunun “6deme hizmetlerini elektronik veya fiziki kanallar (zerinden temsilci
araciligiyla” yurutebilece@i, ayni maddenin devam eden ikinci fikrasinda kurulusun
‘temsilciyi, temsilcilik sézlesmesinin imzalanmasindan itibaren on bes is gdni
icerisinde, birinci fikrada yer alan listeye kaydettirmek (zere Birlige bildirmekle
ylkdmli” oldugu ve elektronik para kurulusunun, “Birlik tarafindan olusturulan listeye
kaydedilmemis temsilcisi araciligiyla 6deme hizmeti” sunamayacagdi belirtiimektedir.
ilaveten, Odeme Hizmetleri Yoénetmeligi'nin 18. maddesinin sekizinci fikrasi “Kurulus,
temsilcinin temsil iliskisi kapsaminda sundugu hizmetlerin Kanuna ve bu Yénetmelige
uygun ydratilmesinden sorumludur. Kurulug, temsilcinin kurulug adina ve hesabina
hizmet verdiginin, hem saglanacak bilgi ve belgelerde hem de ¢alisma yeri nezdinde
acik ve herhangi bir siipheye mahal vermeyecek gdsterim sekilleriyle miisterilere
bildirilmesini temin eder.” hUkmUnu haizdir.

Bu hukumler dikkate alindiginda, 6deme kuruluslari ve elektronik para kuruluglari ile
bunlarin temsilcileri tarafindan sunulan hizmetlerin esasinda yine 6deme ve elektronik
para kuruluslari adina ve hesabina sunuldugu anlasiimaktadir. Nitekim temsilci sifatini
haiz tesebbusun, 6deme ve elektronik para kurulusu olmadan bahse konu hizmetleri
sunamayacag, ayrica Odeme Hizmetleri Yénetmeligi'nin 18. maddesinin dokuzuncu
fikrasinda temsilcinin hizmet sunumundan édeme ve elektronik para kurulusunun da
sorumlu oldugu ve 6deme ve elektronik para kurulusunun, temsilcinin segiminde
gerekli 6zeni gosterdigini ileri surerek sorumluluktan kurtulamayacagi, ayni maddenin
on ikinci fikrasinda ise 6deme ve elektronik para kurulusunun, temsilci araciligiyla
yurutecegi 6deme hizmetlerinin sorunsuz sekilde surdurulmesinden sorumlu olacagi
hususlari dizenlenmektedir.

Bu kapsamda elektronik para kurulusu olan SIPAY ile devre konu tesebbiis olan
MANIBUX'In s6z konusu hizmetlerin ifasi bakimindan bir temsilcilik iliskisi kurdugu,
taraflarin 23.02.2023 tarihli Odeme ve Elektronik Para Hizmetleri Kullanici S6zlesmesi
ile Temsilcilik Hilkiimlerine lliskin Ek Protokol'u imzaladiklari ve SIiPAY’in MANIBUX
ile kurdugu temsilcilik iligkisini resmi internet sitesinde yayimladigi anlasiimaktadir.®
Bu noktada MANIBUX'In temsil iligkisi kapsaminda sundugu hizmetlerin daha iyi
anlasilabilmesi adina, sunulan hizmetin teknik isleyisi ile taraflarin s6z konusu hizmeti
ifa ederken ustlendigi gorev ve sorumluluklarin agiklanmasi gerekmektedir.

MANIBUX In mobil uygulamasi esas olarak son kullanici igin bir “araytz” (kullanici
deneyimi platformu) islevi gormektedir. Kullanici, uygulama Gzerinden bir igslem (6rn.
para transferi) baslattiginda, bu talep teknik entegrasyon araciligiyla lisansli elektronik

9 https://sipay.com.tr/temsilcilikler/ Erigsim Tarihi: 14.11.2025.
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para kurulusuna iletilir; fonun kabull, elektronik paranin yaratilmasi, transferi ve
yonetilmesi gibi tim hukuki ve finansal islemler elektronik para kurulusunun sistemleri
uzerinde ve elektronik para kurulusu lisansi altinda gergceklesmektedir. Bu gergevede
6493 sayili Kanun uyarinca ortaya ¢ikan tim yasal sorumluluklarin; kullanici fonlarinin
tutulmasi, bu fonlarin guvenligi, 6deme transferlerinin gergeklestiriimesi ve bunlardan
dogan temel finansal ve operasyonel risklerin elektronik para kurulusu olarak faaliyet
iznini haiz SIPAY’in Gzerinde oldugu, diger yandan MANIBUX'in Ustlendigi risklerin,
teknoloji platformunu gelistirme, bakimini yapma, pazarlamasini yuritme ve musteri
hizmetleri operasyonlarini yonetme oldugu anlagiimaktadir. Dolayisiyla 6deme
hizmetlerinin 6493 sayili Kanun ve ikincil mevzuat kapsaminda SiPAY tarafindan
sunuldugu dusunulebilecekse de MANIBUX'In faaliyetlerinin, temel bir 6deme
hizmetinin 6tesinde, ¢ocuklara ve genclere yonelik katma degerli finansal teknoloji
hizmeti olarak sunulmasi nedeniyle sz konusu hizmetin tamamiyla SIPAY’e
O6zgulenmesinin hatali bir degerlendirmeye sebebiyet verebilecegdi anlasiimaktadir.
Nitekim tesebbiis tarafindan sunulan cevabi yazida, MANIBUX'In sadece SIPAY
altyapisina bagh olmadigi, TCMB nezdinde elektronik para kurulusu olarak faaliyet
iznine sahip baska bir elektronik para kurulusu ile mevzuata uygun sekilde tesis
edilecek temsilcilik iliskisi ile SIPAY’in sundugu altyapiyi baska bir elektronik para
kurulusundan saglanabilecegi, altyapi hizmetinin farkh bir saglayicidan temin edilmesi
halinde de MANIBUX'in, MANIBUX markasi altinda yeni altyapi saglayicisi tizerinden
on oOdemeli kart ihracina devam edebilecegi ifade edilmigtir. Bu bakimdan
MANIBUX'In, elektronik para kuruluslarindan temin ettigi temel édeme altyapisini
dogrudan nihai kullanicilara sunmaktan ziyade 6deme hizmeti altyapisi Uzerine kurulu
batincul bir finansal teknoloji hizmeti saglayarak bir katma deder insa ettigi
anlasiimaktadir. Bu baglamda, MANIBUX tarafindan sunulan 6n o6demeli kart
hizmetlerinin, TCMB izninden bagimsiz olarak, MANIBUX'In kendi faaliyeti olarak
degerlendiriimesi gerekmektedir.

Ote yandan MANIBUX'In faaliyet gosterdigi dijital harglik kartlarinin diger 6n ddemeli
kartlardan farkhlasip farkhlagsmadiginin incelenmesi yerinde olacaktir. MANIBUX kart
ile diger 6n 6demeli kartlarin 6zellikleri incelendiginde, ilk olarak MANIBUX kartin
hedef kitlesinin c¢ocuklar olmasi ve ebeveynler tarafindan karta para yukleme
yapilmasiyla birlikte temel niteliginin harcama limitinin sinirlandirilmasina iliskin
oldugu gorilmektedir. Bu kapsamda MANIBUX tarafindan sunulan dijital harglik
hizmetlerinin belirli bir hedef kitleye yonelik katma degerli 6zellikler barindirmakla
birlikte standart 6n 6demeli kart kullanan herhangi birinin MANIBUX ile saglanan temel
hizmet niteligindeki harcama limiti sinirlama hizmetine erisebildigi anlasiimaktadir.

Bununla birlikte dijital harchk 6n 6demeli kartlarin temel amaci, parayi soyut bir kavram
olmaktan ¢ikarip ¢cocuklarin giindelik hayatlarinda deneyimleyerek 6grenebilecekleri
bir araca donusturmeyi amac¢ edinmektedir. Bu dogrultuda dijital harclik 6n 6demeli
kartlar, yalnizca bir 6deme aracinin o6tesine gecgerek dijital harclik ydnetimi,
ebeveynlerin gocuklarina duzenli veya tek seferlik harglik aktarabildigi bir altyapi,
gorev modult araciliiyla c¢ocuklara c¢aba-karsilik iliskisini ogretmeye yonelik
oyunlastiriimig bir yapi, dijital kumbara ve birikim hedefleriyle tasarruf aliskanhgi
kazandiran birikim moddulleri, anlk harcama takibi ve ebeveyn kontrol mekanizmalari
ile aile i¢i para transferi ve yasa uygun finansal okuryazarlik igerikleri sunmaktadir. Bu
bilesenlerin tamami, lisanslhi 6deme kurulusu hizmeti Uzerine insa edilen ve yalnizca
cocuk-ebeveyn iliskisinde anlam kazanan 6zel teknoloji modulleridir. Dolayisiyla
MANIBUX'In sundugu hizmetler, salt bir 6n 6demeli kart fonksiyonundan ziyade
cocuklara yonelik finansal okuryazarlik, dijital ebeveyn kontroli ve oyunlastiriimig
harclik yonetimi ekseninde konumlanan o6zel bir kullanim alani yaratmakta; bu
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yonleriyle geleneksel 6n 6demeli kartlardan talep yoninden ayrisan bir Gran niteligi
kazanmaktadir.

Bununla birlikte, iki Grin arasinda ikame iligskisi degerlendirilirken sadece talep ikamesi
kullanilmamakta esdeger etkisi olmasi durumunda arz ikamesi de dikkate
alinmaktadir. TesebbuUs tarafindan iletilen cevabi yazida; 6n 6demeli kartlar pazarinda
faaliyet gosteren banka, 6deme kurulusu ve elektronik para kuruluslarinin tamaminin
MANIBUX'In  sundugu hizmetlere benzer uygulamalari gelistirebilecek teknik
kapasiteye, finansal glce ve yasal altyapiya sahip oldugu, bu kapsamda anilan
finansal oyuncular acgisindan MANIBUXun sundugu turde oOn oOdemeli kart
hizmetlerinin sunulmasinin éntinde yasal veya teknolojik bir engel bulunmadigi ve arz
yonunden ikame edilebilirligin ylksek oldugu belirtiimektedir. Bu ¢ergcevede her ne
kadar teorik olarak finansal kuruluglarin benzer bir Grln gelistirebilme kapasitesine
sahip oldugu ifade edilse de arz ikamesinin dikkate alinabilmesi i¢in potansiyel
tedarikgilerin kisa vadede, makul maliyetlerle ve kayda deger ilave risk Ustlenmeksizin
ilgili Grinu pazara sunabilecek durumda olmalari gerekmektedir. Ancak dijital harglk
kartlari bakimindan, c¢ocuk—ebeveyn iliskisine 6zglu UrGn tasarimi, bu tasarima
entegre edilen gérev moduld, dijital kumbara 6zelligi, ebeveyn kontrol mekanizmalari,
yasa uygun finansal okuryazarlik igerikleri, oyunlastirma bilesenleri ve tim bu
unsurlarin 6deme hizmetleri altyapisiyla batinlesik bicimde galismasini zorunlu kilan
teknik altyapi dikkate alindiginda, mevcut 6n 6demeli kart saglayicilarinin kisa vadede
ve dusuk maliyetle bu tur bir Grinle piyasaya girmelerinin ekonomik ve operasyonel
olarak makul olmadigi anlasiimaktadir.

Bu kapsamda yukarida bahsi gegen bilgiler isiginda, MANIBUX'In faaliyet konusunu
olusturan pazarin dar kapsamda ele alinmasi halinde “dijital harglhk én 6demeli kart
pazari” olarak belirlenebilecegi veya genis kapsamda ele alinmasi halinde “6n 6demeli
kart pazari” olarak tanimlanmasi gerekmektedir.

Bu noktada MANIBUX'In faaliyet konusunu olusturan on odemeli Kkartlar ile
ALBARAKA TURK’lin ihrag ettigi banka kartlarinin tek bir pazar teskil edip etmediginin
tespit edilmesi gerekmektedir. Kurulun Bonus Muafiyet kararinda, kredi kartlarinin kart
hamiline alisveris tarihinden sonra 6deme yapma imkani vermesiyle 6n édemeli kart
ve banka kartlarindan farkhlastigi, bununla birlikte banka kartlari ile 6n 6demeli
kartlarin tiketicilerin ihtiyaglarini karsilama ve 6deme fonksiyonu bakimindan ikame
olarak kabul edildigi ve karth 6deme hizmetleri kapsaminda ortak bir ¢ati altinda
degerlendirildigi gériilmektedir.2® Dolayisiyla ALBARAKA TURK’Un faaliyet gosterdigi
banka karti pazari ile MANIBUX'In faaliyet gosterdigi 6n 6demeli kart pazari arasinda
yatay seviyede bir drttisme oldugu gorilmektedir.

Yapilan agiklamalar isiginda, banka karti ile 6n 6demeli kart hizmetleri pazarlarinda
faaliyet gosteren tesebbUslerin hacim bazindaki pazar paylarina asagidaki tabloda yer
verilmistir.

Tablo-2: Banka Karti ile On Odemeli Kart Hizmetleri Pazarlarinda Faaliyet GOsteren Tesebbuslerin
Pazar Payi (Hacim Bazinda, %)

Tesebbus

2025 Yili ik 9 Ay

T.C. Ziraat Bankasi AS (ZIRAAT)

T. Garanti Bankasi AS (GARANTI)

Yap! ve Kredi Bankasi AS (YAPIKREDI)

T. Is Bankasi AS

Akbank T.A.S. (AKBANK)

T. Vakiflar Bankasi T.A.O.

10 Kurulun 07.04.2022 tarih ve 22-16/265-119 sayili karari para. 58-75.
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(25)

(26)

(27)

(28)

(29)
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QNB Bank AS

T. Halk Bankasi AS

SIPAY

MANIBUX1!

ALBARAKA

Toplam

Diger

Toplam
Kaynak: BKM’'den gelen veriler dogrultusunda dosya kapsaminda hesaplanmistir.

Tablo-2’de yer alan pazar paylari incelendiginde, son ug¢ yilda MANIBUX'in pazar
payinin %(.....)’in altinda kaldigi, ALBARAKA’nin sahip oldugu pazar payinin yaklasik
%(.....) civarinda oldugu ve isleme izin verilmesi halinde birlesik tesebbusin pazar
payinin ise %(.....)'in altinda olacagi gorulmektedir. Diger taraftan ilgili pazarda %(.....)
oraninda pazar payi ile ZIRAAT, %(.....) oraninda pazar payi ile GARANTI, %(.....)
oraninda pazar payi ile YAPIKREDI gibi énde gelen rakiplerin yer aldigi ve bunlarin
disinda ¢ok sayida tesebbusun de pazarda faaliyet gosterdigi gorulmektedir.

Etkilenen pazarin dar kapsamda tanimlanmasi halinde ise “dijital harghk 6n 6demeli
kart pazarn” kapsaminda dikkate alinmasi gerekecektir. Bu dogrultuda MANIBUX ve
rakiplerinin dijital harghk hizmetlerine iliskin tahmini pazar payi verilerine asagidaki
tabloda yer verilmektedir.

Tablo 3: Dijital Harglik On Odemeli Kart Pazarinda Faaliyet Gosteren Tesebbiislerin Tahmini Pazar
Paylar (%)

Tesebbus 2022 (%) 2023 (%) 2024 (%)

MANIBUX 0 (L. (s (O
PAPARA (Edukarty | (.. (s (-....
TURKPARA | (. (s (O
AKBANK (L (... (....
GARANTI (Tamikarty | (.. (s (O
biger 0 (e (o (...
Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

Tablo 3’ten goruldigu Uzere dijital harghk 6n 6demeli kart pazarinda MANIBUX
disinda rakip tesebbuslerin faaliyet gosterdigi, PAPARA’nin Edu kart ile pazarda lider
konumunda oldugu, TURKPARA ve AKBANK'In da pazarda kayda deger paylara
sahip oldugu anlasiimaktadir.

Yukarida yapilan aciklamalar butlncil bir bakis acisi ile dikkate alindiginda, yatay
seviyede gerceklesen Ortusme bakimindan herhangi bir rekabetci endise
dogmayacagi anlagiimaktadir.

Ote yandan taraflar arasindaki dikey iligki incelendiginde; tarafin sunmus oldugu
cevabi yazida, MANIBUX'in “dijital harclik yonetimi“ odakli 6n édemeli kart hizmeti
sunabilmesi igin bankalardan; musteri 6deme hesabi (saklama hizmeti), ulusal para
transferi altyapilarina (EFT/FAST) erisim ve kart basimi igin BIN (Banka Kimlik
Numarasi) sponsorlugu gibi temel bankacilik hizmetleri alabilecegi ifade edilmistir.1?

11 MANIBUX'in pazar payi hesaplamasinda, SIPAY’in gergeklestirdigi toplam islem hacminin MANIBUX
tarafindan gerceklestirilen islem hacmine orani esas alinmigtir.

12 Tegebbiis tarafindan sunulan cevabi yazida; MANIBUX'in halihazirda ALBARAKA TURK’ten herhangi
bir hizmet almadigi, MANIBUX'in ana faaliyet alani igin, 6493 sayili Kanun uyarinca elektronik para
kurulusu lisansina sahip bir kurulus ile ¢alismasinin yasal bir zorunluluk oldudu, devralan INSHA
GIRISIM’in kontroliinde yer alan VALENSPARA’nin ise 6deme kurulusu lisansina sahip olmakla birlikte,
MANIBUX'in ana faaliyetinin gerektirdigi elektronik para kurulusu lisansina sahip olmadigi, dolayisiyla
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(30)

(31)

(32)
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ALBARAKA TURK’lin temel bankacilik hizmeti sunmasi ve 6deme altyapisina sahip
olmasi hususu géz éniinde bulunduruldugunda KAMEL AILESI'nin faaliyet gdsterdigi
“temel bankacilik ve 6deme altyapisi saglama pazari” (Ust pazar) ile devre konu
MANIBUX'In faaliyet gosterdigi “6n 6demeli kart pazarinda” (alt pazar) dikey seviyede
bir 6rtgme olabilecegi gorulmektedir.

Bununla birlikte devralan konumunda bulunan KAMEL AILESI'nin Tirkiye'de
ALBARAKA TURK ve VALENSPARA araciliglyla temel bankacilik alaninda aktif
blayUkligunun (2024 pazar payi (.....)) ve 6deme hizmetleri faaliyetleri (2024 pazar
payl %(.....)) kapsamindaki pazar paylarinin da dusik oldugu anlasiimaktadir. Alt
pazarda faaliyet gdosteren MANIBUX'In pazar payinin da 6n 6demeli kart pazarinda
%(.....)'in altinda kalmasi, igslem taraflarinin pazardaki varliginin sinirli oldugunu ortaya
koymaktadir. Ust pazarda yer alan oyunculara bakildiginda ise Trkiye'de ilgili
pazarda ¢ok sayida banka ve lisansli e-para kurulusu/6deme kurulugunun faaliyete
bulundugu gorulmektedir. Bu c¢ercevede islem sonrasinda olugsacak birlesik
tesebbusun islemden etkilenebilecek pazarlar bakimindan herhangi bir musteri ya da
girdi kisitlamasina yol agmasinin mumkun olmadigi anlagiimaktadir.

Yukarida yer verilen inceleme ve tespitler sonucunda s6z konusu iglemin 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum yaratiimasi ya da mevcut bir
hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere ulkenin butund yahut bir kisminda
herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin 6nemli 6lglide azaltiimasi
sonucunu doguran nitelikte olmadigl kanaatine varilmistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 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 s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak (izere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

VALENSPARA'nin mevcut lisansiyla MANIBUX’a 6n édemeli kart ihraci (e-para) altyapi hizmetini
saglayamayacagi ifade edilmektedir.
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