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A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan - Birol KULE, _

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

Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : E. Ebru OZTURK, Seyda EROL OZTURK, Omer Furkan OZDEMIR,
Muhammet DEMIREL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Ihlas Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhgi AS
Temsilcileri: Ali Bur¢ TUTANC
Yenibosna Merkez, 29 Ekim Caddesi No:11B 34197
Bahgelievler/istanbul

(1) D.DOSYA KONUSU: Livemedy Saglik Platformu A§’nin negatif ortak kontroliiniin
hisse devri yoluyla Ihlas Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhigi AS ve Halil Tuncay
ALTINSU tarafindan devralinmasi islemi.

(2 E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 03.08.2023 tarih ve
41174 sayi ile giren, eksiklikleri 01.09.2023 tarihli ve 42093 sayil yazi ile tamamlanan
bildirim (zerine diizenlenen 05.09.2023 tarihli ve 2023-1-032/Oi sayili Devralma On
inceleme Raporu gérusllerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

(4) Basvuruda; Livemedy Saglik Platformu AS’'nin (LIVEMEDY) negatif ortak kontrolinin
hisse devri yoluyla ihlas Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhigi AS (IHLAS GIRISIM) ve
Halil Tuncay ALTINSU 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 Tebli§ (2010/4 sayil Teblig)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir.

(5) Bildirim konusu islemin temelini 03.08.2023 tarihinde taraflar arasinda akdedilen
Livemedy Saglik Platformu AS Hissedarlar S6zlesmesi olusturmaktadir.

(6) 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesinin Uglincl fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olugturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir.” hUkmune yer
verilmigtir. Anilan hidkim uyarinca dosya konusu iglemin 2010/4 sayili Teblig
kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi i¢in ortak kontrol altinda bir tesebblsun
bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam islevsel) olarak ortaya
cikmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

(7) Halihazirda LIVEMEDY nin hisselerinin %(.....)"i (.....), %(.....)'si Halil Tuncay ALTINSU,
%(.....)'Ii GUl Zeynep GENC, %(.....)’si Ozgur Umut EROGLU’na aittir. Islem sonrasinda
ise LIVEMEDY’nin hisselerinin %(.....)’sI (.....), %(.....)’t Halil Tuncay ALTINSU, %(.....)’i
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Gul Zeynep GENGC, %(.....)"I Ongr Umut EROGLU ve %(.....)’si IHLAS GiRiSiM’e ait
olacaktir.

Bildirime konu iglem oncesinde LIVEMEDY, (.....) tarafindan tek basina kontrol
edilmekte ve tim kararlar bu kisi tarafindan alinmaktadir. Bagvurudan edinilen bilgilere
gore, taraflar arasinda imzalanan Hissedarlar Sozlesmesi’nin 4.2 numarali boliumu
uyarinca, LIVEMEDY’nin ¢ Uyeden olusacak olan yénetim kurulu Uyelerinin ikisinin A
grubu hissedarlar tarafindan, diger Uyenin ise B grubu hissedarlar tarafindan
gosterilecek adaylar arasindan secilmesi saglanacaktirl. Hissedarlar S6zlesmesi'nde
ve cevabi yazida belirtildigi Uzere; A grubu Hissedarlar LIVEMEDY’nin kurucu
hissedarlari olup bu kisiler (.....), (.....) ve (....)’)ndan, B Grubu hissedarlar ise
LIVEMEDY’e yatirim yapan Kigiler olan (.....) ve (.....)’den olugsmaktadir.

Ote yandan Hissedarlar Sézlesmesi'nin 4.2.h numarall balimu uyarinca; “Ozellikli
Yénetim Kurulu Kararlari” olarak adlandirilan ve is plani ile yilhik butgenin kabul
edilmesi, onaylanmasi, degistiriimesi, tadil edilmesi; her turli gayrimenkul alm ve
satiminin yapilmasi, pay devirlerinin onaylanarak pay defterine kaydedilmesi, Gglncu
kisilerle ortaklik ve igtirak kurulmasi ile bunlarin sonlandiriimasi gibi hususlarda yonetim
kurulu tarafindan bir karar alinabilmesi veya islem yapilabilmesi i¢cin B Grubu pay
sahipleri tarafindan aday gosterilen ydnetim kurulu tyesinin toplantida hazir bulunmasi
ve karara iligkin olumlu oy kullanmasi gerekmektedir>. Hissedarlar So6zlesmesi
incelendiginde islem sonrasinda B Grubu Hissedarlarin, LIVEMEDY’nin stratejik ticari
davraniglarini belirleyen eylemleri engelleme yetkisine sahip olacagi anlagiimaktadir.
Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz’un (Kilavuz)
53. paragrafi dogrultusunda kontrol hakki saglayan veto haklari; butce, isletme plani,
onemli yatirmlar ya da Ust yonetimin atanmasi gibi onemli kararlari icermektedir.
Dolayisiyla, B Grubu hissedarlarin Hissedarlar S6zlesmesi uyarinca sahip olacagi
kontrol hakkinin, LIVEMEDY Uzerinde belirleyici etki uygulama olanagi veren
sdzlesmeye dayali bir hak oldugu degerlendirilmistir.

Bu noktada B Grubu hissedarlarin kendi aralarinda karar alma yetkisinin
degerlendiriimesi gerekmektedir. Basvuru ve Hissedarlar S6zlesmesi uyarinca B Grubu
icinde bulunan pay sahiplerinden higbirinin tek bagsina LIVEMEDY’nin stratejik ticari
davraniglarini belirleyen eylemleri engelleme yetkisi bulunmamaktadir. B Grubu
hissedarlar tarafindan belirlenecek olan yonetim kurulu Gyesinin segilmesi icin B Grubu
hissedarlarin ortaklasa karari gerekmektedir. Bu dogrultuda bildirime konu islem
oncesinde LIVEMEDY’nin (.....) tarafindan kontrol edildigi ve ilgili islem sonrasinda ise
IHLAS GIRISIM ve Halil Tuncay ALTINSU’nun, stratejik kararlara iligkin veto hakki
kazanmak suretiyle LIVEMEDY Uzerinde negatif ortak kontrole sahip olacagi
anlasiimaktadir.

Dosya kapsaminda, LIVEMEDY’nin kendi web sitesi Uzerinden doktor, dig hekimi,
psikolog, diyetisyen ve veterinerlere ¢evrim igi erisim imkani saglayarak danismanlik
hizmeti vermekte oldugu, kurucularindan ve hissedarlarindan bagimsiz olarak

1 Hissedarlar Sézlesmesi'nin 1.1 numarali béliminde yer alan “Tanimlar” kisminda belirtildigi Gzere; “A
Grubu Pay Sahibi veya A Grubu Hissedar” Girisimci Pay Sahibi ve/veya ileride A Grubu hisselere sahip
olabilecek kisiyi, “B Grubu Pay Sahibi veya B Grubu Hissedar” Yatiricimlar ve/veya ileride B grubu
hisselere sahip olabilecek kisiyi ifade etmektedir.

2 Ayrica, cevabi yazida; B Grubu pay sahiplerinin Hissedarlar Sozlesmesi'nin 4.3.(Genel Kurul),
5.2.(Denetim), 5.3.(Sirket Danigmanlari), 5.6.(Zorunlu Sermaye Artirrmi), 5.8.(Sait Taahhutler),
6.2.(Devir Yasagi), 6.3.(izin Verilen Devirler), 6.4.(ilk Teklif Hakki), 6.5.(On Alim Hakki), 6.6.(Birlikte Satig
Hakki), 6.7.(Satisa Katma Hakki), 6.8.(Halka Arz.), 6.9.(Pay Satim Hakki), 6.10.(Pay Sahiplerinin Pay
Alim Opsiyonu), 6.12.(Tasfiye imtiyazi), 6.13.(Déniisiim), 6.14.(Seyrelmeme Korumasi), 8.3. (Rekabet
Etmeme YUkumlalagu), 9.8.(Devir) maddelerinde belirtilen hak ve yetkilere sahip oldugu ifade edilmistir.

2/5



(12)

(13)

(14)

(15)

23-41/805-285

faaliyetlerini surdurebilen ayri bir tesebbls olarak operasyonel bagimsizliga ve
faaliyetlerini gerceklestirmek icin yeterli kaynaklara sahip olacagi belirtilmistir.
Bagvuruda ayrica IHLAS GIRISIM’in yatirim yaptigi sirketlerin ortaklik yapisinda daimi
olarak kalmak gibi bir hedefinin bulunmadigi, belirli bir stire yatirnm yaptiktan sonra
tesebbusteki hisselerini elden ¢ikarmayi planladigi, LIVEMEDY’nin ise pazarda uzun
sureli faaliyet gostermeyi ve pazardaki payini artirmayi hedefledigi ifade edilmistir. Bu
kapsamda hélihazirda faaliyet gostermekte olan ortak girisimin yerlesmis musteri
tabanina, yeterli insan ve sermaye kaynagina sahip oldugu, bu durumun da iktisadi
acidan LIVEMEDY’nin ekonomik olarak bagimsiz bir ortak girisim oldugunu gosterdigi
ve faaliyetlerini kalici sekilde bagimsiz bir igletme olarak gerceklestirmeyi amacladigi
anlasiimaktadir.

Bu dogrultuda, bildirime konu islem neticesinde LIVEMEDY’nin kontrol yapisinin
degisecedi ve ilgili islemin 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi ¢gergevesinde bir devralma
islemi oldugu degerlendirilmistir.

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

2010/4 sayili Teblig'in 4. maddesinin birinci fikrasinin (e) bendinde teknoloji
tesebbusleri, “Dijital platformlar, yazilim ve oyun yazilimi, finansal teknolojiler,
biyoteknoloji, farmakoloji, tarim kimyasallari ve saglik teknolojileri alanlarinda faaliyet
gosteren tesebblisleri veya bunlara iliskin varliklan” ifade edecek seklinde
tanimlanmistir. Bu dogrultuda dosya konusu igslem kapsaminda devre konu
LIVEMEDY’nin; doktor, veteriner, dis hekimi, fizyoterapist, psikolog ve diyetisyen gibi
saglik profesyonellerinin, dinyanin herhangi bir yerinde bulunan kullanicilar ile ¢evrim
ici ortamda bulusabilmelerine olanak saglayan dijital bir platform olmasi nedeniyle ilgili
Tebligd’in 4. maddesinde yer alan “teknoloji tesebblisi” tanimi kapsaminda yer aldigi
degerlendirilmistir. Bu sebeple 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin ikinci fikrasi
uyarinca, teknoloji tesebbulslerinin devralinmasina iligkin igslemlerde devre konu
tesebbiis bakimindan iki yiiz elli milyon TL ciro esigi aranmayacagindan ve IHLAS
GIRISIM’in cirosu ti¢ milyar TL'yi agtigindan bildirime konu islemin istisna kapsaminda
izne tabi oldugu sonucuna ulagiimistir.

Dosya konusu devralma isleminde devralan islem tarafi olan ihlas Holding AS (IHLAS
HOLDING), matbaacilik, gazete ve dergi basimi, insaat, saglk, pazarlama, ticaret ve
egitim gibi cesitli alanlarda faaliyet gosteren bir tesebbustir. IHLAS HOLDING
biinyesinde IHLAS GIRISIM’in hissedarlarindan ihlas Yayin Holding AS (IHLAS
YAYIN) ve saglik alaninda faaliyet gosteren Turkiye Gazetesi Hastanesi de dahil olmak
Uzere bircok tesebbls yer almaktadir. Turkiye Gazetesi Hastanesi toplam 125 hasta
yatagi kapasiteli bir hastane olup istihdam ettigi 70 doktor ve 450 personel ile ayakta
muayene, yatan hasta tedavisi ve ameliyat hizmetleri sunmaktadir®. Bununla birlikte,
tesebbiis herhangi bir cevrim igi saglik danismanhigi hizmeti sunmamaktadir. IHLAS
HOLDING'in istiraki olan IHLAS GIRISIM ise halihazirda sesli kitap, mobil oyun, kripto
tabanli kigisel bilgilerin korunmasina yonelik yazilim gibi girisimlere yatirrm yapmis,
Sermaye Piyasasi Kurulunun girisim sermayesi ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde
belirtilen esaslar gercevesinde, sermayesini gelisme potansiyeli tagiyan ve kaynak
ihtiyaci olan girisim sirketlerine ydneltmek amacini tasiyan, farkli alanlara yatirim
yapmayi hedefleyen bir yatirim sirketidir.

3 Bkz. https://www.ihlas.com.tr/turkiye-hastanesi, (Erisim Tarihi: 04.09.2023).
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Diger iglem tarafi olan Halil Tuncay ALTINSU ise agirlikli olarak ingaat ve eneriji
sektorlerinde faaliyet gosteren Oraka Sirketler Toplulugunun hissedaridir. Halil Tuncay
ALTINSU’nun faaliyetleri konut, otel, AVM, endustriyel tesis ve teknoloji binalari gibi
yapilarin ingasi ile hidroelektrik santralleri ve ruzgar enerji santrallerinin ingasi ve
igsletmesi alanlarinda yogunlasmaktadir.

Devre konu ortak girisim sirketi LIVEMEDY ise doktor, veteriner, dis hekimi,
fizyoterapist, psikolog ve diyetisyen gibi saglik profesyonellerinin, dinyanin herhangi
bir yerinde bulunan kullanicilar ile ¢evrim i¢i ortamda bulusabilmelerine olanak
saglayan bir tesebbustur. Platform Uzerinden bir randevu alinabilmesi i¢in oturum
aclimasi ve gorugmek istenen saglik personelinin belirlenmesi gerekmektedir. Randevu
oncesinde sikayetler belirtilebilmekte; saglik personeli ile paylasiimak istenen
fotograflar, MR ve réntgen goruntileri, laboratuvar sonuglari ve gerekli gortlen diger
raporlar sisteme yuklenebilmektedir. Bununla birlikte s6z konusu hizmet sadece saglk
danigmanlik hizmetinden ibaret olup recete yazilamamakta vyalnizca tavsiye
verilebilmektedir. ilaveten platformdaki Ucretlendirme saglik personelleri tarafindan
belirlenmekte olup gorisilen dakika kadar ticret 6denmektedir?.

Basvuruda ifade edildigi Uzere; tesebbus su an igin yalnizca Tarkiye’de yer alan saglik
personeli araciligiyla faaliyetlerini ylritmekte olup gelecekte kadrosunu genisleterek
farkh Ulkelerdeki saglik personeli ile anlasabilecek ve bu sekilde yurt disinda da faaliyet
gOsterebilecektir.

Yukarida vyer verilen bilgiler c¢ercevesinde, devralan/ortak girisim tarafi sirket
konumundaki IHLAS HOLDING ile istiraki IHLAS GIRISIM’in ve devralan/ortak girisim
tarafl Halil Tuncay ALTINSU’nun; devre konu ortak girisim sirketi LIVEMEDY’nin
faaliyet gostermekte oldugu ¢evrim ici saglik danismanlik hizmetleri pazarinda faaliyet
g6stermedigi gériilmektedir. Diger bir ifadeyle, IHLAS HOLDING ve istiraki olan IHLAS
GIRISIM’in ve Halil Tuncay ALTINSU’nun faaliyetleri ile LIVEMEDY’nin faaliyetleri
arasinda Turkiye pazarinda yatay ortisme bulunmadigi anlagiimaktadir. Bununla
birlikte IHLAS HOLDING'in Tiirkiye Gazetesi Hastanesi araciigiyla saglik hizmetleri
sektériinde faaliyet gosterdigi, LIVEMEDY’nin IHLAS HOLDING’e ait olan Turkiye
Gazetesi Hastanesi’'nde galisan doktorlar ile anlasarak ¢evrim igi saglik danismanlik
hizmetlerini sunmaya aracilik edebilecegi, dolayisiyla bildirime konu islem neticesinde
dikey bir ortisme meydana gelebilecegi ihtimali ortaya ¢ikmaktadir. Ancak saglik
hizmetleri saglayicilariyla musterilerin gevrim igi ortamda bulusturuldugu c¢evrim igi
saglik hizmetleri pazarinin kendi dinamiklerinin bulundugu, platformda danismanlik
hizmeti sunan kigilerin tercih edilmesinde Ucretlendirme, uzmanlik ve puan gibi farkl
OlcUtlerin dikkate alindigi, s6z konusu hizmetin sunulmasi halinde s6zlesme tarafinin
danigmanlik hizmeti sunan kigi olacagi dikkate alindiginda taraflarin faaliyetleri
arasinda herhangi bir dikey ortismenin ortaya ¢ikmayacagi degerlendirilmigtir.

Sonug olarak IHLAS HOLDING ve Halil Tuncay ALTINSU’nun faaliyetleri ile
LIVEMEDY’nin faaliyetleri arasinda Turkiye'de ve kiresel Olgekte yatay veya dikey
ortisme bulunmadigi ve islem sonrasinda basta bir hakim durum yaratiimasi veya
mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere etkin rekabetin dnemli dlgude
azaltilmasinin s6z konusu olmayacag! kanaatine ulagiimistir.

4 Bkz. https://www.livemedy.com/tr/sayfa/sikca-sorulan-sorular, (Erisim Tarihi: 04.09.2023).
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H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli olglude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme 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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