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Rekabet Kurumu Bagkanhgindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-4-014 (Ortak Girigim)

Karar Sayisi : 23-54/1045-377

Karar Tarihi : 23.11.2023

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK,
Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK,
Berat UZUN

B. RAPORTORLER: Biisra OZCAN, Burgin GULES, Furkan SENEL, Melike ER

C. BILDIRIMDE _

BULUNAN : - UNI Finansal Teknoloji Hizmetleri AS

Temsilcisi: Av. Asli Andac YIGIT _
Buyukdere Cad. Apa Giz Plaza No:191 Kat:24 I¢ Kapi No:43
Esentepe Sisli/Istanbul

D. DOSYA KONUSU: Marketspringpad Holdings Limited ve UNi Finansal
Teknoloji Hizmetleri AS tarafindan tam iglevsel bir ortak girisim kurulmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 11.04.2023 tarih, 37438
say!I ile giren ve eksiklikleri 09.11.2023 tarih, 44443 sayil yazi ile tamamlanan bildirim
Uzerine dizenlenen 15.11.2023 tarih ve 2023-4-014/Ol sayili Ortak Girigim On
inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle; dosya konusu igleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan basvuruda, Richard Kerim DERHALLI’nin tek kontroliinde olan
Marketspringpad Holdings Limited (MARKETSPRINGPAD) ile Ordu Yardimlagsma
Kurumu’nun (OYAK) tek kontroliinde bulunan UNI Finansal Teknoloji Hizmetleri AS
(UNI FINANSAL) tarafindan tam iglevsel bir ortak girisim sirketi kurulmasina 4054
saylli Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
(2010/4 sayih Teblig) cercevesinde izin verilmesi talep edilmistir.

Bildirim konusu islemin temelini 28.02.2023 tarihinde MARKETSPRINGPAD, UNI
FINANSAL ve Invstr Limited (INVSTR LIMITED)! arasinda imzalanan Ortak Girisim
Sézlesmesi (SOZLESME) olusturmaktadir. Bildirim konusu iglemin ekonomik
gerekgesi; hissedarlik paylarinin %(.....)une MARKETSPRINGPAD’in sahibi oldugu
Marketspringpad IP Limited (MARKETSPRINGPAD IP)? tarafindan tasarimi yapiimis
ve hissedarlik paylarinin %(.....)'une MARKETSPRINGPAD'in sahibi oldugu INVSTR
LIMITED sirketine kullanim hakki verilmis olan “Invstr” adli mobil uygulamanin Turkiye

L Kurulacak ortak girisim olan Invstr TR AS’ye (INVSTR) Invstr uygulamasi igin teknik destek
sag@layacak, uygulamanin ve ilgili platformun yonetiminde ve gerekli glincellemelerde destek saglayacak
bir sirkettir.

2 “Invstr” uygulamasinin kullanimi ve pazarlamasi bu sirket ve INVSTR arasinda yapilacak lisans
sb6zlesmesi ile saglanacaktir.
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ile Tirkge konusulan (lkeler olan Bulgaristan ve Romanya (BOLGE) icin
yerlilestirilmesi, yerlilestiriimis uygulamanin UNI FINANSAL ile onun dogrudan ve
dolayll pay sahiplerinin misterileri ve MARKETSPRINGPAD ve UNi FINANSAL'in
BOLGE'de yeni edinecedi misterilerce kullanilmasi igin pazarlanmasi olarak ifade
edilmistir. Diger yandan ortak girisimin 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu’nun izin verdigi
gibi bir kismi sermaye bir kismi emisyon primi olarak tahsis edilecek sekilde guglu bir
nakdi sermaye ile kurulacagi bildirilmistir.

Bildirime konu iglem ile kurulacak ortak girisim olan INVSTR Uzerinde %(.....) oraninda
paya MARKETSPRINGPAD, diger %(.....) oraninda paya ise UNI FINANSAL sahip
olacakitir.

2010/4 sayih Teblig’in 5. maddesinin Gguncu fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tum iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olugturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir.” hUkmune yer
verilmistir. Anilan hikUm uyarinca bildirim konusu islemin 2010/4 sayih Teblig
kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi i¢in ortak kontrol altinda bir tesebbusun
bulunmasi ve ortak girisimin bagdimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya
cikmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

islemin tamamlanmasinin ardindan MARKETSPRINGPAD’in ve UNI FINANSAL'In
INVSTR Uzerinde %(.....) oraninda hissedarliga sahip olacagi, Yénetim Kurulu'na her
zaman (.....) sayida uye atanacagi, Yonetim Kurulunun kararlarini her zaman ilgili
tesebbulslere ait Uyelerin onayiyla ortak sekilde alacagi ve dolayisiyla INVSTR’nin
ortak kontrol edilecegi belirtiimektedir.

Dosya kapsaminda edinilen bilgiler cercevesinde, MARKETSPRINGPAD’in ve UNI
FINANSAL'In INVSTR (izerinde esit sekilde %(.....) oraninda pay sahibi olmalari, genel
kurul kararlarinin alinmasinda %(.....) oraninda toplanti ve karar nisabinin ve her iki
pay sahibinin de stratejik kararlara iliskin olarak olumlu oyunun gerekmesi, ana
tesebbulsler tarafindan (.....) sayida atama yapilmasi ve (.....) kisiden olusacak olan
Yonetim Kurulunun kararlarinin alinmasinda toplantiya hem MARKETSPRINGPAD
hem de UNi FINANSAL temsilcisi (.....) Uyenin katilarak her iki gruptan en az (.....)
dyenin olumlu oyunun gerekmesi, INVSTR Yonetim Kurulu Baskani ve Bagkan
Yardimcilarinin éncelikli oyunun bulunmamasi ve INVSTR Ydnetim Kurulu Bagkani ve
Bagkan Yardimcilarinin ilgili tesebbusler tarafindan sirayla atanmalarinin dngérilmesi
nedenleriyle ortak girisim Uzerinde ilgili tesebbuslerin ortak kontrol haklarinin
bulundugu degerlendirilmigtir.

Diger yandan, kurulacak ortak girisimin faaliyetlerini kalici sekilde bagimsiz bir isletme
olarak gergeklestirmesine yonelik olarak yapilan degerlendirme sonucunda
INVSTR’nin, bagimsiz olarak faaliyet gostermek igin yeterli kaynaklara sahip oldugu,
ana tesebbuslerin belirli bir iglevini yerine getirmenin otesine gecer nitelikte
faaliyetlerde bulunacagi, satis ve satin alma iligkilerinde ana tesebbuslere bagimii
olmayacag@! ve kalici olarak faaliyet gostermeyi hedefledigi géz 6ntne alindiginda,
INVSTR’nin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini haiz oldugu anlasildigindan
INVSTR’nin, bagimsiz bir iktisadi varligin sahip olabilecedi tum islevleri yerine
getirebilecedi kanaatine ulasiimistir.

Bildirim konusu islemin, bagimsiz bir iktisadi varligin tim iglevlerini kalici olarak yerine
getirecek bir ortak girisim kurulmasi niteligini tasidigr ve 2010/4 sayili Teblig’in 5.
maddesinin Gguncu fikrasi uyarinca 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda bir
devralma oldugu anlasiimaktadir.
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2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin ikinci fikrasi “Tiirkiye cografi pazarinda faaliyet
gbsteren veya ar-ge faaliyeti olan ya da Tiirkiye'deki kullanicilara hizmet sunan
teknoloji tesebblislerinin devralinmasina iliskin islemlerde; birinci fikranin (a) ve (b)
bentlerinde yer alan iki yiz elli milyon TL esikleri aranmaz” duzenlemesini haizdir.
2010/4 sayih Tebli§g’in 4. maddesinin birinci fikrasinin (e) bendinde teknoloji
tesebbusleri, “Dijital platformlar, yazilim ve oyun yazilimi, finansal teknolojiler,
biyoteknoloji, farmakoloji, tarim kimyasallari ve sadlik teknolojileri alanlarinda faaliyet
gobsteren tesebblisleri veya bunlara iliskin varliklar’ seklinde tanimlanmistir.

Devre konu INVSTR’nin bankalar, elektronik para ve ddeme hizmetleri sirketleri,
bireysel yatirnm hizmetleri sunan kuruluslar ile yapacagi sozlesmeler kapsaminda ara
yuz sagdlayicisi, diger bir deyisle uygulamanin tasarlayicisi ve gelistiricisi olarak temel
olarak bankacilik, kripto ve finansal yatirrm hizmetleri ve sigorta hizmetleri alanlarinda
faaliyet gosterecedi bildirilmistir. Bu kapsamda INVSTR’nin musterilerine sunmasi
planlanan hizmetler bakimindan 2022/2 sayili Tebli§'in 4. maddesinde yer alan
“teknoloji tesebbusu” tanimina dahil bir tesebbus oldugu anlasiimaktadir. 2010/4 sayili
Teblig’in 7. maddesinin ikinci fikrasinda yer alan esikler aranmaksizin bildirim konusu
islemin izne tabi bir islem oldugu sonucuna ulasiimistir.

Dosya konusu islem taraflarinin faaliyet alanlari incelendiginde,
MARKETSPRINGPAD’in Turkiye’de sadece dolayli istiraki Marketspringpad
Development Yazilim Geligtirme ve Bilisim Teknolojileri Sanayi ve Ticaret Limited
Sirketi (MARKETSPRINGPAD TURKIYE) vasitasiyla “Invstr” mobil uygulamasina dair
teknik ve yazihim faaliyetlerini ve klresel anlamda ise dogrudan ve dolayl istirakleri
vasitasiyla grup olarak finansal teknoloji GrlinU olan “Invstr” adli mobil uygulamanin
tasarlanmasi, gelistirimesi ve kullanima sunulmasi faaliyetlerini yurattagu
gorulmektedir.

UNI FINANSAL ise pazaryeri olusturma, elektronik pazaryerlerinin satigini yapma,
elektronik pazar yerlerinde her tirll varligin alim satimini yapma faaliyetleri ile istigal
etmek amaciyla kurulmus olup heniiz herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. UNI
FINANSAL'In ana sirketi konumunda bulunan OYAK grubu ise maden-metaliirji,
¢imento, beton, kagit, enerji, kimya, finans, tarim, hayvancilik, otomotiv ve lojistik
alanlarinda faaliyet géstermektedir. OYAK grubunun finans alaninda faaliyet gdsteren
istiraklerinden Oyak Portfoy Yonetimi AS Yedinci Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu
(OYAK GSYF) nitelikli yatirrmcilardan katilma paylari karsihdi toplanacak nakit ve
istirak paylari ile katilma paylari sahipleri hesabina girisim sermayesi yatirmlari ile
para ve sermaye piyasasl araglarindan olusan portfoyu isletmek amaciyla kurulmustur.
Oyak Portfdy Yonetimi AS (OYAK PORTFQOY YONETIMI) yerli ve yabanci yatirim
fonlari, yatinm ortakliklari ile yerli ve yabanci gercek ve tlzel kisilere ait portfoyleri,
portfdy yonetim sdzlesmesi imzalayarak, vekil sifati ile yonetmekte ve sermaye
piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktadir. Oyak Yatirrm Menkul Degerler AS (OYAK
MENKUL DEGERLER) bireysel, kurumsal, ulusal ve uluslararasi misterilerine
sermaye piyasasi araglarinda aracilik, kurumsal finansman, finansal danismanlik,
yatinm danismanhgi ve portfoy yonetimi hizmetleri sunulmasi alanlarinda faaliyet
gdstermektedir. Oyak Yatirim Ortakligi AS (OYAK YATIRIM ORTAKLIGI) sermaye
piyasasi araclari ile ulusal ve uluslararasi borsalarda veya borsa digi organize
piyasalarda islem goéren altin ve diger kiymetli madenler portfoyu isletiimesi; Oyak
Grup Sigorta ve Reasiirans Brokerligi AS (OYAK SIGORTA) miinhasiran sigorta ve
reasurans brokerligi faaliyetleri yuritilmesi; Oyak Anker Bank Gmbh (OYAK ANKER
BANK) ise Alman bankacilik sektorinde kurumsal ve bireysel bankacilik hizmetleri
sunulmasi alanlarinda faaliyet gostermektir.
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Bununla birlikte, INVSTR ise “Invstr” uygulamasinin orijinal halinde bulunan
hizmetlerini mevzuatin izin verdigi Olcude kullanicilara sunmay! ve uygulamanin
pazarlama faaliyetlerini yUratmeyi planlamaktadir. “Invstr” uygulamasinin orijinal
halinde, bankacilik hesabi kapsaminda kullanisli kigisel bankacilik, kira ve fatura
ddemesi, arkadaglar ve aileye para transferi, hisse senetleri ve diger araclarla yatirim
Ozellikleri bulunmaktadir. Ayrica kripto kapsaminda, kripto portfoyu olusturma o6zelligi
bulunmaktadir. Bunun yani sira ebeveynler ve veliler i¢in gocuklari adina para yonetimi
ve akilli harcama hakkinda bilgi verilmesi, hisse alim satimi yapiimasi gibi birikim
yapmaya yardimci olacak 6zellikleri bulunmaktadir. Ozetle “Invstr” uygulamasinin
Tarkiye disinda kullanilan orijinal halinde bankacilik hesabi, kripto ve finansal yatirim
hediye hizmetleri ve bunlara ek olarak sadece Amerika'da kullanilabilir olan sigorta
hizmetleri bulunmaktadir. Bildirim sahibi tarafindan Turkiye’de uygulamanin 6zellikleri
ile tam olarak ortiisen baska bir uygulamanin bulunmamasiyla birlikte Midas?,
Fastpay?#, Zborsa® ve bankalarin da misterilerine sundugu benzer mobil uygulamalarin
bulundugu ifade edilmektedir.

Halihazirda “Invstr” ile uygulamanin kullanimda oldugu tlkelerin mevzuatina uygun
olarak lisans sahibi bankalar, elektronik para ve 6deme hizmetleri sunan sirketler ile is
birligi yapiimaktadir. Ayrica uygulama sahibinin banka olmadigi, uygulamanin
kendisinin bankacilik hizmetleri vermedigi, 6deme hizmetleri veren bir kurulus olmadigi
ifade edilmistir. Ortak girisim sirketi INVSTR tarafindan uygulamanin Turkiye versiyonu
tamamlandiginda Turkiye’de mevzuata uygun olarak lisans sahibi olan bankalar,
elektronik para ve 6deme hizmeti sirketleri, bireysel yatirrm hizmetleri sunan kuruluglar
ile anlagmali olarak (ara yuz saglayicisi sozlesmeleri ile) kullanicilara hizmet sunmayi
planladigi belirtilmigtir.

Yukarida faaliyet alanlar ifade edilen OYAK’In dogrudan ve dolayh istirakleri
konumundaki Oyak Yatirim Menkul Degerler AS (OYAK MENKUL DEGERLER), Oyak
Portféy Yonetimi AS (OYAK PORTFOY YONETIMI), Oyak Portféy Yoénetimi AS
Yedinci Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu (OYAK GSYF), Oyak Yatirim Ortakligi AS
(OYAK YATIRIM ORTAKLIGI), Oyak Grup Sigorta ve Reasiirans Brokerligi AS (OYAK
SIGORTA) ve Oyak Anker Bank Gmbh (OYAK ANKER BANK) ile SOZLESME
uyarinca kurulacak ortak girisim sirketi INVSTR’nin faaliyetleri bakimindan yatay yahut
dikey pazarlar anlaminda ortisme bulunabilecegi ihtimali degerlendirilmigtir.

Taraflardan edinilen bilgilere gore;

- INVSTRnin OYAK MENKUL DEGERLER, OYAK PORTFOY YONETIMI,
OYAK GSYF ve OYAK YATIRIM ORTAKLIGI tarafindan yiritiilen portfdy
yonetimi, portfdy isletme ve yatirrm danismanhgi faaliyetlerine benzer sekilde
portfoy yonetimi, portfoy isletme ve yatinm danismanhgl faaliyetlerinde
bulunmayacagi, s6z konusu faaliyetlerin sermaye piyasasi mevzuatina uygun
ve yetkilendirme yoluyla verildigi, INVSTR’nin sermaye piyasasi mevzuatina

3 Kullanicilarin hisse alim satimi, doviz alim satim, para transferi ve para gekimi yapabilmeleriyle birlikte,
fatura 6demesi gibi 6demeler yapamamalari nedeniyle Invstr’den ayrildigi ifade edilmektedir. Daha fazla
bilgi igin https://www.getmidas.com/, Erisim Tarihi: 26.10.2023.

4 Kullanicilarin para transferi, para cekme islemleri ve Uye isyerlerinde aligveris, fatura ve akbil 6demeleri
yapabilmeleriyle birlikte kullanicilar yatirim iglemleri yapamamalari nedeniyle Invstrden ayrildidi ifade
edilmektedir. Daha fazla bilgi igin https://www.fastpay.com.tr/, Erisim Tarihi: 26.10.2023.

5 Ziraat Bankasi’'nin hisse alim satim uygulamasi olup sadece yatirim islemleri bakimindan Invstr ile
benzerlik gésterdigi dile getiriimektedir. Daha fazla bilgi icin https://www.ziraatyatirim.com.tr/tr/zborsa,
Erisim Tarihi: 26.10.2023.
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tabi bu islemleri yapmak gibi bir amacinin ve hedefinin bulunmadigi, uygulama
kapsaminda yatirim aracinin alim satimi ve takibinin bizzat kullanicinin kendisi
tarafindan yapilacagi,

- OYAK SIGORTA'nin faaliyet konusunun sigorta ve reastrans brokerligi ile risk
danismanligi hizmetleri oldugu, ilgili mevzuat geregi sigorta ve reasurans
brokerlerinin sigorta satis ekranlarinda farkh sirketlere ait yazilim, uygulama ve
internet sayfalarina yer verilemedigi, INVSTR’nin faaliyet konusunun “Invstr’
adli mobil uygulamanin kullanicilara sunulmasi oldugu, sigorta ve reasurans
brokerligi ile risk danismanligina iliskin faaliyetlerin, kurulmasi planlanan ortak
girisimin faaliyet konusu ile yatay veya dikey herhangi bir ortismeye neden
olmayacagi,

- OYAK grubunun istiraki konumunda bulunan OYAK ANKER BANK’in bankacilik
hizmetleri pazarinda gosterdigi faaliyetler ile INVSTR’nin sunmasi planlanan
bankacilik hizmetleri pazarindaki faaliyetleri bakimindan hizmet farkliligi
bulunup bulunmadigina iliskin olarak; OYAK ANKER BANK’In Almanya’da
faaliyet gosterdigi, Turkiye’de ise sadece temsilcilik ofisinin bulundugu,
temsilcilik ofislerinin gorevinin bagl bulunan banka ile Turkiye'de kurulu kredi
ve finansal kuruluglar ile iligkilerin guglendiriimesi, piyasa arastirmalari
yapilmasi ve toplanan bilgilerin merkeze raporlanmasina iligskin oldugu, OYAK
ANKER BANK Temsilcilik Ofisi’'nin Bankacilik Duzenleme ve Denetleme
Kurulunca verilen izinlere tabi olarak sinirli olarak faaliyet yGrattigu, 6te yandan
kurulmasi planlanan ortak girisim olan INVSTR’nin “Invstr” adli mobil uygulama
kapsaminda para transferi faaliyetinin yalnizca BOLGE ile sinirl oldugu ve
uygulamanin sunmasi planlanan para transferi hizmetlerinin Turkiye’'de faaliyet
gOsteren bir banka veya ddeme hizmeti sirketinin sahip oldugu altyapisinin
kullanilarak sunulacagi

anlasiimaktadir. Bu gercevede, yatay yahut dikey bakimdan ortlisen pazarlar ortaya
clkmasi muhtemel olan faaliyetlere iligkin olarak ortak girisim konumundaki
INVSTR’nin OYAK grubu istirakleri OYAK MENKUL DEGERLER, OYAK PORTFOY
YONETIMi, OYAK GSYF ve OYAK YATIRIM ORTAKLIGI tarafindan yiiritiilen
faaliyetlerin gdsterilmesine iligkin ilgili idari mercilerden alinmasi gerekli izinlere sahip
olmadigi, bu faaliyetlerin yuratilmesine iliskin amag¢ ya da hedeflerinin bulunmadigi,
INVSTR ile OYAK SIGORTA tarafindan yiiriitiilen faaliyetler bakimindan herhangi bir
benzerlik bulunmadigi, OYAK ANKER BANK'in Almanya’da faaliyet gosterdigi ve
Tarkiye’de Temsilcilik Ofisinin bulundugu, INVSTR para transferi hizmetlerinin Ggincl
bir banka veya 6deme hizmeti sirketi tarafindan sahip olunan hizmet altyapisinin
kullanilarak arayuz saglayicisi sozlesmeleri ile anlasmali olarak sunulacagi hususlari
dikkate alindiginda islem neticesinde INVSTR ile ortak girisim taraflari OYAK ve
MARKETSPRINGPAD'in faaliyetleri bakimindan Turkiye’de mevcut veya potansiyel
yatay ve/veya dikey bir drtismenin meydana gelmeyecegi kanaatine ulagiimistir.

Yukarida yer verilen bilgi ve degerlendirmeler kapsaminda, dosya konusu iglem
sonucunda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda herhangi bir pazarda etkin
rekabetin onemli Olgude azaltilmasinin s6z konusu olmayacagindan igleme izin
verilmesine karar verilmistir.
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H. SONUG

(21) 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 olgude
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir
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