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E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 21.03.2024 tarih ve
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- 4054 sayil Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ve bu
Kanun’a dayanilarak cikarilan 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig’in 5. maddesi
kapsaminda bir devralma iglemi olmadigi,

- S0z konusu islemin mevcut kosullar altinda 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun’un 4., 6. ve 7. maddelerine aykiri olmadigi,
dolayisiyla isleme 4054 sayili Kanun’un 8. maddesi uyarinca menfi tespit
belgesi verilebileceqgi

ifade edilmigtir.
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G. INCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1. Taraflara iliskin Bilgiler
G.1.1. Egem ERASLAN

Egem ERASLAN; Tirkiye'de MIDAS araciligiyla araci kurum hizmetleri pazarinda,
Eraslan Ozel Egitim Isletmeleri AS'de (ERASLAN OKULU) bulunan pay sahipligi
araciligiyla ise 6zel okul isletmeciligi hizmetleri pazarinda faaliyet gostermektedir.
Bununla birlikte Egem ERASLAN’In kuresel pazarda herhangi bir faaliyeti
bulunmamaktadir.

G.1.2. Desmarais Family Residuary Trust (DESMARAIS VAKFI)

DESMARAIS VAKFI, Turk ticaret hukukunda dogrudan karsihdi olmayan bir tlzel
kisiliktir. Bu kapsamda DESMARAIS VAKEFI, birey veya bireylerin belirli bir mulk
uzerindeki haklarini baska bireylerin yararina, belirli hayir islerini veya diger amaclarini
yerine getirmek icin kullandiklari bir trosttir. DESMARAIS VAKFI'nin (.....) matevellisi
(trustees) bulunmaktadir.

Bu kapsamda mutevelliler; vakif mulkini yonetmek, belirlenen lehtarlara gelir
dagitmak, PORTAGE’l kontrol eden (.....)'nin ((.....)) vakif tarafindan sahip olunan ve
kontrol edilen hisselerini oylamak ve genel olarak vakif sartlarina uymak dahil olmak
uzere DESMARAIS VAKFI'nin iglerini ydnetmektedir.

Ote yandan DESMARAIS VAKFI'nin kontroliinde bulunan (.....) ise Kuzey Amerika,
Avrupa ve Asya’da finansal hizmetler alaninda faaliyet gosteren uluslararasi bir
yonetim ve holding sirketidir. Ana holdingleri; alternatif varlik yatirrm platformlari
portfdyl de dahil olmak Uzere sigorta, emeklilik, fon/varlik yénetimi ve yatirm
sektorlerindeki sirketlerden olusmaktadir.

Tarkiye’de dogrudan faaliyeti bulunmayan (.....), dolayh olarak ortak kontroliinde
bulunan portfdy yonetim sirketleri ve dogrudan kontrolinde bulunan (.....) vasitasiyla
Tarkiye’'de faaliyet gostermektedir. S6z konusu sirketler ile (.....); maden, mineral,
refrakter Urunler ve seramik gibi Urlnlerin Uretimi ve ticareti; ayakta tedavi, laboratuvar,
tanisal goruntuleme ve kanser bakim hizmetleri; dag bisikletleri, yol bisikletleri, triatlon
bisikletleri, sehir bisikletleri ve banliyo bisikletlerinin geligtiriimesi, Uretimi ve satiginin
yani sira ilgili bilesenlerin/pargalarin, bisiklet aksesuarlarinin ve giysilerin dagitimi; liks
ev mobilyalari ¢ozumleri ve lUks i¢ tasarim hizmetleri; yonetim danigsmanhigi hizmetleri
ile makine, onarim ve operasyon hizmetleri alanlarinda Turkiye'deki faaliyetlerini
yurutmektedir.

Ote yandan DESMARAIS VAKEFI, nihai olarak PORTAGE’1 kontrol etmektedir. Merkezi
Kanada'da bulunan PORTAGE; kuresel bir finansal teknolojiler girisim sermayesi
yatirim sirketi olarak sigorta, tliketici finansmani, kticlk ve orta buyuklUkteki igletmeler
(KOBI) finansmani ve varlik ydnetimi alanlarinda cesitli sirketler ile is birligi
yapmaktadir. PORTAGE'In Turkiye’'de kurulu herhangi bir igtiraki veya bagh ortakhgi
bulunmamaktadir.

G.1.3. Spark Capital Partners, LLC (SPARK PARTNERS)

SPARK PARTNERS, catisi altinda faaliyet gosteren fon yonetim sirketleri vasitasiyla
fon kurmak ve yonetmek suretiyle faaliyet gostermektedir. SPARK PARTNERS
tarafindan kurulan genel ortakliklar altinda (.....) ayri fon ydnetiimektedir. Bununla
birlikte, SPARK PARTNERS'In Turkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.
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Diger yandan SPARK PARTNERS nihai olarak SPARK CAPITAL'i yonetmektedir.
Merkezi Amerika Birlesik Devletleri’nde (ABD) bulunan SPARK CAPITAL'in Turkiye'de
herhangi bir faaliyeti, istiraki ve bagli ortakligi bulunmamakla birlikte dinya gapindaki
faaliyetleri bir girisim sermayesi yatirnm sirketi olarak Avrupa ve Amerika’da mukim
olan portfoy sirketlerine yatirrm yapmak ile sinirhidir.

G.1.4. MiDAS

MIDAS TECHNOLOGY ile birlikte MIDAS MENKUL, MIDAS FINANSAL
TEKNOLOJILER ve MIDAS KRIPTO’yu da kapsayan MIDAS ekonomik butlnlGga,
araci kurum hizmetleri alaninda faaliyet gostermektedir.

Bu kapsamda kullanicilarina ABD ve Turkiye borsalarinda islem ve yatirrm yapma
imkani sunan MIDAS’In yatirim hizmet ve faaliyetleri; Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
tarafindan yetkilendirilen ve denetlenen lisansli bir araci kurum olan MIDAS MENKUL
tarafindan sunulmaktadir. Sunulan s6z konusu hizmetlere erisim ise MIDAS
FINANSAL TEKNOLOJILER tarafindan saglanan “Midas” isimli mobil uygulama
Uzerinden gergeklestiriimektedir. Ote yandan MIDAS KRIPTO, kripto kiymet alim ve
satimi pazarinda faaliyet gdstermektedir. ABD’de mukim olan MiDAS TECHNOLOGY
ise yurt digindan alinan girisim sermayesi yatirimlarinin 6ndnu agmak ve bu gergevede
MIDAS ve Tiirkiye'ye yabanci yatirimci kazandirabilmek icin kurulmustur.

MIDAS’In sundugu hizmetlere Turkiye Cumhuriyeti vatandaglari ve yerlesikleri erigim
saglayabilmektedir. Bu dogrultuda MIDAS ekonomik batlnligiandn faaliyetleri Tarkiye
ile sinirli olup yurt disinda herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

G.2. ilgili Pazar
G.2.1. ilgili Uriin Pazari

islem taraflarinin faaliyet alanlari incelendiginde; MiDAS’In araci kurum hizmetleri
alaninda, Egem ERASLAN’In halihazirda MiDAS’ta bulunan pay sahipligi dolayisiyla
araci kurum hizmetleri ve ERASLAN OKULU’nda bulunan pay sahipligi aracihgiyla da
O0zel okul isletmeciligi alanlarinda, temel faaliyeti (.....)'yi kontrol etmek olan
DESMARAIS VAKFInin (.....) aracihdiyla genel olarak alternatif varlik yatirm
platformlari portfoyd de dahil olmak Uzere sigorta, emeklilik, fon/varlik yonetimi ve
yatirim sektorlerinde ve SPARK PARTNERS’In ise teknoloji, kripto varliklar ve finans
alanlarinda faaliyet gdsterdigi tespit edilmistir.

Basvuru ve cevabi yazilar birlikte degerlendirildiginde; SPARK PARTNERS ve
DESMARAIS VAKFI'nin fon/varlik yonetimi pazarindaki faaliyetleri arasinda kiresel
pazarda yatay bir 6rtismenin bulundugu; ancak s6z konusu faaliyetlerin farkli cografi
bolgelerde yurutuldugu anlasiimaktadir. Diger yandan bildirime konu islem sonrasinda
her ne kadar MIDAS’In araci kurum hizmetleri pazarinda yUrittiga faaliyetler ile
SPARK PARTNERS ve DESMARAIS VAKFI'nin fon/varlik yonetimi pazarindaki
faaliyetleri arasinda yatay ve/veya dikey bir oOrtusmenin meydana gelecegi
degerlendiriise de MIDAS’In faaliyetlerinin  Tlrkiye ile sinirl oldugu, SPARK
PARTNERS ve DESMARAIS VAKFI'nin fon/varlik yonetimi pazarindaki faaliyetlerinin
ise yalnizca kiresel pazarda yiiritiildiigi belirtildiginden MIDAS ile islem taraflarindan
SPARK PARTNERS ve DESMARAIS VAKFI'nin faaliyetleri arasinda Turkiye'de
herhangi bir yatay ve/veya dikey értismenin bulunmadigi kanaatine variimistir.

Bu dogrultuda dosya kapsaminda, islem taraflarinin yurtttugu faaliyetler arasinda
Turkiye'de herhangi bir yatay ve/veya dikey ortigmenin bulunmadigr goriimektedir.
Diger yandan MIDAS'’in tek kontrolunun; Egem ERASLAN, PORTAGE ve SPARK
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CAPITAL tarafindan devralinmasi islemine izin verilmesi talebini iceren basvuru
konusu islem incelendiginde ilgili Griin pazari; MIDAS’in faaliyet alani olan “araci kurum
hizmetleri pazari” olarak tanimlanabilecek olsa da; inceleme konusu islemin alternatif
pazar tanimlari gcergevesinde rekabetc¢i endise yaratmayacagi kanaatine varildigindan
ligili Pazarin Tanimlanmasina lliskin Kilavuz'un (ilgili Pazar Kilavuzu) 20. paragrafi
dogrultusunda ilgili Grin pazari tanimi yapiimamistir.

G.2.2. ilgili Cografi Pazar

Dosya kapsaminda ilgili cografi pazar “Tiirkiye” olarak tanimlanabilecek olsa da
inceleme konusu islemin alternatif pazar tanimlari gergevesinde rekabetci endise
yaratmayacagdl disunildiginden yukarida da belirtildigi (zere, ilgili Pazarin
Tanimlanmasina lligkin Kilavuz'un 20. paragrafi dogrultusunda ilgili cografi pazar
tanimi yapiimamistir.

G.3. Degerlendirme
G.3.1. 4054 Sayih Kanun'un 7. Maddesi Kapsaminda Yapilan Degerlendirme

2010/4 sayil Teblig'in 5. maddesinin birinci fikrasinda, “Kontrolde kalici degisiklik
meydana getirecek sekilde;

a) Iki veya daha fazla tesebbliisiin birlesmesi ya da

b) Bir veya daha fazla tesebbiisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya
dolayli kontroliiniin, hisse ya da malvarliginin satin alinmasiyla, s6zlesmeyle
veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebbliis veya hélihazirda en az bir
tesebblisli kontrol eden bir ya da daha fazla kisi tarafindan devralinmasi,

Kanunun 7’nci maddesi kapsaminda birlesme veya devralma islemi sayilir.” hUkmu yer
almaktadir. Ayni maddenin tglncu fikrasinda ise “Bagimsiz bir iktisadi varligin tiim
islevilerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu maddenin
birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir. Bu tiir islemlerde, islem
taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” ifadelerine yer verilmektedir. Bu
kapsamda, bildirilen iglemin oncelikle kontrol degisikligi anlaminda degerlendiriimesi
gerekmektedir.

Bildirim konusu islemin temelini; MIDAS TECHNOLOGY ile hissedarlari arasinda
28.12.2023 tarihinde imzalanan Oy Kullanma Anlasmasi, 28.12.2023 tarihinde
imzalanan MIDAS TECHNOLOGY nin Tadil Edilmis ve Yeniden Beyan Edilmis Tuzigu
(ESAS SOZLESME), MIiDAS TECHNOLOGY ile yatinmcilari® arasinda 28.12.2023
tarihinde imzalanan Yatirrmcilarin Haklari Anlagsmasi ve 29.12.2023 tarihinde
imzalanan imtiyazl Hisse Senedi Alm Anlasmasi (birlikte SOZLESMELER)
olusturmaktadir.

Bu cercevede, MIDAS'In bildirime konu islem 6ncesi ve sonrasi hissedarlik yapisi
asagidaki tabloda 6zetlenmektedir:

1 Bu kapsamda s6z konusu yatinnmcilar; Digital East Fund Il SCSp, Spark Capital VII, LP, Spark Capitas
Founders’ Fund VII, LP, Revo Capital Fund Il, BV, Revo Capital Co-Investment Fund Codperatief UA,
Portage Ventures lll Investments LP, Stelvio LLC ve Geometry Ventures Two, LLC’dir.
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Tablo 1: MIDAS’in Planlanan islem Oncesi ve Sonrasi Hissedarlik Yapisi

islem Oncesi Hissedarlik Yapisi islem Sonrasi Hissedarlik Yapisi
Hissedar Hisse Orani (%) Hissedar Hisse Orani (%)

Egem ERASLAN (.....) | Egem ERASLAN (.....)
Umut BOZKURT (.....) | Umut BOZKURT (.....)
SPARK CAPITAL (.....) | SPARK CAPITAL (...
PORTAGE (....) | PORTAGE (.....)
Digital East Fund I Digital East Fund 1l

SCsp (.....) SCSp (.....)
Revo Capital Fund I Revo Capital Fund I

BV (.....) BV (.....)
Revo Capital Co- Revo Capital Co-

Investment Fund (....) | Investment Fund (cerrr)
Codperatief UA Cooperatief UA

Geometry  Ventures Geometry  Ventures

Two, LLC (o) Two, LLC ()
Stelvio LLC (....) | Stelvio LLC (e
Spark Capital Spark Capital

Founders’ Fund VII, LP () Founders’ Fund VII, LP ()
TOPLAM 100,00 | TOPLAM 100,00

Kaynak: Bildirim Formu

Tablo'da yer alan bilgilerden, planlanan islem &6ncesi MIDAS’In hisselerinin
¢ogunluguna Egem ERASLAN’In sahip oldugu; planlanan islemin gergceklesmesinden
sonra ise mevcut hissedarlarin sahip oldugu hisselerde belirli oranlarda artis ve
azaliglarin meydana geleceg@i anlasiimaktadir. Bu dogrultuda Egem ERASLAN’In
MIDAS’In ¢odunluk hisselerini (%(.....)) elinde bulundurmaya devam edecegi, bunun
yani sira MIDAS (zerinde SPARK CAPITAL’in %(.....), PORTAGE'In ise %(.....)
oraninda hisseye sahip olacagi goriilmektedir.

Bu kapsamda ESAS SOZLESME’nin “Yénetim Kurulu Uyeleri” baslikli 2. maddesinin
birinci kisminda; yonetim kurulunun (.....) Uyeden olusacagi, yonetim kurulunun en az
(.....) Gye ile toplanabilecegi, kararlarin toplantiya katilan tyelerin (.....) ile alinacagi ve
bahse konu (.....) ise en az (.....) Gye ile saglanacagi dizenlenmektedir.

Bununla birlikte Oy Kullanma Anlagsmasi’nin 1.2. maddesi dogrultusunda, bildirime
konu islemin tamamlanmasinin ardindan MIDAS’In %(.....) oranindaki ¢odunluk
hissesine sahip olacak Egem ERASLAN’In (.....) kisilik ydnetim kurulunun (.....) atama
yetkisine sahip olacagi, MIDAS'In %(.....) oranindaki hissesine sahip olacak
PORTAGE ve %(.....) oranindaki hissesine sahip olacak SPARK CAPITAL’in ise
MIDAS'ta imtiyazli hisseleri elinde bulunduracag ifade ediimektedir.

Bu dogrultuda PORTAGE ve SPARK CAPITAL’in (.....) Gyeden olusacak yonetim
kuruluna (.....) imtiyazli Gye atama hakkina sahip olacaklari belirtiimektedir. Soyle ki,
Oy Kullanma Anlagsmasi uyarinca (.....) Uyeden olusan yénetim kurulunun (.....) Gyesi
“A Serisi Midur” adi altinda PORTAGE, (.....) Uyesi “Bitiini Temsil Eden imtiyazl
Hisse Senedi Temsilcileri” adi altinda SPARK CAPITAL ve geriye kalan (.....) Gyesi ise
Egem ERASLAN tarafindan atanacaktir. Bununla birlikte Oy Kullanma Anlagmasi’nin
1.2. maddesinin (c) bendi kapsaminda, Egem ERASLAN tarafindan atanacak
Uyelerden (.....) (Ortak Mudiir) igin A Serisi Midur ile Bitini Temsil Eden imtiyazli
Hisse Senedi Temsilcileri’'nin (bir bagka deyisle SPARK CAPITAL ve PORTAGE’In)

2 Ote yandan bildirime konu iglemin gergeklesmesi ile birlikte Umut BOZKURT ve Spark Capital
Founders’ Fund VII, LP’nin de MIDAS (izerindeki hisse oranlarinda degisiklik meydana gelecek olup bu
kapsamda planlanan islem sonrasinda MiDAS’in %(.....) oranindaki hissesine Umut BOZKURT, %(.....)
oranindaki hissesine ise Spark Capital Founders’ Fund VII, LP’nin sahip olacagi dederlendiriimektedir.
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birlikte yazili onayr aranmaktadir. Bu ¢ergcevede “Ortak Mudur” pozisyonu i¢in Egem
ERASLAN tarafindan 6nerilen (.....) adayin goreve baglamasi, PORTAGE ve SPARK
CAPITAL’in birlikte yazili onay vermelerine bagh olacaktir. Dolayisiyla PORTAGE ve
SPARK CAPITAL’in (.....) Gyeden olusan yonetim kuruluna ayri ayri olmak tzere (.....)
muaduar atama hakki bulunmakla birlikte, Ortak MUdUr atanmasina iligkin de s6z hakkina
sahip olacaklari ifade edilmektedir. Sonug itibariyla Ortak MUdur’tn, islem taraflarinca
atanan uyelerden bagimsiz bir konuma sahip olacagi degerlendiriimektedir.

Diger yandan Egem ERASLAN tarafindan onerilen bir adayin Ortak Mudur olarak
atanmasi sirasinda PORTAGE ve SPARK CAPITAL’in verecekleri yazili onayin
yalnizca birlikte (ayni yonde) kullanilabilecegi ifade edildiginden PORTAGE ve SPARK
CAPITAL'in Ortak Mudur'un atanmasi konusunda ortak iradeleri olusana dek ilgili
muaduarlik icin Egem ERASLAN tarafindan yeni adaylarin gdsteriimeye devam
edilecegi belirtiimektedir. Yeni adaylarin PORTAGE ve SPARK CAPITAL'in birlikte
yazili onayina sunuldugu bu siregte; eski Ortak Muadaridn (kabul etmesi ve
azledilmemesi durumunda) gorevde kalmaya devam edecegi, aksi takdirde yeni bir
Ortak Mudur atanamadigindan ilgili koltugun, yeni madur secilene kadar, bos kalacagi
ifade edilmektedir. Bu bakimdan yonetim kurulunun Ortak Muidur olmadan da
toplanabilecedi ve karar alabilecegi belirtiimektedir. Dolayisiyla yonetim kurulunun
PORTAGE ve SPARK CAPITAL'in yazili onayina sunulan Ortak Midur olmadan da
toplanabilecedi bilgisi, yonetim kuruluna bir Uye atanmasi konusunda azinlik
hissedarlarinin kilitteme yetkisinin olmadigini géstermektedir.

Bu kapsamda yonetim kurulu kararlarinin ne sekilde alinacaginin degerlendiriimesi
elzemdir. Taraftan gelen cevabi yazi ve ESAS SOZLESME uyarinca; (.....) Uyeden
olugsan yonetim kurulu en az (.....) Uye ile toplanabilmekte ve kararlar toplantiya katilan
uyelerin (.....) ile alinabilmektedir. Bununla birlikte kararlarin toplantiya katilan Gyelerin
(.....) ile alindigi ve s6z konusu ¢ogunlugun en az (.....) Uyeden olustugu bir yonetim
kurulunda Ortak Mudur'un belirlenememesi; en fazla (.....) Gye ile toplanabilecek
yonetim kurulunda Egem ERASLAN tarafindan atanacak (.....) Uyenin yani sira
PORTAGE ve/lveya SPARK CAPITAL tarafindan atanacak uUyelerden (.....) daha
olumlu oyuna ihtiya¢ duyulacagini géstermektedir. Ayni sekilde PORTAGE ve SPARK
CAPITAL de (....) saglamak amaciyla Egem ERASLAN ve Egem ERASLAN
tarafindan atanan Uyeden en az (.....) olumlu oyuna ihtiyag¢ duymaktadir. Ortak
Madar'dn belirlenebildigi durumda ise yonetim kurulu en fazla (.....) Gye ile
toplanabileceginden yonetim kurulunda karar alinabilmesi igin gereken (.....) her
defasinda; islem taraflarinca atanan Uyelerin ve/veya islem taraflarindan bagimsiz bir
konumda bulunan Ortak Mudur’un farkli kombinasyonlarla bir araya gelmesi yoluyla
saglanabilecegi gorulmektedir. Buradan hareketle yonetim kurulunda (.....) saglanmasi
ve dolayisiyla karar alinabilmesi icin, toplantiya katilan hissedarlarin tek basina
kullanabilecekleri herhangi bir veto hakkinin bulunmadigi anlasiimaktadir. Bu
cercevede Ortak Mudurun atandigi veya atanamadigi her iki durumda da yonetim
kurulunun karar alabilmesi icin gerek Egem ERASLAN’In gerek diger islem taraflarinin
tek basina s6z sahibi olamayacagi kanaatine variimigtir.

Bu cergevede Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda
Kilavuz'un (Kilavuz) 66. paragrafinda, “Karar alma proseddriinde istikrarli bir cogunluk
yoksa ve gogunluk her seferinde azinlik hissedarlari arasindaki cegitli ittifaklardan
herhangi biriyle elde ediliyorsa (degisen ittifaklar) azinlik hissedarlarinin (ya da
bunlardan belirli bir grubun) tesebblisii ortaklasa kontrol ettigi varsayllamaz.”
aciklamasina yer verilmigtir. Anilan ifadeye goére bir tesebblstn karar almasi igin
istikrarl bir gogunluk olusmuyor ve bu gogunluk ¢esitli kombinasyonlarla saglaniyorsa
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bu tesebbusun, islem taraflarinin ortak kontrolinde olamayacagi kabul edilecektir.
islem 6ncesinde Egem ERASLAN'In tek kontrolinde olan MIDASta, islem
gerceklestirildikten sonra Egem ERASLAN, PORTAGE ve SPARK CAPITAL arasinda
olusacak cesitli ittifaklar dogrultusunda karar alinabileceg@i anlasiimaktadir. Dolayisiyla,
bildirime konu islem sonrasinda MIDAS’in Kilavuz'un 66. paragrafinda belirtildigi Gizere
degisen ittifaklarla yonetilecegi sonucuna ulasiimigtir.

Bununla birlikte s6zu edilen Kilavuz'un 61. paragrafinda azinlik hissedarlarinin, oy
haklarinin gogunluguna birlikte sahip olup oy haklarini kullanirken birlikte hareket
ederek hedef tesebbusu kontrol ettigi durumlarda, bu hissedarlarin ortak kontrolinuin
s0z konusu olabilecegi belirtilmigtir. Bu tur bir ortak kontrolun ise azinlik hissedarlari
arasinda bu amagla yapilan hukuken baglayici bir anlagsmanin sonucunda ortaya
cikabilecegi gibi fiili olarak da gerceklesebilecegi ifade edilmistir. Bu kapsamda
Kilavuz'daki ortak kontrolin varhgina isaret eden sartlarin mevcut dosya bakimdan
saglanmadigi anlagiimaktadir.

Yukaridaki aciklamalar dogrultusunda, bildirime konu islemin gerceklesmesi
durumunda MIDAS'In ortak girisimler bakimindan aranan ve yukarida ifade edilen
“kurulan ortak girisimin, kurucu tesebbdisler tarafindan ortak kontrol altinda tutulmasi”
kosulunu saglamadigi, bildirilen hissedarlarin ortak kontrolinde kabul edilemeyeceqi,
dolayisiyla anilan islemin 2010/4 sayili Teblig ¢cercevesinde bir devralma iglemi olarak
degerlendirilemeyecegi, taraflar arasinda imzalanan ve genel olarak MIDAS’In
hissedarlik yapisindaki degisimi konu alan SOZLESMELER’in 4054 sayili Kanun'un 4.
maddesi kapsaminda bir anlagsma olarak ele alinabilecegi kanaatine variimistir. Bu
nedenle basvuru konusu igleme yonelik 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi ¢ergevesinde
menfi tespit degerlendirmesi yapilmistir.

G.3.2. 4054 Sayili Kanun'un 4. Maddesi Kapsaminda Yapilan Degerlendirme

Dosya kapsaminda edinilen bilgiler dogrultusunda MiDAS’in araci kurum hizmetleri
alaninda faaliyet gosterdigi gortilmektedir. Bu bakimdan kullanicilarina ABD ve Turkiye
borsalarinda islem ve yatirnm yapma imkani sunan MIDAS’In yatirm hizmet ve
faaliyetlerinin SPK tarafindan yetkilendirilen ve denetlenen lisansli bir araci kurum olan
MIDAS MENKUL tarafindan sunuldugdu, sunulan séz konusu hizmetlere erisimin ise
MIDAS FINANSAL TEKNOLOJILER tarafindan saglanan “Midas” isimli mobil
uygulama tizerinden gerceklestirildigi belirtiimektedir. Ote yandan MiDAS KRIPTO’nun
kripto kiymet alim ve satimi pazarinda 15.08.2024 tarihi itibariyla faaliyete bagladigi
ifade edilirken ABD’de mukim olan MIDAS TECHNOLOGY’nin ise yalnizca yurt
disindan alinan girisim sermayesi yatirimlarinin énini agmak ve bu cgergcevede
Tarkiye’ye yabanci yatirrmci kazandirabilmek igin kuruldugu belirtiimektedir. Bununla
birlikte MIDASIn sundugu hizmetlere Tiirkiye Cumbhuriyeti vatandaslar ve
yerlesiklerinin erisim saglayabildigi, bu dogrultuda MIDAS ekonomik butinliginin
faaliyetlerinin Tarkiye ile sinirl oldugu ve yurt disinda faaliyetlerinin bulunmadigi ifade
edilmektedir.

Diger yandan islem taraflarindan Egem ERASLAN’in halihazirda MiDAS’ta bulunan
pay sahipligi dolayisiyla araci kurum hizmetleri alaninda ve ERASLAN OKULU’nda
bulunan pay sahipligi araciligiyla da 6zel okul isletmeciligi alaninda faaliyet gosterdigi
belirtilirken diger islem tarafi DESMARAIS VAKFI'nin ise temel faaliyetinin (.....)yi
kontrol etmek oldugu belirtiimektedir. Bu kapsamda (.....)'nin kuresel ¢apta; alternatif
varlik yatirrm platformlari portfdylu de dahil olmak Gzere sigorta, emeklilik, fon/varlik
yonetimi ve yatirrm sektorlerinde faaliyet gosterdigi ifade edilirken Tarkiye’'de ise
dogrudan herhangi bir faaliyetinin bulunmadidi belirtiimektedir. Bununla birlikte
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(.....)’'nin dolayl olarak ortak kontrolunde bulunan portfoy yonetim girketleri vasitasiyla
maden, mineral, refrakter drtnler, seramik gibi Urlnlerin Uretimi ve ticareti; ayakta
tedavi, laboratuvar, tanisal goérintileme ve kanser bakim hizmetleri; dag bisikletleri,
yol bisikletleri, triatlon bisikletleri, sehir bisikletleri ve banliyd bisikletlerinin gelistiriimesi,
uretimi ve satisinin yani sira ilgili bilesenlerin/pargalarin, bisiklet aksesuarlarinin ve
giysilerin dagitimi; liks ev mobilya ¢ézimleri ve lUks i¢ tasarim hizmetleri alanlarinda
faaliyet gosterirken dogrudan kontrolinde bulunan (.....)'in Turkiye’deki yatirimlari
vasitasiyla ise yonetim danismanhgi hizmetleri ile makine, onarim ve operasyon
hizmetleri alanlarinda faaliyet gosterdigi ifade edilmektedir. Ek olarak SPARK
PARTNERS'In ise Turkiye'de herhangi bir faaliyetinin bulunmadidi kiiresel pazarda ise
fon/varlik yonetimi alaninda faaliyet gosterdigi belirtiimektedir.

S6z konusu islem kapsaminda SPARK PARTNERS'In yatirrm yaptigi sirketlerin
genellikle teknoloji, kripto varliklar ve finans alanlarinda; (.....)’'nin yatirm yaptigi
sirketlerin ise genellikle finansal ¢ézimler, teknoloji, bankacilik, ilag ve mihendislik
alanlarinda faaliyet gosterdigi ifade edilmektedir. Bu cergevede dinya c¢apinda
fon/varlik yonetimi alaninda faaliyet gosteren ve farkh sektorlerden ¢ok sayida
tesebbuste yatirimlari bulundan SPARK PARTNERS ve (.....)'nin faaliyetlerinin kiresel
dizeyde ortustugu belirtiimektedir. Ancak bahsi gegen tesebbdislerin kiiresel dlizeyde
farkli cografi bolgelerde faaliyet gosterdigi, tesebbuslerin yatirnm yaptiklarn sirketler
arasinda sinirli bir cografi benzerlik bulundugu ve esasinda, faaliyetlerinin farkli cografi
bdlgelere odaklandigi ifade edilmektedir. Bununla birlikte DESMARAIS VAKFInin
(.....) aracih@iyla kiresel capta alternatif varlik yatirrm platformlari portféya de dahil
olmak Uzere sigorta, emeklilik, fon/varlik yonetimi ve yatirnm sektorlerinde; SPARK
PARTNERS'In ise fon/varlik ydonetimi alaninda faaliyet gosterdigi ifade edilmektedir.
Bu dogrultuda bildirime konu islemin ger¢eklesmesinin ardindan; SPARK PARTNERS
ve DESMARAIS VAKFI'nin fon/varlik yénetimi pazarindaki faaliyetleri arasinda kiresel
pazarda yatay bir értismenin bulundugu; ancak s6z konusu faaliyetlerin farkl cografi
bolgelerde yurutuldugu anlagiimaktadir.

Ote yandan bildirime konu islem sonrasinda her ne kadar MIDAS’in araci kurum
hizmetleri pazarinda yuruttagu faaliyetler ile SPARK PARTNERS ve DESMARAIS
VAKFI'nin fon/varlik yonetimi pazarindaki faaliyetleri arasinda yatay ve/veya dikey bir
drtiismenin meydana gelecegi diisiiniilse de MiDAS’In faaliyetlerinin Tirkiye ile sinirl
oldugu, SPARK PARTNERS ve DESMARAIS VAKFI'nin fon/varlk yonetimi
pazarindaki faaliyetlerinin ise yalnizca kiresel pazarda yuritildigu belirtildiginden
MIDAS ile SPARK PARTNERS ve DESMARAIS VAKFI'nin faaliyetleri arasinda
Tarkiye’de herhangi bir yatay velveya dikey ortiusmenin bulunmadigi kanaatine
varilmistir.  S6z konusu durum dikkate alindiginda bildirim konusu islemin
koordinasyona yol agma riski tagimadigi sonucuna variimistir.

Yukarida yer verilen aciklamalar cercevesinde, MIDAS'In hissedarlik yapisinda
degisime yol agan islemin; mevcut kosullar altinda 4054 sayili Kanun'un 4., 6. ve 7.
maddeleri anlaminda rekabeti kisitlama amacg veya etkisi tasiyan bir islem olmadigi,
dolayisiyla ilgili isleme ayni Kanun’un 8. maddesi uyarinca menfi tespit belgesi
verilmesinde sakinca bulunmadigi kanaatine varilmistir.
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H. SONUG

(37) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ve bu Kanun’a
dayanilarak cikarilan 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig’'in 5. maddesi kapsaminda bir devralma
islemi olmadigina; s6z konusu iglemin mevcut kogullar altinda 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun’un 4, 6. ve 7. maddelerine aykiri olmadigina, dolayisiyla
isleme 4054 sayili Kanun’un 8. maddesi uyarinca menfi tespit belgesi verilmesine,
gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 giin igcinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi
yolu acik olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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