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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-6-066 (Devralma)
Karar Sayisi . 25-44/1081-611

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: Burcu OLGUN, Taner CAKIR, Reyhan KARAKOC POLATTIMUR

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Tera Yatirnrm Teknoloji Holding AS
Eski Blylkdere Cad. No:9 iz Plaza Giz Kat:11 34485
Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: DLT Turizm ve Ticaret AS’nin sermayesinin %100’Unu
temsil eden paylarin ve tek kontroliiniin Tera Yatinm Teknoloji Holding AS
tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 15.10.2025 tarih ve
74859 ile intikal eden ve 21.11.2025 tarih, 76936 sayi ile eksiklikleri tamamlanan
bildirim (izerine diizenlenen 26.11.2025 tarih ve 2025-6-066/0i sayil On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde, planlanan islem ile DLT Turizm ve Ticaret AS (DLT) sermayesinin
tamamini temsil eden paylarin, Tera Yatirnm Teknoloji Holding AS’nin (TEHOL)
tamamina sahip oldugu Tera Turizm ve Ticaret AS (TERA TURIZM) tarafindan
devralinmasi suretiyle DLT'nin tek kontrolinin Emre TEZMEN tarafindan
devralinmasi igslemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili
Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig) cercevesinde izin verilmesi talep
edilmektedir.

Bildirim Formu’nda; son yillarda turizm ve seyahat sektortnde dijital platformlarin hizla
yayginlasmasiyla birlikte ¢evrim ici rezervasyon ve seyahat planlama hizmetlerinin
onemli bir buyime potansiyeline ulastigi, bildirim konusu islem ile TEHOL'Un sektore
giris yaparak cevrim ici rezervasyon pazarinda etkin sekilde faaliyet gostermesi ve
mevcut finansal, teknolojik ve operasyonel kaynaklarinin turizm sektoru ile entegre
edilerek verimlilik yaratmanin amaglandigi ifade edilmigtir.

2010/4 sayili Teblig’in birlesme ve devralma sayilan hallerin belirlendigi 5. maddesinin
birinci fikrasinin (b) bendinde, kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde
“Bir veya daha fazla tegebbliisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli
kontroltiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir
yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya hélihazirda en az bir tesebblisti kontrol eden
bir ya da daha fazla kisi tarafindan devralinmasi” iglemlerinin 4054 sayili Kanun’un 7.
maddesi kapsaminda devralma iglemi sayilacagi belirtiimistir.
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Bu kapsamda oncelikle tesebbls Uzerindeki mevcut kontrol durumu ele alinmalidir.
DLT'nin kontrol yapisina yonelik Ticaret Sicil Gazetesi'nde! yer alan bilgilere
bakildiginda; DLT’nin Necip Kaan KARAYAL ve Ozgir Cem CAN tarafindan kontrol
edildigi anlagiimaktadir.

Islem sonrasinda olusacak duruma iliskin ise devralan islem tarafina ve devir sonrasi
kontrole iligkin hususlara deginilmesi gerekmektedir. Bildirim Formu’nda ve cevabi
yazilarda yer alan bilgilere gére, devralan TERA TURIZM’in hisselerinin %100l ve
tek kontrolii TEHOL’e aittir. TEHOL tarafindan cevabi yazida; TERA TURIZM’in
17.10.2025 tarihinde TEHOL'Un turizm is kolunu ayirmak amaciyla kuruldugu ve
TEHOLin turizm alaninda yapacagl yatirimlarin TERA TURIZM (izerinden
yapilacagi, hélihazirda TEHOL'Un, DLT’nin devralinmasi disinda turizm sektérinde
bir yatirim plani olmadigi ve TERA TURIZM’in mevcut durumda DLT’nin paylarinin
devralinmasi i¢in kurulmus oldugu ifade edilmistir.

Bildirim Formu’nda ve cevabi yazilarda, TEHOL’Un BIST’te islem goérdigu ve c¢ok
sayida gercek veya tuzel kisinin tesebblste %f(.....)'in altinda pay sahibi oldudu,
TEHOL’Un stratejik ticari kararlarinin genel kurul ve yénetim kurulu tarafindan alindig,
(.....) kisiden olusan yonetim kurulunun ise genel kurul tarafindan olusturuldugu ve
sermayesini temsil eden paylar arasinda herhangi bir imtiyazl pay bulunmadigi ifade
edilmistir. Bununla birlikte, 29.05.2025 tarihinde gercgeklestirilen olagan genel kurulda
yonetim kurulu, TEHOL pay sahiplerinden Tera Yatirm Menkul Degerler AS’nin
(TERA MENKUL) verdigi 6nerge dogrultusunda segilmistir. Tesebbus tarafindan bu
durumun, genel kurulda gergeklesen fiili durumdan kaynaklandidi, baska pay
sahiplerinin dnerge sunmasi ve sunduklari 6nerge dogrultusunda yonetim kurulu tye
seciminin gerceklesmesinin 6niinde engel bulunmadigi ifade edilmistir. S6z konusu
genel kurulda TERA MENKUL diginda 6nerge sunan pay sahibi olmamistir. TERA
MENKUL ise nihai olarak Emre TEZMEN tarafindan kontrol edilmektedir.

llaveten, TEHOL Uin %50’den fazlasina sahip herhangi bir hissedari bulunmamaktadir.
Emre TEZMEN, dogrudan veya dolayh olarak kontrol ettigi tesebbusler veya fonlar
(TERA Grubu) aracihdiyla haélihazirda TEHOL'Gn %(.....)'lik payina sahiptir.
Dolayisiyla, mevcut durumda TEHOL’Un dolayli kontrolinin Emre TEZMEN’e ait
oldugunu sdylemek mumkundur.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz’'un
(Kilavuz) 45. paragrafinda “Bir azinlik hissedarinin belirli durumlarda fiili tek kontrole
sahip oldugu kabul edilebilir. Fiili tek kontrol ézellikle, sahip olunan hisse oranlari ve
hissedarlarin ge¢cmis genel kurul toplantilarina katilim dlizeylerine bakildiginda azinlik
hissedarinin genel kurulda ¢ogunlugu saglamasinin yiiksek olasilik tasidigr durumlar
icin gecerlidir. Boyle bir durumda kontroliin varliginin tespiti icin Kurul, sirketin gegmis
genel kurullarindaki oylama ézelliklerine dayanarak ileriye déniik bir analiz yapar ve
analizinde islemden sonra hissedarlarin genel kurul toplantilarina katilimlarinda
gelecekte o6ngoriilebilir degigsiklikleri dikkate alir. Kurul ayrica diger hissedarlarin
konumunu inceler ve rollerini degerlendirir. Bu tir bir degerlendirmede, kalan
hisselerin farkli hissedarlar arasinda blylik élgtide dagilip dagiimadigi, diger 6nemli
hissedarlarin bliylik azinlik hissedariyla yapisal, ekonomik ya da ailevi baglantilarinin
olup olmadigi ya da diger hissedarlarin hedef girkette stratejik ya da tamamen finansal
¢ikarlarinin varhgi dikkate alinan unsurlar arasinda olup bu unsurlar olay bazinda
degerlendirilir. Hisse orani, ge¢mis genel kurul toplantilarindaki oy verme bigimi ve
diger hissedarlarin konumuna dayanarak, bir azinlik hissedarinin genel kurul

124.01.2024 tarih ve 11007 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nin 1021. sayfasi.
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toplantisinda istikrarli bir sekilde oylarin ¢ogunlugunu saglamasi olasiysa, bu azinlik
hissedarinin fiili olarak tek kontrol sahibi oldugu kabul edilir.” ifadelerine yer
verilmektedir.

Kilavuz’'un 45. paragrafinda yer verilen acgiklama dikkate alinarak, hukuki olarak
herhangi bir pay sahibinin kontrolinin muimkun gorunmedigi TEHOL’Gn fiili
kontrolunun nasil sekillendigi incelenmigtir.

TEHOL’Gn son 5 genel kurulundaki katilim oranlarinin yaklasik olarak %(.....)
araliginda seyrettigi, katiimci paylarin neredeyse tamaminin ayni yonde oy kullandigi
ve TERA Grubu disindaki paylarin ¢gok sayida gercek ve tuzel kisi arasinda dagildigi
g6z 6nlnde bulunduruldugunda; Emre TEZMEN'’in TERA Grubu aracihigiyla TEHOL
uzerinde sahip oldugu %(.....) oraninda pay sahipliginin, TEHOL genel kurulunda
onemli sayilabilecek bir cogunluga karsilik geldigi goériimektedir. Dolayisiyla, TERA
Grubu aracihgiyla Emre TEZMEN'in, TEHOL'Un gelecekteki genel kurullarinda
istikrarl bir cogunluk elde edecegi, bundan dolayr TEHOL Un fiili tek kontrolinin Emre
TEZMEN’e ait oldugu degerlendiriimektedir. Nitekim Kurulun yakin tarihli TEHOL Un
bir devralma islemini inceledigi kararinda? da TEHOL'Un Emre TEZMEN tarafindan
kontrol edildigi tespit edilmigtir.

Yukarida belirtildigi Uzere bagvuru konusu devralma isleminin gergeklesmesi ile
birlikte Emre TEZMEN, halihazirda Necip Kaan KARAYAL ve Ozgir Cem CAN’In
ortak kontrolindeki DLT tzerinde TEHOL araciligiyla tek kontrol hakki elde edecektir.
Dolayisiyla planlanan islem sonrasinda devre konu sirketin kontrol yapisinda kalici
degisiklik meydana gelecek olmasindan 6tirl anilan islemin 2010/4 sayil Teblig’in 5.
maddesinin  birinci  fikrasi  kapsaminda bir devralma iglemi oldugu
degerlendiriimektedir.

2010/4 sayih Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (b) bentlerine gore bir
birlesme veya devralmanin Kurul iznine tabi olabilmesi igin “Islem taraflarinin Tiirkiye
cirolari toplaminin yedi ytiz elli milyon TLyi ve islem taraflarindan en az ikisinin Tiirkiye
cirolarinin ayri ayri iki ytz elli milyon TL’yi” veya “devralma islemlerinde devre konu
varlik ya da faaliyetin, birlesme islemlerinde ise islem taraflarindan en az birinin
Tiirkiye cirosunun iki yiz elli milyon TL’yi ve diger islem taraflarindan en az birinin
dlinya cirosunun (¢ milyar TL’yi” asmasi gerekmektedir. Yer verilen ciro bilgileri ve
Bildirim Formu’ndaki aciklamalar dikkate alindiginda, 2010/4 sayili Tebli§’in 7.
maddesinin her iki bendi uyarinca belirlenen esiklerin asiimis oldugu ve bu sebeple

bahse konu iglemin Kurulun iznine tabi bir islem oldugu kanaatine ulasiimistir.

2010/4 sayih Teblig ekinde yer alan Bildiim Formu’'nda; etkilenen pazarlar,
“Turkiye'de a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni (riin pazarinda ticari
faaliyette bulundugu (yatay iliski), b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin
faaliyet gésterdigi herhangi bir ilgili pazarin alt veya Ust pazarinda ticari faaliyette
bulundugu (dikey iligki) tdm ilgili Grin pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan
olusmaktadir.” seklinde tanimlanmistir.

islem kapsaminda Bildirim Formu’'nda ve cevabi yazilarda sunulan bilgiler 1s1§inda;
islem tarafi Emre TEZMEN, dogrudan veya dolayli olarak kontrol ettigi tesebbusler
araciligiyla bankacilik, faktéring, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu (6362 sayili
Kanun) kapsaminda faaliyet gdsteren araci kurumlar tarafindan sunulan faaliyetler,
icme suyu, bilisim, yazihm, besi hayvanciligi, kripto para borsasi gibi alanlarda faaliyet
gostermektedir. Asagidaki tabloda Emre TEZMEN'in kontrol hakkina sahip oldugu
tesebbuslere ve faaliyet alanlarina yer verilmektedir.

2 Kurulun 07.08.2025 tarih ve 25-29/679-411 sayil karari.
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Tablo-1: Emre TEZMEN’in Kontrol Hakkina Sahip Oldugu Tesebbusler ve Faaliyet Alanlari

Tesebbls Faaliyet Alan(lar)

Tera Yatirim Bankasi AS Yatirim bankaciligi.

6362 sayill Kanun kapsaminda yatirnm hizmetleri ve faaliyetleri ile

TERA MENKUL yan hizmetleri sunmaktadir.

Tera Finans Faktoring AS Faktoring faaliyetleri.
Tera Girisim Sermayesi 6362 sayill Kanun kapsaminda girisim sermayesi yatirim ortakligi
Yatirim Ortakhgi olarak faaliyet gdstermektedir.
Tera Yatirim Holding AS Holding sirketi faaliyetleri.
Tera Bilisim Teknoloji Hiz. Bilisim sektdrinde faaliyet gdstermektedir. Sirketlerin kurumsal
San. Tic. AS yapisi dahilinde yazilim ¢ézumleri sunmaktadir.
Viva Terra Su Sanayi ve icme suvu diretimi
Ticaret AS ¢ y '
TEHOL Teknoloji alaninda yatirirmlar yapmayi hedefleyen TEHOL, holding

sirketlerinin faaliyetlerini yGratmektedir.

Sermaye Piyasasi Kurumu’'na basvurulmus olup gerekli izinlerin
alinmasinin akabinde kripto varlik alim satim platformu olarak
faaliyetlerini sirdirmeyi planlamaktadir.

Kointra Kripto Varlik Alim
Satim Platformu AS

Tera Gayrimenkul Yatirimlari

ve Yénetimi AS Gayrimenkul yatirimi ve bunlarin yénetimi.

Barikat internet Guivenligi

Bilisim Ticaret AS Siber guvenlik.

So6zinv Danismanlik AS isletme ve idari danismanlik.

Viva Terra Hayvancilik AS Hayvancilik.

Kaynak: Cevabi Yazi.

Devre konu DLT ise sahibi oldugu tatilsepeti.com web sitesi Uzerinden, Turkiye
Seyahat Acenteleri Birligi'ne kayith DLT Turizm Seyahat Acentesi ve Tatil Sepeti
Turizm Seyahat Acentesi araciliiyla yerli ve yabanci turistlere turizm amacli
konaklama, ulastirma, gezi, spor ve eglence hizmetleri sunmaktadir. DLT ayrica, s6z
konusu web sitesi ve acenteler Uzerinden tatil paketleri, paket tur satislari, otel
rezervasyonlari, ugak bileti rezervasyonlari, arag kiralama, tekne kiralama, yurt igi ve
yurt disi turlar ve tatil aktiviteleri gibi hizmetlerin satisini ve pazarlamasini
gerceklestirmektedir.

Bildirim Formu’'ndan ve cevabi yazilardan elde edilen bilgiler ¢cergevesinde yukarida
yer alan agiklamalar i1siginda iglem taraflarinin faaliyet alanlari arasinda yatay veya
dikey bir értisme bulunmadidi degerlendiriimektedir.

Yukarida yapilan degerlendirmeler gergevesinde, bildirim konusu islemin 2010/4 sayili
Teblig’in 7. maddesi kapsaminda izne tabi oldugu, bununla birlikte, bildirime konu
islem ile 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi cercevesinde basta hakim durum
yaratilmasi ya da mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere etkin
rekabetin onemli Olgude azaltiimasi sonucunun ortaya c¢ikmayacagl kanaatine
varilmistir.
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H. SONUC

(21) Dduzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 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 6nemli olgtude
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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