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D. DOSYA KONUSU: Mars Entertainment Group A.$.’nin tim paylarinin CJ CGV
Co. Ltd., CJ sirketler grubu igerisinde yer alan bir bagh sirket ve finansal
yatinnmcilar tarafindan devralinmasina izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 12.05.2016 tarihinde giren yaziyla
tamamlanan bildirim Uzerine duzenlenen 25.05.2016 tarih ve 2016-5-10/01 sayili
Devralma On Inceleme Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSQU: Ilgili raporda, bildirim konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1. Taraflar
G.1.1. Devralanlar: CJ CGV Co., Ltd. (CJ CGV) ve CJ Corporation (CJ CORP)

Merkezi Seul'de bulunan CJ CGV, CJ sirketler grubunun (CJ GROUP) holding sirketi
olan CJ CORP sirketinin bir parcasidir. CJ CGV, ana faaliyet konusu olan sinema
salonu igletmeciligi alaninda Guney Kore, Cin, Viethnam ve Amerika Birlesik
Devletleri’nde faaliyet gostermektedir. Ayrica Guney Kore ve Vietham'da reklamcilik
hizmetleri ve film dagitim faaliyetlerinde de bulunmaktadir. CJ CORP’un kontrolinde
olan CJ CGV’nin hisseleri Giney Kore borsasinda islem gérmektedir.

Dosyadaki bilgilerden; CJ CORP’un nihai olarak Jay Hyun Lee tarafindan kontrol
edildigi ve anilan kisinin TUrkiye’de herhangi bir tesebbilste hissesinin bulunmadigi
anlasiimistir.
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Ote yandan, CJ GROUP biinyesinde yer alan Tiirkiye menseili (i¢ sirket bulunmaktadir;

— CJ IMC Pazarlama ve Ticaret Ltd. $ti., tiketici UrUnlerinin ithalati, ihracati,
pazarlanmasi, alim ve satimi alaninda,

— CJ Mediasa Pazarlama ve Dagitim A.S., online pazarlama ve satis alaninda,

— CJ Mediasa Televizyon Yayin A.S., televizyon, internet, katalog, mobil ve yeni
medya kanallari araciligiyla drtnlerin tanitimi ve reklami alaninda

faaliyet gostermektedir.
G.1.2. Devredilen: Mars Entertainment Group A.$. (MEG)

Merkezi istanbul’da olan MEG, tim hisselerine sahip oldugu ve tek istiraki konumundaki
Mars Sinema Turizm ve Sportif Tesisler Isletmeciligi A.S. (MARS) araciligiyla sadece
sinema sektorinde faaliyet gostermektedir.

MEG'’in nihai kontroli, Odysses S.a.rl'in (ODYSSES) tim paylarini uhdesinde
bulunduran Spark Entertainment Limited araciligiyla Esas Holding A.§. (ESAS
HOLDING) ve Actera Partners L.P.’dedir (ACTERA).

G.1.3. Devreden: ODYSSES

Spark Entertainment Limited’in uhdesinde yer alan ODYSSES’in, MEG'in (.....)
oranindaki payina sahip olmasina karsin, herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. Spark
Entertainment Limited’in %(.....) ACTERA, %(.....) ise ESAS HOLDING sahiptir. Bu
paylari araciigiyla ACTERA ve ESAS HOLDING, MEG ve dolayisiyla MARS’In birlikte
kontroliine sahip bulunmaktadir. ACTERA ve ESAS HOLDING, MEG disinda,
Tarkiye'de sinema salonu hizmetleri, film dagitim hizmetleri, perde ve sinema igi reklam
yerlerinin satigI ve pazarlamasi pazarlarinda faaliyet gosteren herhangi bir tesebbusu
dogrudan veya dolayli olarak kontrol etmeyip, bu alanlarda faaliyet gdsteren
tesebbuslerde paylari da bulunmamaktadir.

G.2. ilgili Pazar

islem taraflarindan MEG, istiraki MARS araciligiyla, sinema salonu hizmetleri, filmlerin
sinemada gosterimi amaciyla dagitimi ve perde reklamciligi faaliyetleri ile istigal
etmektedir. Diger taraf olan CJ CORP, gerek dogrudan gerekse istirakleri araciligiyla;
sinema salonu igletmeciligi, film dagitim ve reklam hizmetleri sunumu, sinema goésterim
ekipmani Uretimi, satisi ve hizmet satisi, yiyecek, yiyecek hizmetleri, ilag, biyoteknoloji,
eglence, medya, ev aligverisi ve lojistik alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Yukarida yer verilen bilgiler gercevesinde ilgili tesebbulsler arasinda drin pazarlari
bakimindan; sinema salonu hizmetleri, filmlerin sinemada gosterimi amaciyla dagitimi
ve perde reklamciligi alanlarinda yatay; sinema gdsterim ekipmani Uretimi, satisi ve
hizmet satigi alaninda ise MARS'In faaliyet gosterdigi sinema salonu hizmetleri alaniyla
dikey bir 6rtisme oldugu gorilmektedir.
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Guney Kore, Cin, Vietham ve Amerika Birlesik Devletlerinde faaliyet gosteren CJ
CORP, Turkiye'de sinema salonu hizmetleri, film dagitim hizmetleri, perde reklamciligi
alanlarinda faaliyet godsteren herhangi bir tesebblsu dogrudan veya dolayh olarak
kontrol etmeyip, bu alanlarda faaliyet gdsteren tesebbulslerde pay sahibi de degildir. S6z
konusu durum nedeniyle CJ CORP ile MEG’in faaliyet gosterdikleri alanlar arasinda
Dunya pazarinda yatay bir ortisme olsa da, Turkiye pazarinda yatay bir ortisme
bulunmamakta ve dolayisiyla planlanan islem kapsaminda vyatay olarak
tanimlanabilecek alternatif Grin ve cografi pazar tanimlarinin higbirinin rekabet
acisindan endise yaratmasi (herhangi bir yogunlasmaya sebebiyet vermesi) mimkin
gorilmemektedir.

Buna ilaveten sinema salonu hizmetleri 6zelinde hizmetin dogasi geregdi, sinema
salonlari ancak bulunduklari yerlesim birimlerindeki tuketicilerin talebini kargilamaktadir.
Bagka bir deyigle, sinema salonlarinin baska illerdeki potansiyel musterilerin talebini
karsilama ihtimalleri, tuketicilerin mesafe ve zaman kisiti nedeniyle bagka bir ile film
izlemeye gitme olasiliklarinin dusuk olmasi sebebiyle olduk¢a azdir. Dolayisiyla, sinema
salonu hizmetleri pazari bakimindan cografi pazar tanimlarinin il bazlh ya da iller
icerisinde yer alan mikro cografi pazarlar 6zelinde yapilmasi gerekmekte iken taraflar
arasinda Turkiye Olgceginde yatay cakisma olmamasi nedeniyle ilaveten bolgesel dlcekli
cografi pazar tanimlari yapilmasina da gerek goralmemigtir.

Dikey iligkiler anlaminda ise CJ CGV istiraki CJ 4DLEX araciligiyla, sinema salonu
hizmetleri pazarina sinema gosterim ekipmani ve bununla ilgili hizmetler saglamaktadir.
4 boyutlu (4DX) sinema sistemi hareket, titresim, su, ruzgér, baloncuk, sis, yagmur,
yildirnm efektleri ve kokularin yardimi ile ekran gorsellerini guzellestirerek sinema
tecribesi sunan ek bir eglence ekipmanidir. 4 boyutlu gosterimi yapilan filmler, 2
boyutlu (2D), 3 boyutlu (3D) gibi diger formatlarda da gdsteriimekte olup, dinya
genelinde 4 boyutlu gosterim yapan salon sayilari toplam sinema salonlarina kiyasla
oldukgca sinirhdir. Dolayisiyla, ilgili tedarik iligkisinin genel anlamda sinemalarin
faaliyetlerine etkisi sinirli dizeyde bulunmaktadir. CJ 4DLEX, (.....) tarihlerinde MARS'a
yapmis oldugu yaklasik (.....) ABD Dolari tutarinda 4 boyutlu sinema gdsterim ekipmani
(4 boyutlu film gosterim sistemleri) ve ilgili hizmetlerin satisi disinda, Turkiye'ye
herhangi bir sinema ekipmani veya hizmet satisi gergeklestirmemistir. MARS,
Tirkiye'de sadece Istanbul Marmara Forum’'da bulunan tesisinde 20 Kasim 2015
tarihinden itibaren 4 boyutlu sinema hizmeti sunabilmektedir. S6z konusu tesiste
sunulan 4 boyutlu sinema gosteriminden elde ettigi gelir, ayni tesisteki diger bilet
satiglarindan elde ettigi toplam gelirin Aralik 2015-Mart 2016 dodneminde (.....)
dizeyinin Uzerine gikmamigtir.

ilgili Pazarin Tanimlanmasina lliskin Kilavuz'da, “Ancak inceleme konusu islem, gerek
triin gerekse de cografi agidan olasi alternatif pazar tanimlari ¢ergevesinde rekabet
acisindan endiseler yaratmiyor ya da alternatif tim tanimlar agisindan rekabeti bozucu
bir etki s6z konusu olmuyorsa pazar tanimi yapilmayabilir’ denilmektedir.

Yapilan inceleme sonucunda; ilgili Grin ve cografi pazarin belirlenmesinin iglemin
sonucuna etki etmeyecegi anlasildigindan kesin bir ilgili pazar tanimi yapiimamigtir.
Bununla birlikte, degerlendirme slrecinde ilgili Grin pazari olarak yatay anlamda;
“filmlerin sinemalarda gosterimi amaciyla dagitimi pazari”, “sinema salonu hizmetleri
pazarl” ve “perde reklamciligi pazari”; dikey bakimdan en riskli durumu degerlendirmek
adina en dar haliyle “4 boyutlu film gosterim sistemleri pazari” ve ilgili cografi pazar

olarak ise “Turkiye” dikkate alinmigtir.
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G.3. Degerlendirme
G.3.1. igslemin Niteligi ve Bildirim Yiikiimliiliigii Agisindan Yapilan Degerlendirme

Bildirime konu islem, CJ GROUP’un holding sirketi olan CJ CORP’un kontrolinde
bulunan CJ CGV araciligiyla, dogrudan MEG'in, dolayl olarak ise MARS’In kontrolinu
saglayacak hisseleri devralmasina iligkindir.

MEG'in islem oncesi ve sonrasi hissedarlik yapisina iligkin bilgiler asagidaki tabloda
gOsterilmistir.

Tablo 1: MEG'nin islem Oncesi ve Sonrasi Hissedarlik Yapisi

Islem Oncesi Islem Sonrasi
Hissedar Hisse Orani (%) Hissedar Hisse Orani (%)
Ayse NILGUL UTKU (e CJ SPC (-nn)
Menderes UTKU (oo IMM SPC (..

Muzaffer YILDIRIM

CJ Bagl Sirketi

ODYSSEY

TOPLAM

TOPLAM

islem o©ncesinde; MEG'in nihai kontroli ODYSSES'’in tiim paylarini uhdesinde
bulunduran Spark Entertainment Limited araciigiyla ACTERA ve ESAS HOLDING
tarafindan saglanmaktadir. islem sonucunda ise MEG'’in kontrolii direkt olarak MEG'in
paylarini (.....) sahip bulunan CJ SPC’de olacaktir.

CJ SPC’nin kontrol yapisina iliskin olarak pay sahipleri bir sézlesme imzalayacaktir. ilgili
sozlesme uyarinca; CJ SPC'nin paylarinin (.....)'ine CJ CGV'nin, %(.....)1na ise finansal
yatinnmcilar adina paylari elinde bulunduracak olan G¢ 6zel amagli sirket veya onlarin
vekilleri/lkayyumlarinin sahip olacagi belirtiimistir. CJ SPC’nin toplam dort yonetim
kurulu Uyesinin Ugunda CJ CGV, birini ise finansal yatirrmcilar atama hakkina sahip
olacaktir. Ayrica, CJ SPC’yi temsil edecek yonetim kurulu Uyesinin CJ CGV tarafindan
aday gosterilen yonetim kurulu Uyeleri arasindan segilecedi belirtiimistir. CJ SPC’nin
yonetim kurulunun, Uyelerinin ¢ogunluguyla toplanacagi, bu toplantilarda hazir
bulunanlarin gogunlugunun olumlu oyuyla karar alinacagi ifade edilmistir. Yalnizca, CJ
SPC’nin elinde bulundurdugu tim MEG paylarinin tasarrufu veya devrine iligkin
kararlarin veya MEG’in taraf oldugu birlesme, bdlinme, bdlunerek birlesme, tasfiye,
sona erme iglemlerine iligkin kararlarin tim yodnetim kurulu Gyelerinin oybirligi ile
alinacagi ifade edilmigtir. Dolayisiyla islem sonrasi devre konu tesebbusin kontroli CJ
SPC’nin paylarinin (.....)’ine sahip bulunan CJ CGV’ye ait olacaktir.

Ayrica IMM SPC’nin kontroltiine sahip olan IMM RoseGold lll. Private Equity Fund (IMM)
ve CJ CGV arasinda devre konu tesebbusln igletimesini ve buna iliskin hak ve
yukumlalUkleri duzenleyen bir “Yatinm Soézlesmesi” imzalanmistir. Bu sozlesme
uyarinca devre konu tesebbisun (.....) hissesine sahip olacak IMM SPC’nin asagidaki
hususlarda onay hakkinin bulanacagi bildirilmigtir;

— MARS’In bir 6nceki is yilindaki toplam mal varligi dederinin (.....) veya daha
fazlasina denk gelecek degerdeki faaliyetlerinin tumunin veya bir kisminin
devredilmesi, durdurulmasi, terki;

— Baska bir sirketin, MARS’In bir dnceki is yilindaki mal varligi degerinin (.....) veya
daha fazlasina denk gelecek degerdeki islerinin tamaminin veya bir kisminin
devralinmasi;

— Tek bir igslemin degeri MARS’In bir 6nceki is yilindaki toplam mal varligi degerinin
(.....) veya daha fazlasina denk gelecek degerde olacak sekilde (i) yatirrm (bagka
bir sirket paylarinin, 6z kaynagin veya tahvillerin devralinmasi veya elde edilmesi)
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veya sermaye harcamasi yapilmasi, (ii) paylarin, 6z kaynagdin veya tahvillerin
satisi ve (iii) mal varligi devralinmasi (kira vs. dahildir, ancak genel anlamda is igin
gereken Urunlerin vs. satin alinmasi dahil degildir) veya mal varli§i Uzerinde
tasarruf edilmesi (6dung verme vs. dahil olmak Uzere);

— Bir 6nceki is yilindaki mal varligi deg@erinin (.....) veya daha fazlasina denk gelecek
degerde finansman saglanmasi, 6dung verilmesi veya diger yukumluliklerin altina
girilmesi (herhangi bir sipheye mahal vermemek adina, bu iglemler, planlanan
islemin tamamlanmasindan 6nce meydana gelen mevcut krediler igin yapilacak
yeniden finanse etme islemlerine (re-financing) uygulanmayacaktir);

— Bir 6nceki is yilindaki mal varligi deg@erinin (.....) veya daha fazlasina denk gelecek
degerde teminat veya garanti saglanmasi.

Veto haklarinin belirleyici etki uygulama imkani saglayabilmesi igin stratejik kararlarla
ilgili olmasi gerekmekte olup, yatinmcilarin finansal c¢ikarlarinin korunmasi igin
normalde azinlik hissedarlarina verilen veto haklarinin 6tesine gecmesi gerekmektedir.
Stratejik ticari politika, Ust yonetimin atanmasi ya da isletme planiyla ilgili olmayan bir
veto hakkinin sahibine ortak kontrol sagladiginin kabul edilmesi zordur. Yukarida yer
verildigi uzere IMM SPC’ye bu konularda bir veto hakki verilmemis olmakla birlikte, tek
bir islem degeri MARS’In bir onceki is yilindaki toplam mal varligi degerinin %(.....)'u
veya daha fazlasina denk gelecek degerde yatirimlara iligkin bir veto hakki taninmigtir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'da (Kilavuz)
belirtildigi Uzere; “Yatirimlar (zerindeki veto hakkinin degerlendiriimesinde yatirimlarin
ne dereceye kadar ortak girigsimin aktif oldugu piyasanin esas ézelligini olugturdugu da
dikkate  alinmaktadir.  Bir tesebblisiin  yatirm  politikasi  ortak  kontroliin
degerlendirimesinde genellikle 6nemli bir unsur olmakla birlikte tesebblisiin piyasadaki
davraniginda yatirimin énemli bir rol oynamadigi pazarlar da bulunabilir.” Devre konu
tesebblsun faaliyet gosterdigi sinema salonu hizmetleri pazarinda, rekabet edilen
cografi pazarlarin geniglemesini saglayacak olan sinema salonu sayisinin arttiriimasi
noktasinda tesebbulsler yatirimlara ihtiyag duymaktadir. Rekabet Kurumu tarafindan
yayimlanan Sinema Hizmetleri Sektor Arastirmasi’nda pazarin 2003 yilindan itibaren
yilda ortalama %8,7 oraninda buyudugu, 2014 yilinda sinema salon sayisinin 2483’e
ulastigi ve tum oyuncularin buyimenin devam edecegi beklentisine sahip oldugu ifade
edilmigtir. Dolayisiyla, tesebbulslerin buydyen sinema salonu hizmetleri pazarinda
faaliyet gosterebilmesi ve pazar paylarini koruyabilmesi i¢in sinema salonu yatirimlari
gerceklestirmesinin  bu pazardaki ticari faaliyetin 6nemli noktalarindan oldugu
anlasiimaktadir.

Kilavuz’a gore yatirimlarla ilgili bir veto hakkinin kontrol saglamasi bakimindan énemi,
oncelikle ana sirketlerin onayina tabi olan yatirnm duzeyine baghdir. Kilavuz'da “Ana
sirketlerin sadece cok yiliksek miktarli yatirm kararlarini veto etme hakkina sahip
oldugu durumlarda bu veto haklari ortak girisimin ticari politikasinin birlikte
belilenmesine yetki veren bir haktan ziyade, azinlik hissedarinin haklarinin
korunmasina daha yakindir’ denilerek, yuksek miktarli yatirnm kararlarini veto etme
hakkinin kontrol hakki vermekten ziyade azinlik hissedarinin haklarinin korunmasina
iliskin olabilecedi belirtilirken, yuksek miktarli yatirrma iliskin herhangi bir agiklamaya yer
verilmemigtir.
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Bu noktada “Yatirrm Sézlesmesi’nde belirlenen sinirinin somutlastirilmasi bakimindan
MARS’In 2015 yili itibariyla toplam mal varlidi degerinin %(.....)’u hesaplanmis ve
yaklasik (.....)TL oldugu tespit edilmis olup, IMM SPC'’ye tek bir islem degeri yaklasik
(.....) TL olan yatirimlar igin veto hakki tanindidi anlagiimistir. MARS’In halihazirda
sahip oldugu ciro bakimindan en blyuk U¢ sinema salonunun, yatirim harcamalarinin
buglnki degerlerinin yaklasik (.....) TL oldugu ve veto hakki igin belirlenen yatirim
tutarlarinin ¢ok altinda kaldigi tespit edilmistir. Ayrica 01.01.2014 tarihi sonrasinda
MARS tarafindan yapilan devralmalar arasinda en yuksek bedelli olaninin da belirlenen
sinirin altinda kalarak yaklasik (.....) TL oldugu gorulmustar. Bu ¢ergeve IMM SPC’nin
yatirim kararlari uzerindeki, MARS’In bir dnceki is yilindaki toplam mal varligi degerinin
%(.....)u veya daha fazlasina denk gelecek degerlerdeki veto hakkinin, ticari
faaliyetlerinde kontrol hakki vermeyecek duzeyde yuksek miktarli yatinm kararlari
olarak degerlendirilebilecegi kanaatine variimistir. Dolayisiyla, bahse konu veto
hakkinin azinlik hissedarlarinin finansal ¢ikarlarini korumaya yonelik haklardan oldugu
ve ortak kontrole sebebiyet vermeyecedi sonucuna ulasiimistir.

Yukarida yer verilen bilgiler ¢ercevesinde, islem oncesinde nihai olarak ACTERA ve
ESAS HOLDING tarafindan kontrol edilen MEG'in, islem sonrasinda CJ CGV tarafindan
tek basina kontrol edilecegi tespit edilmistir. CJ CGV ise CJ GROUP’un holding sirketi
olan CJ CORP tarafindan kontrol edilmektedir. Dolayisiyla islem, bir tesebbusun
kontrolindn, hisse satin alinmasi yoluyla baska bir tesebbus tarafindan devralinmasi
niteliginde olmasi nedeniyle, 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin birinci
fikrasi ¢ergevesinde bir devralma iglemidir.

Taraflarin Turkiye ve dunya cirolari incelendiginde 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin
birinci fikrasinda 6ngdrtlen ciro esiginin asildigi anlasiimaktadir. Bu bilgiler 1s1§inda,
bildirim konusu islemin Rekabet Kurulunun iznine tabi bir devralma islemi oldugu
kanaatine variimistir.

G.3.2. 4054 Sayili Kanun’un 7. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

4054 sayill Kanun’un 7. maddesi uyarinca, bildirim konusu islemin ilgili pazarda hakim
durum yaratmak veya mevcut bir hakim durumu daha da gulglendirmek sonucunu
dogurup dogurmayacaginin degerlendiriimesi gerekmektedir.

Rekabet Kurulunun bir¢gok kararinda da ortaya konuldugu Uzere, tek basina yeterli
olmamakla birlikte, bir tesebblislin hakim durumda bulunup bulunmadiginin tespit
edilmesinde en 6nemli unsurlardan biri pazar payidir. Ancak, uygulamada hangi
blayuklUkteki pazar payinin hakim durum olusturabilecek bir pazar gucu olarak
degerlendirilecegine iligkin rekabet hukuku doktrini ve igtihadinda kesin bir Olgit
bulunmamaktadir.

Yatay Olmayan Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz'da
belirtildigi Uzere pazar paylari ve yodunlagsma seviyeleri, pazar yapisi ile birlesme
isleminin taraflari ve diger tesebbuUsler arasindaki rekabete iliskin dnemli bilgiler sunan
oncul gostergeler olup, bu tir kaygillarin mevcudiyeti konusunda kesin hikim
olusturmazlar. Hakim durumun tespitinde temel olarak dikkate alinacak olc¢utlerden ilki,
ilgili tesebbusln ve rakiplerin pazardaki konumuyken, bunun yaninda pazara girisin
veya pazarda blyumenin 6énunde engeller bulunup bulunmadigi, musterilerin saglayici
degistirme olanaklari da degerlendiriimesi gereken hususlardandir.
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Bu baglamda, islem taraflarinin faaliyet alanlarinda drin pazari bakimindan yatay
olarak ortismenin oldugu pazarlar yukarida da belirtildigi gibi “filmlerin sinemalarda
gOsterimi amaciyla dagitimi”, “sinema salonu hizmetleri” ve “perde reklamciligr”
pazarlaridir. islemin tarafi olan tesebbuslerin s6z konusu pazarlardaki Tirkiye pazar
paylari asagidaki tabloda sunulmustur.

Tablo 2: islem Taraflarinin 2014 ve 2015 Yili Tirkiye Pazar Paylari (%)

Pazar MEG CJ GROUP Toplam
2014 | 2015 | 2014 | 2015 | 2014 | 2015
Filmlerin Sinemalarda Gdsterimi Amaciyla Dagditimi (o)l Gl Gy G G ] Gl
Sinema Salonu Hizmetleri (o)l G Gy G G ] Gl
Perde Reklamcilig (ceoe) | G | Geo) ] o) ] Gos) ] Geeld)

Tablodan da goéruldigu Uzere, Turkiye'de islemden yatay olarak etkilenen pazarlarda
taraflardan sadece MEG'in faaliyeti bulunmaktadir. Dolayisiyla, MEG tarafindan sahip
olunan pazar payinin el degistirmesi s6z konusu oldugundan, iglemin yatay olarak bir
yogunlagsmaya yol agmasi mumkin goértulmemektedir.

Alici tarafin, MARS'In faaliyet gosterdigi ilgili Urin pazarlar ile dikey olarak ortigen
pazarlarda da faaliyetleri bulunmaktadir. Dosya kapsaminda, CJ GROUP’un faaliyet
gosterdigi 4 boyutlu film gdsterim sistemlerinin kurulmasi igletiimesi ve bakimi pazari Gst
pazar, MEG’in faaliyet gosterdigi sinema salonu hizmetleri pazari ise alt pazar olarak
degerlendirilmigtir.

Yatay Olmayan Birlesme ve Devralmalarin Degerlendirilmesi Hakkinda Kilavuz’da dikey
birlesmeler bakimindan birlesik tesebblsun her bir pazardaki payinin %25’in altinda
olmasi halinde belirli istisnalar haricinde incelemenin derinlestiriimesine gerek olmadig,
bununla birlikte s6z konusu egigin hukuken baglayici olmadigi ve karine olusturmadigi
belirtiimigtir.

Dikey birlesmelerde ortaya cikabilecek rekabeti sinirlayici durumlardan en 6nemilisi,
girdi kisittamasi ve/veya musteri kisittamasi seklinde ortaya c¢ikabilecek olan, islemin
pazarl kapama etkisi yaratma ihtimalidir. Girdi ve musteri kisittamalari temel olarak tg¢
alt baglik halinde incelenmektedir. Bu basliklar sirasiyla; kisittama imkani (Grinun
onemli bir girdi olup olmadidi), kisittama gudusu (pazar kapamanin karli olup
olmayacagi vb.) ve rekabet Uzerindeki genel etkiler (alt pazardaki rakiplerin dikey
batlnlesik yapida olup olmadigi, pazara giris engelleri vb.) olarak siralanabilir.

Taraflardan CJ GROUP’un JUrettigi 4 boyutlu film gosterim sisteminin kurulmasi
isletiimesi ve bakimi, MARS’In faaliyet gosterdigi sinema salonu hizmetleri pazarlarinda
girdi olarak kullanilabilmektedir'. Devre konu tesebbisiin sinema salonu hizmetleri
pazarindaki payinin %25’in Uzerinde olmasi sebebiyle, islemin yukarida belirtilen
pazarlar bakimindan girdi ve masteri kisittamasi baglaminda olasi etkileri
degerlendirilmigtir.

' “Girdi” kavrami altyapi ya da fikri milkiyet haklari gibi unsurlara erigsimi de kapsayacak sekilde genel bir
terim olarak kullaniimistir.
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Girdi kisittamasi kavrami; birlesme sonrasinda birlesik tesebblsun, alt pazardaki
rakiplerin ihtiya¢g duyduklari dnemli girdilere erisimlerini kisittamasi ve bu yolla rakiplerin
maliyetlerini artirmasi anlamini tagimaktadir. 4 boyutlu film gdsterim sistemleri, sinema
salonu hizmetlerinin sunulmasinda dunya genelinde yakin zamanda kullaniimaya
baslanmis olup, kullanimi halihazirda olduk¢a sinirli dizeydedir. Sinema gosterim
hizmetleri pazarinda, 4 boyutlu film godsterimi haricinde, ¢ogunlukla 2 ve 3 boyutlu
sinema gosterimleri yapiimakta ve 4 boyutlu gosterimi yapilan filmler 2 boyutlu olarak da
gOsterime girebilmektedir. Bunun yani sira 4 boyutlu film godsterim sistemlerinin
kurulmasi, isletiimesi ve bakimi hizmeti CJ GROUP tarafindan Turkiye’de sadece tek bir
sinema salonuna saglanmakta olup, ilgili ddnemler boyunca 4 boyutlu sinema gosterim
hizmetlerinin bilet satiglari, ilgili tesisin toplam bilet satiglarinin (.....) dahi altinda
kalmaktadir. Dunya ¢apindaki dijital sinema perdelerinin sayisi 2014 yilinda 125.000’i
asmis olup, 4 boyutlu film gosterim teknolojilerinin buradaki payi ise %0,3’'ten azdir. Bu
cercevede, ilgili girdinin sinema salonu hizmetleri pazarinda 6nemli bir girdi olarak
degerlendiriiemeyecedi anlasiimistir. Pazar kapamanin kosullarindan biri olan girdi
kisittamasi imkaninin, ancak ilgili girdinin alt pazardaki faaliyet i¢in énemli bir girdi
olmasi halinde sz konusu olabilmesi sebebiyle bu pazar bakimindan girdi
kisittamasindan bahsedilemeyecegi kanaatine variimistir. Buna ilaveten, dinyada yeni
olugsmaya baslamis ve gelismekte olan 4 boyutlu film gdsterim sistemleri pazarinda
faaliyet gosteren tesebbuslerin pazar paylarina asagida yer verilmekte olup, s6z konusu
hizmetin saglanabilecegi alternatif saglayicilarin da bulundugu goériimektedir.

Tablo 3: 4 Boyutlu Film Gdsterim Sistemlerinin Dinya Pazar Paylari

Tesebbusler Pazar Pay (%)
CJ CORP (CJ 4DLEX) (-..nr)
Lotte Cinema (cennn)
MediaMation (connn)
Cin Halk Cumhuriyeti Menseli Sirketler (connn)
TOPLAM 100,0

Musteri kisitlamasi kavrami ise; birlesme sonrasinda birlesik tesebbustn, Ust pazardaki
(4 boyutlu film godsterim sistemleri) rakiplerinin yeterli mugsteri tabanina erisimini
kisittamasi anlamina gelmektedir. Musteri kisitlamasi yénlinden pazari kapama
olasiliginin degerlendirilebilmesi igin Ust pazardaki mevcut ve potansiyel rakiplerin alt
pazarda (sinema salonu hizmetleri) UrUnlerini satabilecekleri yeterli alternatiflerinin
bulunup bulunmadidi incelenmelidir. Ancak, Ust pazarda dunya genelinde faaliyet
gOsteren rakip tesebbuslerin Turkiye’de 4 boyutlu film gdsterim sistemleri alaninda
halihazirda faaliyeti bulunmamaktadir. Buna ilaveten dinya genelinde toplam dijital
sinema perdelerinin sayisinin 2014 yilinda 125.000’i astigi dustunuldiginde, Turkiye’nin
toplam 2483 sinema perde sayisiyla dnemli bir pazar olarak degerlendirilemeyecegi,
dolayisiyla islem sonrasinda devralan tesebbusin dunya genelinde faaliyet gdsteren
rakiplerinin yeterli musteri tabanina erisiminin kisittamasinin s6z konusu olmayacag!
kanaatine variimistir.

Yukarida yer verilen bilgiler ¢ercevesinde, sinema salonu hizmetleri pazarinda (alt
pazar) faaliyet gdsteren tesebbuslerin; 4 boyutlu film gosterim sistemleri pazarinda (Ust
pazar), birlesik tesebbUs haricinde yeterli alternatiflerinin bulunmasi, yeni olusmakta ve
gelismekte olan teknoloji temelli bu pazara yeni girislerde herhangi bir hukuki veya
dogal giris engelinin olmamasi, 4 boyutlu film gdsterim sistemlerinin halihazirda énemli
bir girdi niteligini tasimamasi ve 4 boyutlu film gdsterim sistemlerinin birlesik tesebbusun
faaliyet alanlari diginda kalan cografi ve Urin pazarlarinda da kullanilabilecedi g6z
onune alindiginda islem sonrasinda, s6z konusu pazarda girdi veya musteri kisitiamasi
imkaninin bulunmadigi sonucuna ulasiimigtir.
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H. SONUG

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 Tebli§
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan
nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun gugclendiriimesinin ve
bdylece rekabetin 6nemli dlgude azaltilimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme
izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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