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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2007-2-190 (Devralma)
Karar Sayisi : 07-88/1107- 430
Karar Tarihi : 29.11.2007

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI

Uyeler : Tuncay SONGOR, M. Sirag ASLAN, Siireyya CAKIN,
Mehmet Akif ERSIN, Dr. Mustafa ATES,
ismail Hakki KARAKELLE

B. RAPORTORLER: Fatma GOZLUKAYA ANGI, Evrim Ozgul KAZAK

C. BILDIRIMDE

BULUNAN : - Eurasia Cinemas B.V
Strawinskylaan 3105 Atrium, 1077ZX, Amsterdam, HOLLANDA
Temsilcisi Dr. M. Fevzi TOKSOY
Maya Akar Center, 100/10, 34394, Esentepe-istanbul

D. TARAFLAR : - Velios Limited

Drake Chambers, Tortola, British Virgin Islands

- Yalcin SELGUR _

Istiklal Caddesi No:24-26 Beyoglu-Istanbul

- Aig Blue Voyage Fund L.P.

Ugland House, South Church Street, George Town Grand
Cayman,Cayman Islands, British West Indies

- Ahmet Adnan AKDEMIR

istiklal Caddesi No:24-26 Beyoglu-istanbul
- Mehmet Berent AKDEMIR

istiklal Caddesi No:24-26 Beyoglu-istanbul
- Mehmet Sedat AKDEMIR

istiklal Caddesi No:24-26 Beyoglu-istanbul
- Yusuf Agah TANSEV

istiklal Caddesi No:24-26 Beyoglu-istanbul

- Fatma Fusiin AKDEMIR _
Istiklal Caddesi No:24-26 Beyoglu-Istanbul

E. DOSYA KONUSU : AFM Uluslararasi Film Produksiyon Tic. ve San. A.$.’nin
%51.9 oranindaki hissesinin Velios Limited tarafindan devralinmasi iglemine izin
verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI : Kurum kayitlarina 5.11.2007 tarih ve 7215 sayi ile giren ve
eksiklikler en son 15.11.2007 tarih ve 7572 sayili yazi ile tamamlanan bagvuru Uzerine,
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ve 1997/1 sayili
Rekabet Kurulu’'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig'in ilgili hiikiimleri gercevesinde diizenlenen 23.11.2007 tarih, 2007-2-190/0I-07-
FGA sayili Devralma On inceleme Raporu, 23.11.2007 tarih ve REK.0.06.00.00-
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120/337 sayih Bagkanlik 6nergesi ile Kurul gundemine alinarak 07-88 sayili Kurul
toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: igili raporda; bagvuru konusu islemin; 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak cikarilan 1997/1 sayilh Teblig
kapsaminda bir islem oldudu, islemin anilan Kanun'un 7. maddesi anlaminda hakim
durum vyaratan veya mevcut bir hakim durumu daha da gulglendiren ve bunun
sonucunda Ulkenin budtund yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet
piyasasindaki rekabetin 6nemli Olglide azaltiimasi sonucunu doguran bir iglem
olmadigi, bu sebeple bildirim konusu isleme izin verilebilecedi ifade edilmistir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. islemin Niteligi

Bildirim konusu iglem, Velios, A1 Group Limited (A1 Group) ile AIG Blue Voyage Fund
L.P., Yalgin Selgur, A. Adnan Akdemir, M. Berent Akdemir, M. Sedat Akdemir, Y. Agah
Tansev, F. Fusin Akdemir arasinda imzalanan 22.10.2007 tarihli Hisse Satin Alim
Sozlesmesi (So6zlesme) uyarinca gergeklesmektedir. Bildirim Formunda, bildirime konu
islem ile AFMnin %51,9 oranindaki hisselerinin Rusya merkezli A1 Group
istiraklerinden Velios veya S6zlesme’'nin 8.9. hUkmu uyarinca A1 Group’un dogrudan
ya da dolayl olarak sahibi oldugu bir igtiraki tarafindan devralinacagi ifade edilmigtir.
Mevcut durumda AFM hisselerinin, tam kontrolu Velios’a ait olan Adolean Invest
Limited'in  (Adolean) bir istiraki olarak hisse devir sbézlesmesinin ardindan
27.10.2007°de kurulan Eurasia Cinemas B.V. (Eurasia) isimli tesebbls tarafindan
devralinmasinin 6ngoéruldugu taraflarca bildirilmistir. Bununla birlikte, devri dizenleyen
Sozlesme’ye “Alici” sifatiyla Velios’un taraf olmasi, Eurasia’nin devralma islemini
gerceklestirmek amaciyla kurulan ve Adolean araciliiyla Velios’'un tam kontrolu
altindaki bir girket olmasi, dolayisiyla Velios’'un dogrudan ya da Eurasia araciligiyla
hisseleri satin almasinin devralma kontrolinin degerlendiriimesi bakimindan bir
farkhlik yaratmayacak olmasi sebepleriyle, bildirim konusu devralma isleminin AFM’nin
%51,9 oranindaki hisselerinin Velios tarafindan devralinmasi olarak incelenmesinin
uygun olacagi sonucuna varilmistir’.

H.2.Taraflar
H.2.1. AFM Uluslararasi Film Prodiiksiyon Ticaret ve Sanayi A.S. (AFM)

Bildirim formunda yer alan bilgilere gére, AFM asil olarak sinema salonlar igletme
faaliyeti ile ugrasmakta olan halka acik bir sirkettir. AFM ayni zamanda, faaliyet
konusu sinema salonlari acmak, kiralamak, isletmeciligini yapmak, sinema
salonlarinda ve disinda kafe, bilgisayar destekli cihazlar ve oyunlarin igsletmeciligi olan
Kiiltiir ve Gosteri Merkezleri Isletmecilik ve Ticaret A.S.'yi (KGM) kontrol etmektedir?.
AFM, KGM'ye ait salonlar da dahil olmak (izere; istanbul, Denizli, Canakkale, Isparta,
izmir, Bursa, Eskisehir, Antalya, Ordu, Samsun, Ankara ve Trabzon illerinde toplam 31
adet sinemaya sahiptir. AFM sahip oldugu 157 adet sinema salonunda toplam 24,206
adet koltuk kapasitesine sahip bulunmaktadir. Bunun yani sira AFM, film dagitimi

! Bildirim Formu'nda da ayni yonde sbzlesmenin tarafi olarak Velios Ltd., AFM hisselerini devralan taraf olarak
bildirilmistir.

2 AFM 2005 yilinda KGM hisselerinin tamamini Girisim Faktoring A.$., Fina Holding A.$., Fiba Faktoring Hizmetler
A.S., Finans Finansal Kiralama A.S. ve Fiba Holding A.S.’den devralmak suretiyle sirketin kontrolinu ele gegirmis,
Rekabet Kurulu s6z konusu igleme 8.7.2005 tarih ve 05-44/ 635-167 sayili karari ile izin vermistir.
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faaliyetinde bulunan KENDA Film Yapim Dagitim Ticaret ve Sanayi A.$.’nin (KENDA)
de %24,99 oranindaki hissesine sahiptir.

Bildirim formunda AFM’in 2006 yilinda Turkiye’'de elde ettigi toplam cironun (............. )
YTL oldugu beyan edilmektedir.

H.2.2. Velios Limited (Velios)

Bildirim formunda yer alan bilgilere goére Velios, bir yatirnm sirketi olan A1 Group’un
kontroll altindadir. A1 Group’un hisselerinin tamami CTF Holding Limited’e aittir. CTF
Holding Limited ise gercek kisi ortaklarin kontrolu altindaki Alfa Group Consortium
(Alfa Group) tarafindan kontrol edilmektedir. Alfa Group, Rusya merkezli bir yatirim
sirketi olup petrol, bankacilik, sigortacilik, telekomlnikasyon gibi alanlarda yatirimlari
bulunmaktadir. Alfa Group Consortium Tirkiye’de Turkcell iletisim Hizmetleri A.S.’de
sahip oldugu hisseler dolayisiyla GSM hizmetleri pazarinda faaliyet géstermektedir’.
Bunun disinda Alfa’nin ve Alfa ile ayni ekonomik birlik i¢indeki tesebbuslerin Tlrkiye'de
herhangi bir faaliyeti bulunmadigi bildirilmigtir.

Velios, gelisen piyasalarda stratejik niteligi bulunan endustrilerde faaliyet gdsteren
tesebbUslere ortak olmak yoluyla yatirnm yaparak deger yaratmayl amaclayan bir
yonetim girketidir. Yonetim girketi olmasi dolayisiyla Velios’'un Turkiye’de veya
yurtdisindaki  faaliyetlerinden kaynaklanan herhangi bir cirosu bulunmadigi
bildirilmistir®. Velios, 2006 yilindan beri Rusya’da sinema salonu isletmeciligi faaliyeti
ile istigal eden Adolean Invest Limited (Adelean) sirketinin hisselerinin tamamina
sahiptir. Bu sebeple Velios, Adolean araciliiyla Rusya ve Ukrayna’'da cesitli sinema
isletmelerinin sahibidir’.

H.3. ilgili Pazar

Sinema sektoriunde genel olarak, film Uretimi, dagitimi ve gdsteriminden olusan bir
faaliyet zinciri bulunmaktadir. Stidyolar ya da bagimsiz yapimcilar tarafindan
hazirlanan filmler genellikle dagitim firmalar tarafindan pazarlanmakta ve sinema
salonlarina dagitiimaktadir. Son asamada, sinema salonlari filmlerin gdsterimini
gerceklestirmektedir. Sektoriinde faaliyet gosteren tesebbusler bu U¢ temel alanin
sadece birinde faaliyet gOsterebildigi gibi, birden fazla alaninda da faaliyet
g6sterebilmektedir. Ornegin, bir dagitim firmasi Gretilen filmin reklamini, pazarlamasini
ve sinema salonlarina dagitimini yaparken, kendisine ait salonlarda film gdsterimi de
yapabilmektedir.

Genellikle sinema gosterim hizmeti veren salonlar, bu salonlarda ve fuayelerde
yiyecek, icecek, kitap, CD vs. Urunlerin satisini da yapmaktadir. Sinema salonu isleten
firmalarin bir diger gelir kaynagini “perde reklamciligi” olarak ifade edilen sinema
salonlarinda gosterilen filmlere alinan reklamlar olusturmaktadir. Sinema salonlari film
baslarindaki bu reklam yerlerini, perde reklamcihdi faaliyeti ile ugrasan sinema
pazarlama ve reklamcilik sirketleri araciligiyla pazarlamaktadir. Perde reklamciligi

® Alfa Group, bagli ortakligi Alfa Telecom Turkey Limited vasitasiyla; Cukurova Telecom Holdings Limited, Turkcell
Holding A.S., Turkcell lletisim Hizmetleri A.S., Intercon Danismanlik ve Egitim Hizmetleri A.S. ve Gukurova Telecom
International Limited sirketlerinin ortak kontrol tarafidir. Rekabet Kurulu s6z konusu isleme, 8.9.2005 tarih ve 05-
55/831-224 sayil Karari ile izin vermistir.

* Bildirim formunda yer alan bilgilere gore Velios’'un sadece temettl geliri bulunmakta olup bu gelir 2006 yil igin
2.456.145 USD’dir.

® Bu sinema isletmeleri, OAO Epos, Kronverk Cinema Ukrania, Cinemaskop LLC, Kronverk Cinema LLC, Nika LLC,
Cinemaset LLC, RBR-Media LLC ve Nevskiy Investitionny Dom LLC olarak bildirilmistir.
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sinema salonlari ile perde reklamcisi firmalar arasindaki anlasmalarla yarutiimektedir.
Bu anlagmalarla perde reklamcisi firma salonlarla, belirli strelerle perde reklam yerini
kiralamak ya da birlikte bu yerlerin satisini yapmak konusunda anlagsmaktadirlar.
Sinema salonu isleten tesebbuslerin asil faaliyet konusunu film gdsterim hizmeti
olusturmaktadir. Salon ve fuayelerde yiyecek, igecek, kitap, CD gibi Urtnlerin satisi ile
perde reklam yeri satisi faaliyetlerinin, bu esas faaliyeti tamamlayan yan hizmetler
oldugu gorulmektedir.

H.3.1. llgili Uriin Pazar

Dosyadaki bilgilere gére, AFM'nin film gdsterimi hizmetinin yaninda perde reklam yeri
satisl, salonlarda ve fuayelerde yiyecek igecek, kitap, CD gibi UrUnlerin satisiyla da
istigal ettigi gorulmektedir. Bununla birlikte, s6z konusu faaliyetler sinema salonu
isletmeciliginin asil faaliyet konusunu olan film goésterim hizmetini tamamlayan yan
faaliyetlerdir.

Bu sebeple inceleme konusu devralma islemi bakimindan ilgili Grin pazari “sinema
salonu igletmeciligi” olarak belirlenmistir.
H.3.2. ilgili Cografi Pazar

Sinema salonu igletmeciligi faaliyeti ile tlketicilere sunulan hizmet g6z 6nlne
alindiginda, tuketici talebinin maliyet ve zaman kriterlerine go6re belirlendigi
gorulmektedir. Bu bakimdan, tiketici grubunu olugturan seyircilerin kisa mesafelerdeki
sinema salonlarini tercih ettikleri, diger bir ifadeyle bulunduklari illerde faaliyet gosteren
sinema salonlarindan bu hizmeti talep ettikleri anlasiimaktadir. Tuketiciler, film
goOsterim hizmetinden faydalanmak Uzere bulunduklari illerden baska illere seyahat
ederek bu iller icin bir tlketici talebi olusturmamaktadir.

Bununla birlikte, 6zellikle arz bakimindan bakildiginda ve inceleme konusu islemin
devredilen tarafinin ulusal bir sinema zinciri oldugu g6z ©nune alindiginda,
devralmanin Ulke c¢apinda da rekabeti etkileyebilecegi goriimektedir. Bu rekabetgi
kosullar genellikle, sinema salonlarinin film dagiticisi sirketlere kargi olan pazarlik gtcu
ve reklam yeri fiyatlarinin belirlenmesi konularinda ortaya ¢ikmaktadir. Ne var ki, tlke
¢apindaki bu rekabete karsin sinema salonlari arasindaki asil rekabetin yerel oldugu
ve salonlarin fiyat, film secimi ve diger etkinliklerini yerel kosullara gore belirledikleri
tespit edilmigtir.

Bu gercevede, 1997/1 sayili Teblig’in 4. maddesinin dérdincu fikrasi uyarinca, sinema
salon isletmeciligi icin hizmet arz ve talebi bakimindan her il bazinda rekabet
kosullarinin farklilastigi anlasiimaktadir. Bu sebeple isbu devralma islemi bakimindan
ilgili cografi pazarlar, hisseleri devre konu AFM'nin faaliyet gosterdigi “Istanbul, Denizli,
Canakkale, Isparta, [zmir, Bursa, Eskisehir, Antalya, Ordu, Samsun, Ankara ve
Trabzon illeri” olarak belirlenmistir.

H.4. Yapilan Tespitler Ve Hukuki Degerlendirme
H.4.1 1997/1 Sayili Teblig’in 2. Maddesi Agisindan Yapilan Degerlendirme

AFM’nin iglem dncesi ve sonrasindaki hissedarlik yapisi gibidir:
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Tablo 1: Devir iglemi Oncesi ve Sonrasinda AFM’nin Ortaklik Yapisi

Devir iglemi Oncesi Devir iglemi Sonrasi

Ortak Adi-Unvani Pay (%) | Ortak Adi-Unvani Pay (%)
Yal¢in Selgur 17,40 | Velios 51,9
AIG Blue Voyage Fund 14,15 | Ahmet Adnan Akdemir 10
L.P

Ahmet Adnan Akdemir 13,49 | Halka Agik Hamiline 38,1
Mehmet Sedat Akdemir 9,66

Mehmet Berent Akdemir 8,44

Yusuf Agah Tansev 2,35

Fatma Fusun Akdemir 0,00

Halka Agik Hamiline 34,52

Toplam 100 100

Yukaridaki tablodan gorllecegi Uzere, Velios islem sonrasinda AFM’nin %51,9
hissesini devralmak suretiyle sirketin kontrolinli elde edecektir. Bu gergcevede s6z
konusu islem, 1997/1 sayili Teblig'in 2(b) maddesi kapsaminda bir devralma iglemidir.

1997/1 sayih Teblig'in 1998/2 sayili Teblig ile degisik 4. maddesinde "Bu Teblig’in 2
inci maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma sonucunda birlesmeyi veya
devralmayi gergeklestiren tesebbdslerin, lilkenin tamaminda veya bir bélimiinde ilgili
trdn piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin % 25’ini asmasi halinde veya bu
orani agsmasa bile toplam cirolarinin yirmibeg trilyon Tirk Lirasini asmasi halinde
Rekabet Kurulu’ndan izin almalari zorunludur" hukmu yer almaktadir.

Bildiim dosyasinda yer alan bilgilere gore, bildirim konusu devralma igleminde
hisseleri devre konu AFM 2006 yilinda toplam (............. ) YTL ciro elde etmistir. Devir
isleminin konusunu olusturan sirketin cirosunun szl edilen toplam ciro esigini asmasi
nedeniyle, s6z konusu islemin Rekabet Kurulu’nun iznine tabi bir islem oldugu
sonucuna varilmigtir.

4054 sayili Kanun'un 7. maddesi uyarinca, bir birlesme veya devralmanin
yasaklanabilmesi icin islemin, hakim durum yaratarak ya da mevcut bir hakim durumu
gUglendirerek ilgili piyasada rekabeti 6nemli dlglide azaltmasi gerekmektedir.

Sinema salonu isletmeciligi pazarinda ortaya c¢ikacak yogunlagmalar ozellikle film
dagitimi yapan firmalar, reklam sirketleri ve seyirciler Uzerinde etki yaratabilmektedir.
Bu tUr etkilerin degerlendirildigi sinema salonu igletmeciligi pazarindaki yogunlagsma
kontrold, firmalarin ilgili pazarda sahip olduklari koltuk ve seyirci sayilari gibi kriterler
esas alinarak yapilmaktadir. Bu dogrultuda, Bildiim Formu ve ek bilgi yazisi ile
AFM’nin Turkiye'de ve iller bazinda 2006 yilinda sahip oldugu koltuk, seyirci sayisi,
elde ettigi gise gelirine iliskin bilgiler ve sirketin tahmini pazar paylari bildirilmis ancak
veri yetersizligi sebebiyle rakip firmalarin tahmini pazar pay! bilgilerinin temin
edilemedigi ifade edilmistir. Bununla birlikte, bildirim dosyasinda yer verilen bilgi ve
belgelerden, AFM’yi devralacak olan Velios’un ve Velios ile ayni ekonomik butunlik
icinde yer alan hicbir Alfa Group istirakinin Tarkiye’de ilgili Urin pazarinda faaliyet
gOstermedigi anlasiimaktadir. Bu sebeple, inceleme konusu devralmanin piyasadaki
mevcut bir oyuncunun kontrolinin el degistirmesinden ibaret oldugu, ilgili pazarlarda
yogunlagsmanin artmasi sonucunu doguracak ve yukarida s6zl edilen mecralarda etki
yaratacak nitelikte bir islem olmadidi anlagiimaktadir.
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Bu bilgiler 1s1ginda, basvuru konusu devralma igleminin taraflarin ilgili pazarda hakim
duruma geg¢meleri ya da mevcut hakim durumlarini gt¢lendirmeleri yonunde rekabetin
onemli Ol¢glde azaltimasi sonucunu doguracak bir islem olmadigi kanaatine
ulasiimistir.

I. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak ¢ikarilan 1997/1 sayil “Rekabet
Kurulu'ndan lIzin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig”
kapsaminda izne tabi olduguna, islem sonucunda ayni Kanun maddesinde belirtilen
nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin
ve boylece ilgili pazarda rekabetin onemli Ol¢cide azaltiimasinin s6z konusu
olmadigina, bu nedenle bildirim konusu isleme izin veriimesine OYBIRLIGI ile karar

verilmigtir.



