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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-6-040 (Devralma)
Karar Sayisi : 24-49/1118-478

Karar Tarihi :21.11.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Ahmet ALGAN (ikinci Baskan),

Uyeler : Stikran KODALAK, Hasan Hiiseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK, Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Elif Nurdan SARBAK SAHIN, Kamil Enes POGE,
Rumeysa BALCIK

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Is Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi AS
Temsilcileri: Av. Elif Isilay ISIK
Hakki Yeten Cd. Selenium Plaza No:10 C Kat:16 Fulya Sk.
Sisli/istanbul

D. DOSYA KONUSU: is Girisim Sermayesi Yatinm Ortakhg A$’nin Getin
YILMAZ’a ait hisseleri devralmasiyla Tatilbudur Seyahat Acenteligi ve Turizm
AS lizerinde is Girisim Sermayesi Yatinm Ortakh@ AS ve Derya Biilent KUS
tarafindan ortak kontrol tesis edilmesi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 15.11.2024 tarih ve
58990 sayi ile intikal eden ve eksiklikleri 20.11.2024 tarih, 59250 say! ile kayda giren
yazi ile tamamlanan bildirim {izerine diizenlenen 20.11.2024 tarihli ve 2024-6-040/0Ii
sayili Devralma On inceleme Raporu gorisilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle, dosya konusu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; halihazirda Cetin YILMAZ ve Tirkiye is Bankasi AS (IS BANKASI)'nin
kontroliindeki is Girisim Sermayesi Yatinm Ortakhd AS (iS GIRISIM) tarafindan ortak
kontrol edilen Tatilbudur Seyahat Acenteligi ve Turizm AS (TATILBUDUR)un Cetin
YILMAZ’a ait hisselerinin IS GIRISIM tarafindan devralinmasi islemine 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§ (2010/4
saylli Teblig) cercevesinde izin veriimesi talep edilmistir.

Bagvuru konusu islemin gergeklesmesi amaciyla Cetin YILMAZ ve IS GIRISIM
arasinda (.....) Niyet Mektubu imzalanmigtir. Niyet Mektubu uyarinca, planlanan
islemler dahilinde oncelikli olarak Cetin YILMAZ'In TATILBUDUR iizerinde sahip
oldugu yaklasik %(.....) oranindaki (.....) grubu imtiyazli hisseleri IS GIRiSiMe
devredilecektir. Bildirim Formu’'nda, TATILBUDUR hissedarlari arasinda imzalanan
(.....)iligkin hikmUn yer aldid1 belirtiimektedir. Bu s6zlesme maddesi kapsaminda (.....)
belirtiimektedir. Niyet Mektubu uyarinca planlanan islemler sonrasinda Cetin YILMAZ
ile IS GIRISIM arasinda bir Pay Satis Sézlesmesi imzalanacak ve bu kapsamda
halihazirda gecerliligini koruyan Pay Sahipleri Sozlesmesi sona erdirilecek ve Bulent
KUS’un TATILBUDUR (izerinde ortak kontrole sahip olmasini saglayan imtiyazl
hisselerinin korundugu yeni bir Hissedarlar Sézlesmesi imzalanacaktir. igslem éncesi
ve sonras! TATILBUDUR'un hissedarlik yapisina asagidaki tabloda yer verilmektedir:
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Tablo-1: islem Oncesi ve Sonrasi TATILBUDUR'un Hissedarlik Yapisi

islem Oncesi islem Sonrasi
Hissedar Hisse Orani Pay Grubu Hissedar Hisse Orani Pay Grubu
IS GIRISIM (.....) (.....) iS GIRISIM (.....) (.....)
: Derya Bilent
Cetin YILMAZ () () VKU$“ () ()
Derya Bllent () ()
Kug | v Barig AKSOY (coner) (coner)
Barig AKSOY (... (...
TOPLAM 100,0000 TOPLAM 100,0000

Kaynak: Bildirim Formu

Halihazirda Cetin Yilmaz'in ve Derya Bulent KUS'un (.....) grubu pay sahibi olarak ve
IS GIRISIM ile Barig Aksoy'un ise (.....) grubu pay sahibi olarak taraf oldugu ve
Rekabet Kurulunun 20-31/394-177" sayili karari kapsaminda da dederlendirilmis olan
mevcut Pay Sahipleri Sdzlesmesi'nin 6zellikle “Sirket Yonetimi” baslikli 4. maddesi
kapsaminda, (.....) grubu pay sahiplerinin TATILBUDUR yénetiminde séz sahibi
olmalarina ydnelik gesitli hak ve imtiyazlari mevcut olmakla birlikte (.....) grubu pay
sahibine de taninan veto haklari kapsaminda TATILBUDUR'un (.....) ve (.....) grubu
pay sahiplerinin ortak kontrolinde yonetiimesi saglanmaktadir. Bildirim Formu
kapsaminda aciklandigi iizere Cetin Yilmaz tarafindan iS GIRIiSiM’e yapilacak pay
devrini takiben yeni ortaklik yapisina uygun sekilde Derya Biilent KUS ile iS GIRISIM
arasinda “Hissedarlar Sozlesmesi” imzalanana kadar mevcut pay sahipleri
sOzlesmesinin uygulanmaya devam edecegi belirtimektedir.? Bu kapsamda Derya
Biilent KUS’un, TATILBUDUR'un tek (....) grubu pay sahibi olarak hak ve
imtiyazlardan tek basina faydalanabilecegi ifade edilmektedir.

Bildiim Formu ve cevabi yazida belirtildigi Uzere, s6z konusu islem sonrasinda
imzalanacak Hissedarlar Soézlesmesi kapsaminda, halihazirda Cetin YILMAZ'a
TATILBUDUR izerinde belirleyici etki saglamayi bahseden haklar Bilent KUS
bakimindan da aynen gecerli olacaktir. imzalanacak olan yeni Hissedarlar
Sozlesmesi'ne gore Bulent KUS'un (.....) grubu pay sahibi olacagi ve (.....) ve (.....)
grubu pay sahibi (.....) belirtiimektedir. Buna ilaveten (.....) veto etme yetkisi olacagi
belirtiimistir.  Bu  bilgiler incelendiginde, Bilent KUS ve IS GIRISIMin,
TATILBUDUR'un ticari stratejisi tizerinde belirleyici etkileri olmasi sebebiyle islem
kapsaminda ortak kontrolin bulundugu anlasiimaktadir.

Ote yandan basvuruda, TATILBUDUR'un halihazirda pazarda bagimsiz sekilde
faaliyet gosterdigi, yeterli kaynaklara sahip oldugu, ayri bir yonetimi ve bagimsiz bir
pazar mevcudiyeti bulundugu, mevcut durumda oldugu gibi satis ve satin almada pay
sahiplerine bagimli olmadan ticari faaliyetlerini yerine getirecegi ve kalici olarak
faaliyet gostermeye devam edecegdine yonelik verilen bilgiler 1s1ginda ortak girisimin
tam islevsellik kosulunu sagladigi anlagiimaktadir.

Yukarida yer verilen agiklamalar ¢ergevesinde, bildirim konusu iglemin ortak kontrol
sartini sagladigi ve tam iglevselligin mevcut oldugu, boylece bir ortak girigsim niteligini
haiz oldugu, bu kapsamda bildirim konusu iglemin 2010/4 sayih Teblig’'in 5. maddesi
anlaminda bir devralma islemi oldugu anlasiimaktadir.

Diger yandan basvuru kapsaminda sunulan ciro bilgileri ve aciklamalar dikkate
alindiginda, 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin (b) bendi uyarinca belirlenen

1 Kurul'un 25.06.2020 tarihli ve 20-31/394-177 sayili kararinda TATILBUDUR'un Cetin YILMAZ ve iS
GIRISIM’in ortak kontroliinde oldugu tespit edilmistir.
2 Bildirim Formu’nda (.....).
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esiklerin asilmig oldugu ve bu sebeple bahse konu islemin bildirime ve Kurulun iznine
tabi bir islem oldugu gorulmastar.

Basvurudaki bilgilere gére, iS GIRISIM'i nihai olarak kontrol eden iS BANKASI, Aralik
2023 itibariyla finans, cam, telekomulnikasyon ile sanayi ve hizmet ana gruplarinda
faaliyet gosteren 17 sirkette dogrudan ortakligi bulunan bir tegebbustur. Buna ilaveten
IS BANKASI halihazirda dogrudan ve dolayli olarak 121 sirketi kontrol etmektedir.
Baglica faaliyet alanlari bankacilik hizmetleri, finansal hizmetler ve diger hizmet
kategorilerinden olusan IS BANKASI'nin ayrica TATILBUDUR disinda seyahat
acenteligi ve tur operatorlugu sektorunde faaliyet gosteren TOPKAPI DANISMANLIK
tarafindan isletiimekte olan “Pazarama Tatil” adinda bir isletmesi ve iki adet otel
isletmesi bulunmaktadir. Bir diger ortak girisim tarafi olan gergek kisi Bulent KUS,
yalnizca Kebap Budur Gida Limited Sirketi aracilidi ile yiyecek ve icecek hizmetleri
alaninda faaliyet gostermektedir. Bildirime konu islem sonrasinda ortak girigsim
niteligini koruyan TATILBUDUR, seyahat acenteligi ve tur operatérligi faaliyeti
sunmakta ve igtirakleri araciigiyla da ugak bileti acenteciligi ve otel isletmeciligi
alaninda faaliyet gdstermektedir.

Bulent KUS'un yalnizca yiyecek, icecek ve restoran hizmetleri pazarinda faaliyet
goOsterdigi dolayisiyla ortak girisim TATILBUDUR ile Bilent KUS’un faaliyetleri
arasinda herhangi bir yatay ya da dikey 6rtisme bulunmadigi gorulmektedir.

Diger yandan islem tarafi olan iS BANKASI'nin kontrolinde olan TOPKAPI
DANISMANLIK'In faaliyet alanlari ile ortak girisim TATILBUDUR'un faaliyetleri
arasindaki yatay értiismenin s6z konusu olabilecegi gorilmistiir. Bununla birlikte IS
GIRISIM araciligiyla IS BANKASI'nin, halihazirda TATILBUDUR (izerinde ortak
kontrolindn oldugu ve iglemin tamamlanmasi sonrasinda ortak kontrolin devam
edecegdi gbz onunde bulunduruldugunda bildirilen islemin pazardaki rekabetci ortama
herhangi bir etkisi olmayacagi anlagiimigtir.

Nitekim IS BANKASInin kontroliinde olan TOPKAPI DANISMANLIK tarafindan
isletimekte olan Pazarama Tatil ile TATILBUDUR'un seyahat acenteligi pazarina
iligkin faaliyetleri arasinda yatay bir ortugsmeden bahsedilebilecekse de cevabi yazida
sunulan bilgilerde, TATILBUDUR’un seyahat acenteligi pazarina iliskin Turkiye deki
tahmini pazar payinin %(.....) oldugu ve Pazarama Tatil'in ise %(.....) oldugu
belirtiimektedir. Dolayisiyla yatay bir értismenin bulunmasi durumunda dahi toplam
pazar payinin %(.....)’a tekabll edeceg@i gorulmektedir. Bununla birlikte sektdrde
faaliyet gosteren ETS Tur, Jolly Tur, Setur, Tatilsepeti gibi gok sayida guglu rakip yer
almaktadir. Dolayisiyla her halikarda yatay bir 6rtismenin bulunmasi durumunda
dahi pazar payinin duslk bir seviyede kaldigi ve pazarda guglu rakiplerin yer aldigi
g0z dnune bulunduruldugunda, muhtemel bir yatay 6rtigmenin pazarda kapama etkisi
ve rekabetci bir endige yaratmayacagi anlasgiimigtir.

Dikeyde bir értiisme olup olmadigdi incelendiginde ise iS BANKASI'nin sahip oldugu
iki otel ile seyahat acenteligi ve tur operatoriigu faaliyeti ile istigal eden
TATILBUDUR'un faaliyetleri arasinda dikey bir iligki oldugu gérilmektedir. Bununla
birlikte TATILBUDUR’un seyahat acenteligi ve tur operatérligi hizmeti alanindaki
pazar payinin yaklasik %(.....), IS BANKASI'nin otelcilik hizmetleri alanindaki payinin
ise goz ardi edilebilir seviyede oldugu dikkate alindiginda s6z konusu ortismenin
dusuk bir seviyede kalmasi dolayisiyla ortismenin etkin rekabetin azaltiimasi
sonucunu dogurmayacagd! kanaatine varilmistir.

Ote yandan, basvuru konusu islemin ortak girisimi kontrol eden bir hissedarin diger
hissedarin paylarini devralmasi isleminden ibaret olmasi ve ortak girisim taraflarinin
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faaliyetleri arasinda herhangi bir ortisme bulunmamasi dolayisiyla iglem ile birlikte
herhangi bir koordinasyon riskinin dogmadigi anlasiimaktadir.

Yukarida yer verilen incelemeler ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu iglem
ile basta hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi
olmak Uzere Ulkenin butinu yahut bir kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin
onemli 6lgide azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine ulasiimistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayil
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli olglide
azaltilmasinin s0z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak lzere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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