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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2006-2-42 (Devralma)
Karar Sayisi : 06-31/373-95
Karar Tarihi : 28.4.2006

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Mustafa PARLAK

Uyeler : Tuncay SONGOR, Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI,
M. Siragc ASLAN, Sareyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN.

B. RAPORTORLER : Ayse Ozlem UZUN, Erdem AYGUN.

C. BILDIRIMDE

BULUNAN : - Mars Sinema, Turizm ve Sporti_f Tesisler isletmeciligi A.S.
Aydin Sokak No:4/7-8 Levent/Istanbul

D. TARAFLAR : - s Girisim Sermavyesi Yatirim Ortakligi A.S.

is Kuleleri Kule:2 Kat:8 Levent/istanbul
- Menderes UTKU
Halaskargazi Cad. No:184/4 Sisli/istanbul
- Ayse Nilgun UTKU
Halaskargazi Cad. No:184/4 Sisli/istanbul
- Muzaffer YILDIRIM
Levent Sebboy Sokak Armakent Sitesi A2 Blok Daire 20
Besiktas/istanbul
- Omer Sitki GUNER
Cengelkdy Bosna Bulvari Netel 8 Blok Daire 11
Uskidar/istanbul
- Hicham ABDELNOUR
Aydin Sokak Dagh Apt. No:4/7 Kat 3 1. Levent/istanbul

E. DOSYA KONUSU: is Girisim Sermayesi Yatirm Ortakligi A.$.’nin sahip
oldugu Mars Sinema, Turizm ve Sportif Tesisler Igletmeciligi A.S. hisselerinin
diger ortaklara devredilmesi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 7.4.2006 tarih ve 2138 sayi ile giren
bildirim Gzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile
1997/1 sayill Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblid'in ilgili hikUimleri uyarinca yapilan inceleme sonucunda didzenlenen
24.4.2006 tarih ve 2006-2-42/0i-06-OU sayili Devraima On Inceleme Raporu,
25.4.2006 tarih ve REK.0.06.00.00-120/69 sayili Baskanlik onergesi ile 06-31 sayili
Kurul toplantisinda gérusulerek karara baglanmistir.

G.RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda; Is Girisim’'in Mars Sinema’da sahip
oldugu %66 oranindaki hissesini sirketin diger ortaklarina veya bunlarin kuracagi
yeni bir girkete devir igleminin Mars Sinema’nin cirosu bakimindan 1997/1 sayili
Teblig kapsaminda izne tabi bir islem oldugu, bununla birlikte, s6z konusu devralma
isleminin 4054 sayih Kanun'un 7. maddesi anlaminda rekabetin 6nemli dlgude
azalmasi sonucunu doguracak bir devralma islemi olmadidi, pay satis sdzlesmesinde
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yer alacak olan rekabet etmeme yukimlGlugunun devrin konu edildigi cografya ile
sinirlandiriimasi gerektigi, ifade edilmigtir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. islemin Niteligi

Bildirim konusu devralma islemi, is Girisim A.S.’nin Mars Sinema’da sahip oldugu
%66.28 oranindaki payini, sirketin diger hissedarlari olan Menderes UTKU, Ayse
Nilgiin UTKU, Muzaffer YILDIRIM, Omer Sitki GUNER’e ve anonim sirketler icin s6z
konusu olan asgari bes ortak kosulunu yerine getirmek amaciyla sembolik ortak
olarak atanacak Hicham ABDELNOUR’a veya bu ortaklarin ayni faaliyet konusunda
kuracaklar yeni bir sirkete (Mars Entertainment Group) devrine iliskindir.

Hisse devriyle birlikte Mars Sinema, is Girisim ile diger gercek kisilerin ortak
kontroliinden bes gergek kisi hissedarin mutlak kontroliine gecgecektir. is Girigim’in
Mars Sinema’daki ortakliginin sona ermesinin ardindan, Mars Sinema’nin yonetim
kurulunda is Girigim'i temsil eden Uyeler ve Is Girisim tarafindan tayin edilen kanuni
denetgi istifa edecek, yerlerine kontroli ele alacak olan hissedarlarca belirlenecek
kisiler gérev alacaktir. Is Girisim, Mars Sinema A.S.’deki hisselerini devredecegini
Sermaye Piyasasi Kurulu’na bildirerek gerekli belgeyi temin etmistir.

H.2. ilgili Pazar

Genel olarak sinema sektorinde, film dretimi, dagitimi ve gosteriminden olugan bir
faaliyet zinciri bulunmaktadir. Stlidyolar ya da bagimsiz yapimcilar tarafindan
hazirlanan filmler genellikle dagitim firmalar tarafindan pazarlanmakta ve sinema
salonlarina dagitiimaktadir. Son agamada, sinema salonlar filmlerin gdsterimini
gerceklestirmektedir. Genellikle sinema gosterim hizmeti veren salonlar, bu
salonlarda ve fuayelerde vyiyecek, icecek, kitap, cd vs. urlnlerin satisini da
yapmaktadir. Ancak bu hizmetler, sinema salonu igletmeciliginin asil konusu olan film
gosterim faaliyetini tamamlayan yan hizmetlerdir. Bunun yani sira, son yillarda
ulkemizde sinema salonu isletmeciliginin bazi gruplar tarafindan yapilmaya
baglanmasi ile sinema salonu igletmeciliginin kapsami genislemis ve sinema
salonlarinin yaninda restoranlar, pastaneler, bilardo salonu vb. eglence merkezleri
kurulmaya baglanmistir. Kurulmasi planlanan Mars Entertainment Group A.S. de bu
tlr bir isletme olacaktir.

H.2.1. ilgili Uriin Pazan

Devir iglemi ile kurulmasi planlanan Mars Entertainment Group A.S., eglence
yatirnmlari ve sinema salonu igletmeciligi sektdérinde faaliyet gdsterecektir. Sirketin
faaliyet alani, klasik anlamdaki sinema salonu igletmeciliinden daha genis kapsamli
olacak sekilde planlanmaktadir. Sirketin ortaklari arasinda hazirlanan taslak
sdzlesmenin 3. maddesine gore, sirketin amag ve konusu icerisinde film, fotograf ve
video goOsteriminin yani sira restoran, pastane, kafeterya ve spor salonu agmak,
bowling, tenis, basketbol vb. tesisleri kurmak, moda ve kultirel konularda her turlt
organizasyon yapmak, vb. farkli ve sinerjik hizmetlerin bir araya getirildidi, insanlar
icin “bulugsma noktalar” (meeting points) yaratmak amacglanmaktadir.

Bu bakimdan, Mars Entertainment Group A.$.’nin faaliyet gosterecegi pazar, sadece
sinema salonu igletmeciligi ile ugrasan tesebbulslerin pazarindan daha genis olacak
sekilde “eglence yatinmlar ve sinema salonu isletmeciligi pazari”dir.

Ancak devre konu olan Mars Sinema A.$.'nin ilgili lriin pazari, sirketin esas faaliyet
konusu olan “sinema igletmeciligi pazari’dir. Zira, Is Girisim’in sahip oldugu ve
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devredecegi hisseler, Mars’'in sadece sinema salonu isletmeciligi pazarindaki
faaliyetlerini ilgilendirmektedir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Mars Sinema’nin tuketicilere sundugu hizmetler degerlendirildiginde, tuketici talebinin
zaman ve maliyet kriterlerine gore ortaya ¢iktigi goérilmektedir. Bu bakimdan, tuketici
grubunu olusturan seyircilerin kisa mesafelerdeki sinema salonlarini tercih ettikleri,
yani, bulunduklari illerde faaliyet gosteren sinema salonlarindan bu hizmeti talep
ettikleri anlasilmaktadir. Seyirciler, bulunduklari illerden bagka illere seyahat ederek
bu iller igin bir tlketici talebi olusturmamaktadir. Sinema salonlari arasindaki asil
rekabet yerel olmakta ve salonlarin fiyat, film secimi ve diger etkinlikleri yerel
kosullara gore belirlenmektedir. Bu nedenle devre konu iglemde ilgili cografi pazar,
ayri ayri olmak Uzere, devralma islemine konu olan Mars Sinema’nin sinemalarinin
bulundugu “Adana, Ankara, Antalya, Istanbul, [zmir ve Konya illeri” olarak tespit
edilmistir. Benzer sekilde, sinema tesislerinde kurulacak olan restoran, spor salonu,
saglik merkezi vb. eglence merkezleri igin de talep yerel olacagindan, bu alandaki
ilgili cografi pazar da “sinema salonlarinin bulundudu iller” olarak belirlenmistir.

H.3. Taraflar Hakkinda Bilgi
H.3.1. Mars Sinema, Turizm ve Sportif Tesisler isletmeciligi A.S. (Mars Sinema)

Dosyada yer alan bilgilere goére, Mars Grubu ilk olarak 2001 yilinda Antalya’da agilan
sinema salonu ile sinema salonu igletmeciligi pazarinda faaliyet gostermeye
baslamistir. Zaman iginde sirket, yurt capina yayilarak 6 ilde 11 isletmede toplam 66
salonda faaliyet gostermeye baslamistir. Mars Grubu, esas faaliyet alani olan sinema
salonu isletmeciliginin yani sira turizm, sportif tesisler kurmak vs. alanlarinda da
faaliyet gostermektedir. is Girisim, Mars Grubu’'nun sadece sinema sektdriindeki
faaliyetlerinde pay sahidir. Grubun diger alanlarindaki faaliyetlerinde is Girigim'in
sermayesi bulunmamaktadir. Sirketin ortaklik yapisi asagida yer almaktadir.

Tablo 1. Mars Sinema’nin ortaklik yapisi

Ortagin Adi Pay Orani (%)
Is Girisim Sermayesi Yt. Ort. A.S. 66.2835
Menderes UTKU 17.1380

Ayse Nilgin UTKU 9.5777
Muzaffer YILDIRIM 7.0000

Omer Sitki GUNER 0.0008
Toplam 100

H.3.2. is Girisim Sermayesi Yatirnnm Ortakligi A.S. (is Girigim)

Dosyada yer alan bilgilere gore, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, 6.7.1993 tarihinde
yayimlanan “Girisim Sermayesi Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi® ile
Tarkiye’de girisim sermayelerinin bir yatinm ortakhdi seklinde kurulabilmesinin yolu
aciimistir. is Girisim de Is Bankasi Grubu igerisinde s6z konusu Tebli§ cercevesinde
kurularak 5.10.2000’de faaliyetlerine baglamigstir.

Genel olarak girisim sermayesi yatirim ortaklari, Turkiye’de kurulmus veya kurulacak
blyime potansiyeli tasiyan ve kaynak ihtiyaci igindeki sirketlere yatinrm yapmakta,
bu sirketlere ydnetim bilgisi ve sermaye katkisi saglayarak projelerini
gerceklestirmelerine yardimci olmaktadir. Bu tir yatirnmlar, sermaye aktarilarak veya
bor¢ senedi benzeri sabit getirili yatinm Griinleri sunularak gerceklestirimektedir. is
Girisim Sermayesi, her iki tirde de yatirnm yapmasina ragmen daha ¢ok sermaye
aktarimi yontemini tercih etmektedir. Girisim sermayeleri genellikle, stratejik ve
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operasyonel onemli kararlarda aktif rol oynarken, firmalarin gunlik yonetimine
muadahale etmemektedir. Yatinm vyapilan sirketteki projenin  ve hedefin
gerceklesmesiyle girisim sermayesi yatirrm ortaklari sirketteki paylarini satarak gelir
elde ederler.

Bu cercevede, Is Girisim, Mars Sinema’nin kurulus asamasinda projelerini
gerceklestirmek icin yatinmda bulunmustur. Projelerin gergeklesmesiyle, kari ile
birlikte yapilan sermaye yatirrmini geri kazanmak igin Mars Sinema’daki paylarini
diger hissedarlara devretmeye karar vermistir. is Girisim’in ortaklik yapisini gosterir
tablo asagida sunulmaktadir:

Tablo 2. is Girisim'in ortaklik yapisi

Hissedar Grubu Pay Orani (%) | Pay Tutan (YTL)
Is Yatirim Menkul Degerler A.S. A 8,89 2.000.000
Is Yatirim Menkul Degerler A.S. B 11,19 2.518.750
Tarkiye Teknoloji Gelistirme Vakfi B 11,11 2.500.000
Tarkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. B 17,78 4.000.000
Anodolu Anonim Turk Sigorta Sirketi B 6,67 1.500.000
Destek Reasurans T.A.S. B 4,44 1.000.000
Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. | B 1,33 300.000

Is Faktoring Finansman Hizmetleri A.S. B 0,89 200.000
Diger B 37,69 8,481,250
Toplam - 100 22.500.000

H.4. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

1997/1 sayill "Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig"in 2. maddesinin (b) bendine gore ‘herhangi bir tesebblisiin ya da
kiginin diger tesebblislin malvarligini yahut ortaklik paylarinin timind veya bir
kismini ya da kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren araglari devralmasi
veya kontrol etmesi” birlesme ya da devralma sayilan hallerden biri olarak
belirlenmistir.

Devralma islemi éncesinde Mars Sinema hisselerinin yaklasik %66’s1 is Girigim'in
kontroliindedir. Is Girisim’in elindeki hisselerin devredilmesiyle sirketin kontrolii de el
degistirecektir. Bdylece sirket, is Girisim ile gercek kisi hissedarlarin ortak
kontrolinden, bu bes ortagin mutlak kontroliine gecgecektir. S6z konusu kontrol
degisikligi nedeniyle, basvuru konusu islem, 1997/1 sayih Teblig’in 2. maddesi
anlaminda bir devralma iglemdir.

1998/2 sayili Teblig ile degisik 1997/1 sayili Teblid’'in 4. maddesine gore, “Birlesmeyi
veya devralmayi gerceklestiren tegebblslerin, (llkenin tamaminda veya bir
bélimdnde ilgili driin piyasasinda, toplam pazar paylarinin, piyasanin %25’ini asmasi
halinde veya bu orani asmasa bile toplam cirolarinin yirmibes trilyon Tirk Lirasini
asmasi halinde Rekabet Kurulu’ndan izin almalari zorunludur.”

Bildirim Formu’nda yer alan bilgilere goére Mars Sinema’nin, tum Turkiye’de sinema
bilet satiglarindan, bufe gelirlerinden, reklam ve sponsorluk gelirlerinden elde ettigi
ciro toplami (................. ) $dir (yaklagik (................. ) YTL). Sektorde lider ve
Mars Sinema’nin en blyuk rakibi olan AFM’nin cirosu ise (................. ) YTL’dir.
Dosya kapsaminda, ilgili cografi pazar Mars Sinema’nin faaliyetlerini surdtrdugu iller
olarak belirlenmis olsa da, sirketin Ulke ¢apindaki gucini ve buylk gruplara ait
sinema salonlari arasindaki yerini géstermesi agisindan sirketin Turkiye ¢apindaki
ciro rakaminin degerlendiriimesi faydal gortlmusttr. Dosyadaki bilgilere gore, Mars
Sinema’nin seyirci sayisi, pazarin %(...)'ini, bilet satis gelirlerine gbre cirosu pazarin
%(...)unu ve bufe gelirlerine gore cirosu pazarin %(...)und olusturmaktadir. Sirketin
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cirosu itibariyla Teblig’'de 6ngdrilen 25 milyon YTL esigini asmasi sebebiyle dosya
konusu devralma islemi, yine ayni Teblig’e gore izne tabidir.

Mars Sinema’nin faaliyet gosterdigi iller arasinda istanbul, bilet sayisi dagiliminda
%(...) ve bilet geliri dagiliminda %(...) pay ile liderdir. Bu oranlar baz alinarak
istanbul’dan 2005 yili igerisinde elde edilen ciro, yaklasik olarak (.............. ) YTL dir.
Mars Sinema’nin en cok gelir elde ettigi ilin istanbul oldugu disunildiginde iller
bazinda higbir yerde ciro esiginin asiimadigi anlasiimaktadir.

Pazar payl acgisindan ise, sadece Antalya ve Adana’da Mars Sinema’nin sahip
oldugu koltuk sayisi itibariyla ilgili pazardaki payi %(...) ve %(...) oldugundan dolayi
bu iki ilde %25 pazar pay! esigi asiimaktadir. Faaliyet gdsterilen diger illerde ise;
Konya’'daki pazar payl %(...), izmirdeki %(...), Ankara’daki %(...) ve istanbul'daki
%(...)tar.

4054 sayil Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un “Birlesme ve Devralma’lara
iliskin 7 inci maddesine gore “Bir ya da birden fazla tesebblisiin hakim durum
yaratmaya veya hakim durumlarini daha da glglendirmeye yoénelik olarak, (lkenin
butind yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin
6nemli 6lgiide azaltilmasi sonucunu doguracak sekilde birlesmeleri veya herhangi bir
tesebblsiin ya da kiginin diger bir tegebblisiin mal varligini yahut ortaklik paylarinin
timdnd veya bir kismini ya da kendisine ybnetimde hak sahibi olma yetkisi veren
araclari, miras yoluyla iktisap durumu hari¢ olmak lzere, devralmasi hukuka aykiri ve
yasaktir’

Dosya konusu devir islemi, Kanun’un ilgili maddesi agisindan degerlendirildiginde de
rekabet ihlali yaratmamaktadir. Zira, s6z konusu iglem, halihazirda ydnetimin
%33’Une sahip olan ve aslen sektdrde bilgi ve tecribe sahibi olan hissedarlarin sirket
kontroliiniin tamamini ele gecirmelerinden ve Is Girisim'in sirketten c¢ekilmesinden
ibarettir. Bu bakimdan ilgili devir islemi neticesinde yeni bir sirket kurulsa da
kurulmasa da sektorde yogunlasma veya hakim durumun yaratilmasi s6z konusu
olmayacaktir. is Girisim’in ilgili pazarda baska faaliyeti bulunmamasi nedeniyle
devralma iglemiyle birlikte ilgili pazarin genel yapisinda bir degisiklik de olmayacaktir.
Bunun gibi, sinema salonu hizmetleri pazarinda, pazarin yapisal 6zelliklerinden veya
mevzuattan kaynaklanan yasal ya da fiili bir giris engeli de bulunmamaktadir.

Devralma iglemiyle ilgili olarak rekabet hukuku agisindan incelenen dnemli bir husus,
devir iglemi ertesinde hazirlanmasi planlanan ve hisse devrine iligkin temel usul
hikimlerinden ibaret olacak olan olan “Pay Satis Sézlesmesi” nde yer alacak
rekabet etmeme yukumlaliguadar. Buna gore,

“Is Girisim, Mars Sinema’da maliki bulundudu paylarinin tamamini satmasini
mlteakip 1 yil boyunca ‘sinema salonu igletmeciligi’ alaninda faaliyet gbsteren bagka
bir sirkete dogrudan yatirim yapmayacaktir.”

S6z konusu hukmun, sozlesmede rekabet hukukuyla ilgili olarak yer alacak tek
madde oldugu teyid edilmistir.

Sozlesmenin ilgili hukmdnd bir yan sinirlama olarak degerlendirmek mumkundur.
Genel kural olarak, devralma iglemine iligkin rekabet etmeme yukumluliklerinin bir
yan sinirlama olarak kabul edilmesi ve islemle birlikte izin verilebilir olarak
degderlendirilmesi icin s6z konusu yasagin yogunlasmanin uygulanmasiyla dogrudan
ilgili ve gerekli olmasi ve devralmadan beklenen faydanin elde edilebilmesi igin ilgili
taraflar, cografi kapsam, sure ve konu bakimindan uygun olmasi gerekmektedir.

Pay satis s6zlesmesinde yer alan rekabet etmeme yukumlalugune iligkin ilgili madde
incelendiginde, hiukmdn devralma ile amaglanan sonuglarin gergeklesmesine
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yardimci olacak nitelikte; alicilarin ilgili pazarda yer edinebilmesi ve piyasada
tutunabilmesi igin belli bir stire boyunca Is Girisim’in rekabetine karsi koruma
saglamaya yonelik olarak duzenlendigi anlasiimaktadir.

Ayrica, s6z konusu yasagin, sadece Is Girisime ydnelik olarak diizenlendigi
gorulmektedir. Ancak, rekabet etmeme yukimlalugu, devrin konu edildigi cografya ile
sinirlandiriimamistir. Dolayisiyla, pay satis sd6zlesmesinde yer alacak olan rekabet
etmeme yukimluligune iliskin maddede, saticlya getirilen yasagin devrin konu
edildigi cografya ile sinirlandiriimasi gerekmektedir.

Sinirlamanin devir konusu faaliyet alanina 6zgulenmig bulunmasi ve yasagin bir yillik
bir sure igin gecgerli olmasi nedeniyle, s6z konusu sinirlama konu ve sure unsurlari
bakimindan uygundur.

Bu bakimdan, pay satis sdzlesmesinde yer alacak bir yillik rekabet etmeme
yukimluligu, yasagin muhatabi olan kisiler, kapsam ve sure agisindan gerekli
olandan daha fazla bir kisittama icermemesi sebebiyle devralma iglemiyle birlikte izin
verilebilir bir yan sinirlama olarak kabul edilmistir.

.SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

1. Bildirime konu iglemin 4054 sayilli Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a
dayanilarak gikarilan 1997/1 sayili "Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig" kapsaminda izne tabi
olduguna, ancak islem sonucunda 4054 sayilli Kanun’'un 7. maddesinde
belirtilen nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun
guclendiriimesinin ve bodylece ilgili pazarlarda rekabetin 6nemli &lgude
azaltilmasinin s6z konusu olmadigina,

2. Pay satis sdzlesmesinde yer alacak olan rekabet etmeme yukimlGligunin
devrin konu edildigi cografya ile sinirlandiriimasi kosuluyla

bildirime konu isleme izin verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



