1)

(2)

3)

(4)

REKABET KURUMU
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2026-1-016 (Devralma)
Karar Sayisi . 26-26/759-313

Karar Tarihi : 23.07.2026

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Stukran KODALAK,

Hasan Huiseyin UNLU, Ridvan DURAN, Ayse USLU CEVLEK

B. RAPORTORLER: Selin DURSUN, Kubra Nur KABAR, Yagmur DOLU
INCEGELIS, Seda OZTURK

C. BILDIRIMDE

BULUNAN : - Saudi Electronic Gaming Holding Company
Temsilcileri: Av. Itir CIFTCI, Av. Ekin ONER, Av. Mehmet
Goktug POLAT
Levent 199, Kat 33 Biiyiikdere Cad. No:199 34394 {ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: Moonton Holdings Limited ve Shanghai Moonton
Technology Co., Ltd.nin tek kontrolinin Saudi Electronic Gaming Holding
Company tarafindan dolayl olarak devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 10.04.2026 tarih ve 83020 sayi ile
giren ve eksiklikleri 21.07.2026 tarihli ve 87632 sayili yazi ile tamamlanan bildirim
Uzerine diizenlenen 21.07.2026 tarih ve 2026-1-016/Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda,

- Bildirim konusu igslemin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7.
maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan
izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§ kapsaminda
izne tabi bir devralma iglemi oldugu,

- Iglem sonucunda 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi kapsaminda basta hakim
durum yaratilmasi ya da mevcut bir hakim durumun guclendiriimesi olmak Uzere
tlkenin batind yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki
etkin rekabetin dnemli dlgude azaltiimasinin s6z konusu olmayacagi ve isleme
izin verilebileceqi,

- Bununla beraber The Public Investment Fund (PIF) tarafindan Loom Games
Oyun Yazilim ve Pazarlama Anonim Sirketi’'nin devralinmasi igleminin Rekabet
Kurulunun izni olmaksizin gergeklestiriimesi nedeniyle devralan tesebbuse 4054
sayll Kanun’un 16. maddesinin birinci fikrasi uyarinca Kurul tarafindan
saptanacak olan 2025 yili gayri safi gelirlerinin binde biri oraninda idari para
cezasi verilebilecegi

ifade edilmigtir.
G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Moonton Holdings Limited (MOONTON) ve Shanghai Moonton
Technology Co., Ltd.nin (SHANGAI MOONTON) tek kontrolinin Saudi Electronic
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Gaming Holding Company (SAVVY) tarafindan dolayli olarak devralinmasi islemine
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 edilmistir.

Bildirim konusu iglemin temelini taraflar arasinda 16.03.2026 tarihinde imzalanan Hisse
Alim Sozlesmesi (S6zlesme) olusturmaktadir. Bildirimde, islemin ekonomik gerekgesi
bakimindan (.....) ifadelerine yer verilmektedir.

Dosya kapsaminda 6ncelikle bildirim kapsaminda yer alan ve her ikisi de ByteDance
tarafindan kontrol edilen devre konu MOONTON ve SHANGAI MOONTON’un
devralinmasi igleminin tek bir islem olup olmadigi degerlendirilmistir. 2010/4 sayili
Teblig’in Birlesme veya Devralma Sayilan Haller baslhkh 5. maddesinin dordincu
flkrasinda “Sartla baglanan ya da kisa bir zaman dilimi icerisinde menkul kiymetlerle
seri bir sekilde gerceklesen yakin iligkili islemler, bu madde kapsaminda tek bir islem
olarak kabul edilir.” hUkmune yer verilmistir. Ayrica Birlesme ve Devralma Sayilan
Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un (Kilavuz) 29. paragrafinda “Teblig’in 5.
maddesinin 4. fikrasinda, sartla birbirine bagl oldugu igin birbirleriyle yakin iligkili olan
islemlerin tek bir islem olarak kabul edilecedi diizenlenmektedir. Islemlerin birbirine
bagli olmasi, islemlerin temelini olusturan gerekge ve taraflarin ekonomik amaci
dikkate alindiginda, s6z konusu iglemlerin, biri olmadan digeri gergeklesemeyecek
sekilde birbirine bagli olmasi anlamina gelmektedir. Nitekim bu islemler pazar yapisini
birlikte degistirmektedir.” ifadelerine yer verilmigtir. Ayni paragrafin devaminda Kilavuz,
farkli islemlerin birbirine bagl olmamasi durumunda ve taraflar diger islemler
yapillmadan bir isleme devam edecekse Teblig’e gore bu islemlerin birbirinden ayri
degerlendirilecegini belirtmektedir. Ayrica, iglemlerin tamaminin tek bir yogunlasma
olarak ele alinabilmesi igin kontrolin ayni tesebbus(ler) tarafindan devralinmasi
gerekmektedir!. Kilavuz'un 32. paragrafinda ise “Taraflarin kendi beyanlari ya da ilgili
anlagmalarin ayni anda yapilmasi farkli islemlerin birbirine bagli oldugunun géstergesi
olabilir.” denilmektedir.

S6z konusu duruma iliskin olarak Bildirim Formu’nda MOONTON ve SHANGAI
MOONTON’un devralinmasi iglemlerinin tek bir s6zlesme kapsaminda ayni anda
gerceklestirildigi ve bu nedenle tek bir islem olarak degerlendiriimesi gerektigi ifade
edilmektedir. ilaveten, basvuru sahibi tarafindan sunulan cevabi yazida, sézlesme
uyarinca MOONTON ile SHANGAI MOONTON devralma iglemlerinin birbirine bagh
oldugu, es zamanh olarak gerceklestiriimesinin dngoérildigu ve sdézlesme taraflarinin
esasen her iki iglemin birlikte tamamlanmamasi hélinde s6z konusu iglemleri
gerceklestirmekle yukumlt olmadiklari belirtiimektedir. Bunun yani sira hem
MOONTON’un hem de SHANGHAI MOONTON'un ayni pazarda faaliyet gosterdigi
(mobil oyun gelistirme ve yayimlama faaliyetleri) ve her iki tesebbls Uzerindeki
kontrollin iglem sonrasinda EAST GATE araciligiyla es zamanh olarak SAVVY
tarafindan devralinacagi ifade edilmektedir?.

Yukarida yer verilen bilgiler dogrultusunda, MOONTON ve SHANGAI MOONTON’un
SAVVY tarafindan birlikte devralinacak olmasi, iglemlerin; es zamanh olarak
gerceklestirimesinin  planlanmasi, temel gerekgelerinin ve taraflarin ekonomik
amacinin ayni olmasi, ayni taraflar arasinda ayni ilgili Grin pazarinda gergeklesecek
olmasi ile tek bir sdzlesme kapsaminda imzalanmasi olgularindan hareketle s6z
konusu iglemlerin birbirine bagh iglemler oldugu degerlendiriimektedir. Bu kapsamda,

1 Bkz. Kilavuz para. 30.
2 Bkz. Kilavuz para. 32.
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2010/4 sayih Teblig kapsaminda s6z konusu iglemlerin pazarda tek bir yogunlasmaya
sebep olacagindan nihayetinde islemlere yodnelik tek bir degerlendirme yapilmasi
gerekmektedirs.

2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde, “Kontrolde kalici
degisiklik meydana getirecek sekilde; Bir veya daha fazla tesebblisiin tamaminin ya da
bir kisminin dogrudan veya dolayli kontrolliniin, hisse ya da mal varliginin satin
allnmasiyla, s6zlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya
hélihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden bir ya da daha fazla kisi tarafindan
devralinmasi, Kanunun 7. maddesi kapsaminda birlesme veya devralma islemi sayilir.”
hikmu ile hangi tir islemlerin birlesme veya devralma islemi sayilacagi belirlenmistir.

Bu kapsamda, oncelikle bildirime konu islem sonucunda MOONTON ve SHANGAI
MOONTON’un kontrol yapisinda kalici bir degisiklik meydana gelip gelmeyecedinin
degerlendiriimesi gerekmektedir. Bildirime konu iglem o6ncesinde, devre konu
MOONTON ve SHANGAI MOONTON, nihai olarak ByteDance tarafindan kontrol
edilmektedir. Bildirime konu iglemin temelini olusturan Sozlesme uyarinca, SAVVY,
EAST GATE araciligiyla (i) ByteDance’ten MOONTON’un ve (ii) Yerel Saticr’dan,
SHANGHAI MOONTON’un hisselerinin tamamini devralacak ve her ikisi Uzerinde de
tek kontrole sahip olacaktir. Bu bilgiler dogrultusunda, bildirim konusu iglem sonrasinda
SAVVY tarafindan MOONTON ve SHANGAI MOONTON (HEDEF GRUP)* lizerinde
tek kontrol tesis edilecegi anlasiimaktadir. Dolayisiyla bildirilen iglem neticesinde devre
konu tesebbuslerin kontrolinde kalici bir degisiklik meydana geleceginden bildirim
konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi
kapsaminda devralma oldugu degerlendiriimektedir.

2010/4 sayih Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinda, “Bu Tebligin 5 inci maddesinde
belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde; a) Islem taraflarinin Tiirkiye cirolari
toplaminin (¢ milyar TL'yi ve islem taraflarindan en az ikisinin Tirkiye cirolarinin
ayri ayri bir milyar TL’yi veya b) Devralma islemlerinde devre konu varlik ya da
faaliyetin, birlesme islemlerinde ise islem taraflarindan en az birinin Tirkiye cirosunun
bir milyar TL'yi ve diger islem taraflarindan en az birinin diinya cirosunun dokuz milyar
TL’yi asmasi halinde s6z konusu iglemin hukuki gecerlilik kazanabilmesi i¢cin Kuruldan
izin alinmasi zorunludur.” hiUkmune yer veriimekte olup hangi tur birlesme ya da
devralma islemlerinin Kurulun iznine tabi oldugunu belirlenmektedir.

Tesebbusin sundugu ciro bilgileri incelendiginde, islem taraflarinin Tarkiye cirolari
toplaminin tG¢ milyar TL’yi ve ikisinin TUrkiye cirolarinin ayri ayri bir milyar TLyi astigi
gorulmektedir. Ek olarak devre konu tesebbusun Turkiye cirosunun bir milyar TL'yi ve
devralan tesebbusun dunya cirosunun dokuz milyar TL'yi astigi anlasiimaktadir.
Dolayisiyla bildirim konusu islemin, 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin birinci
fikrasinin hem (a) hem de (b) bendi uyarinca Kurulun iznine tabi oldugu sonucuna
ulasiimistir.

Bildirime konu iglemin Kurulun iznine tabi oldugunun tespitinin ardindan iglem
sonucunda 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi anlaminda basta bir hakim durum
olusturulmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere etkin
rekabetin dnemli dl¢ctde sinirlandiriimasinin s6z konusu olup olmayacag! incelenmisgtir.

3 Bkz. Kurulun 12.12.2024 tarihli, 24-53/1176-508 sayili ve 09.01.2025 tarihli, 25-01/36-24 sayil
kararlari.

4 Gerekgeli kararin bundan sonraki kisminda MOONTON ve SHANGHAI MOONTON birlikte HEDEF
GRUP olarak anilacaktir.
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2010/4 sayilh Teblig'in 13. maddesinin birinci fikrasinda; “Birlesme ve devralmalar
degerlendirilirken 6zellikle; ilgili pazarin yapisi, llke iginde veya disinda yerlesmis olan
tesebbdslerin fiili ve potansiyel rekabeti, tesebblislerin pazardaki durumu, ekonomik ve
mali gligleri, saglayici ve miigteri bulabilme alternatifleri, arz kaynaklarina ulasabilme
imkani, pazarlara girig engelleri, arz ve talep egilimleri, tiiketicilerin menfaatleri, tiketici
yararina olan etkinlikler ve diger hususlar gbz éniinde tutulur.” hUkmuU yer almaktadir.
Ayni Teblig uyarinca, bildirim konusu iglemden etkilenme ihtimali olan ve taraflardan
iki veya daha fazlasinin ayni Uriin pazarinda faaliyette bulundugu ya da taraflardan en
az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gosterdigi herhangi bir Grin pazarinin alt veya Ust
pazarinda ticari faaliyette bulundugu ilgili GrGn pazarlari etkilenen pazarlar
olusturmaktadir. Bu baglamda, bildirilen devralma igleminin Ulkenin batinu yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin dnemli 6lctde
azaltilmasi sonucunu dogurup dogurmayacaginin etkilenen pazarlar bakimindan
degerlendiriimesi ve etkilenen pazarlarin tespit edilebilmesi amaciyla taraflarin
faaliyetleri arasinda yatay veya dikey bir ortismenin olup olmadiginin ele alinmasi
gerekmektedir.

Devre konu MOONTON, dinya genelinde mobil oyun gelistirme ve yayimlama ve
bunlarla ilgili alanlarda faaliyet gostermektedir. Tesebbus bu faaliyetlerinin yani sira, e-
spor organizatoru olarak yalnizca kendi fikri mulkiyet haklarina ait oyunlarla ilgili e-spor
etkinlikleri de dizenlemektedir. MOONTON, Turkiye’de de mobil oyun gelistirme ve
yayimlama alanlarinda faaliyet gdstermekte olup mobil oyunlarini kidresel mobil
uygulama magazalari  Uzerinden  Turkiye’deki  kullanicilara  sunmaktadir.
MOONTON’un Tirkiye cirosu agirlikli olarak (.....) adli oyunundan® elde edilmektedir.
Tesebbusln Turkiye'de kayith herhangi bir igtiraki ve/veya badli kurulusu
bulunmamaktadir. SHANGAI MOONTON ise Cin’de mobil oyun geligtirme, yayimlama
ve bunlarla ilgili alanlarda faaliyet gostermektedir. SHANGHAI MOONTON’un
Tarkiye’'de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir. Bildirim Formu’'nda ayrica HEDEF
GRUP’un mobil video oyunlarinin bazilarindan® uyarlanmis bilgisayar strimlerine
sahip oldugu beyan edilmigtir.

Devralan islem tarafi PIF ise gida ve tarim, eneriji, finans sektord, imalat, gayrimenkul,
lojistik ve dijital sektor dahil olmak Uzere cesitli alanlarda faaliyet gosteren bir yatirim
fonudur. PIF’in Turkiye’de vyerlesik herhangi bir istiraki bulunmamaktadir. PIF,
asagidaki portfoy sirketleri araciligiyla Turkiye’'de ciro elde etmektedir:

Tablo 1: PIF’in Turkiye’de Gelir Elde Eden Portfoy Sirketleri

Tesebbls

Faaliyet Alanlari

Tablo-2'de belirtilmistir.

Kaynak: Bildirim Formu

5 Moonton’un diger oyunlari sunlardir: “Mobile Legends: Adventure”, “Watcher Realms”, “Magic Chess:
Go Go”, “Silver and Blood”, “Magic Rush: Heroes” ve “Acecraft”.

6 HEDEF GRUP’un bilgisayar oyununa konu mobil oyunlari; Watcher of Realms ve Magic Chess: Go
Go'dur.
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Devralan ilgili tesebbls SAVVY ise video oyun sektorinde PIF tarafindan kontrol edilen
tek igletme olup temel olarak mobil cihazlara yonelik oyunlar gelistiren, pazarlayan ve
yayimlayan girketlere yatinm yapan bir holding sirketidir. SAVVY, Turkiye'de
SCOPELY aracihgiyla faaliyet gostermektedir. Tesebbuls, s6z konusu faaliyetlerine ek
olarak, Steer Studios ve ESL FACEIT Group (EFG) aracihigiyla da kuresel olgekte
faaliyet gostermektedir. SAVVY tarafindan kontrol edilen tesebbuslere asagidaki
tabloda yer verilmektedir:

Tablo 2: SAVVY’nin Kontrol Ettigi Tesebbusler

Tesebbls Faaliyet Alanlari

Kaynak: Bildirim Formu

Yukarida yer verilen agiklamalar dogrultusunda; devralan PIF’in igtiraki olan SAVVY
tarafindan kontrol edilen SCOPELY’nin Turkiye'de esas olarak mobil oyunlarin
geligtirimesi ve yayimlanmasi pazarinda faaliyet gosterdigi gorilmektedir. Ayrica
taraflar SCOPELY’nin hem bilgisayar hem de konsolda oynanabilecek sekilde
uyarlanan tek oyunun Stumble Guys adli oyun oldugunu, dolayisiyla SCOPELY’nin
oldukca sinirh dlgude konsol ve bilgisayar oyunlarinin geligtiriimesi ve yayimlanmasi
pazarinda da faaliyet gosterdigini ifade etmektedir.

Bu noktada islem taraflarindan PIF’in, Silver Lake ve Affinity Partners ile birlikte
olusturduklari bir yatirrmci konsorsiyumu ile Electronic Arts Inc.’i (EA) devralmasina
Kurulun 26.02.2026 tarihli ve 26-07/214-75 sayili karari ile yakin donemde izin
verilmesi hususuna ayrica dedinilmesi gerekmektedir. Mevcut durumda PIF tarafindan
EA’'nin devralinmasina iligkin islem hendz tamamlanmamis olup c¢esitli dizenleyici
otoriteler nezdindeki inceleme siirecleri devam etmektedir’. islemin kapanis kosullar
tamamen gerceklesmediginden EA, halihazirda PIF bunyesinde yer almamaktadir.
Ancak Kurul karariyla izin verilmis olan devralma isleminin isbu dosya adina pazara
sirayetini gostermek ve tam bir inceleme gergeklestirmek adina EA’'nin pazara dahil
edildigi senaryolarin da incelenmesi gerekmektedir. Bu kapsamda EA’nin faaliyetlerine
bakildiginda, temel olarak video oyunlari ve bunlarla ilgili igerik ve ¢evrim ici hizmetleri
gelistiren, pazarlayan ve yayimlayan bir tesebbus oldudu, kiresel faaliyetleriyle uyumlu
olarak, Turkiye’de de cesitli platformlar araciligiyla (6rn. bilgisayar, konsollar, mobil)
oyun satmakta ve ilgili icerik ve hizmetlerden (6rn. oyun ici reklamlar, abonelikler) gelir
elde etmekte oldugu gorulmektedir.

Kurul ictihadi ve geg¢mis tarihli Avrupa Komisyonu kararlarina gore oyun yazilimi
sektoru icin farkli seviyelerde pazar tanimlamalari mevcuttur. Bunlardan ilki video
oyunlarin gelistiriimesi ve yayimlanmasi faaliyetleri ile video oyunlarin dagitimi
faaliyetlerinin ayri tutuldugu pazar tanimidir®. Bu kapsamda bildirim konusu islem igin,
taraflarin faaliyetleri dairesinde oyun gelistirme ve yayimlama faaliyetlerinin dikkate
alinmasinin yerinde olacagi degerlendiriimektedir.

7 Halihazirda s6z konusu iglem, bugiine kadar Tirkiye'nin yani sira Avustralya, Brezilya, Kanada, GCin,
Dogu ve Giiney Afrika Ortak Pazari, Misir, Japonya, Kuveyt, Fas, Suudi Arabistan, Gliney Afrika, Gliney
Kore, Ukrayna, Birlesik Krallik ve Amerika Birlesik Devletleri tarafindan kosulsuz olarak onaylanmistir.
Avrupa Birligi'nde ise inceleme slireci devam etmekte olup islemin Temmuz 2026 igerisinde kosulsuz
olarak onaylanmasinin beklendigi ifade edilmektedir.

8 Case M.10646, Microsoft/Activision Blizzard, 15 Mayis 2023, Case M.10001, Microsoft/ZeniMax, 5
Mart 2021.
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Oyun donanimi agisindan pazar taniminda ise Microsoft/Activision Blizzard kararinda®
Kurul, mobil oyunlarin gelistiriimesi ve yayimlanmasinin, bilgisayar ve konsol
oyunlarinin geligtiriimesi ve yayimlanmasindan ayriimasi gerektigini degerlendirmigtir.
Kurul, talep agisindan bakildiginda bilgisayar ve konsol oyunlarinin mobil oyunlardan
fiyat, oyun cesitliligi, grafikler ve muzikler acisindan 6nemli olgude farkhlagtigini
belirtmistirl®. ilaveten Kurulun ilgili kararinda pazarin; (i) bilgisayar ve konsol oyunlart,
(i) mobil oyunlar olmak tzere iki alt kirllimla ele alinabilecegi gibi (i) bilgisayar oyunlari,
(i) konsol oyunlari ve (iii) mobil oyunlar olmak Uzere platformlar bakimindan ayri
pazarlar olarak ele alinmis alternatif bir pazar taniminin da yapilabilecegi
degerlendiriimistir!’. Devre konu tarafin bilgisayar ve konsol oyunlari alanindaki
faaliyetlerinin sinirlihgr géz énunde bulunduruldugunda igsbu dosya 6zelinde; pazarin
bilgisayar ve konsola iliskin olarak her bir platforma 6zgulenecek sekilde ayrilmasina
gerek olmadigi, yapilacak incelemede bilgisayar ve konsol oyunlarinin birlikte ele
alinmasi yeterli olacaktir.

Yukarida yer verilen bilgiler 1s1ginda, devre konu HEDEF GRUP’un ve devralan PIF’in
faaliyetleri arasinda ilk olarak Turkiye’de mobil oyunlarin gelistiriimesi ve yayimlanmasi
pazarinda yatay ortisme bulundugu degerlendiriimektedir. Ayrica her ne kadar iglem
taraflarinin faaliyetleri temelde mobil oyun sektériine odaklanmis olsa da PIF ve
HEDEF GRUP’un faaliyetlerinin incelenmesinden taraflar arasinda bilgisayar ve konsol
oyunlarinin geligtirimesi ve yayimlanmasi alaninda da bir yatay ortusme bulundugu
degerlendiriimektedir. Bu dogrultuda, dosya kapsaminda yapilacak degerlendirmeler
bakimindan “mobil oyunlarin gelistiriimesi ve yayimlanmasi pazari” ile “bilgisayar ve
konsol oyunlarinin geligtiriimesi ve yayimlanmasi pazari” etkilenen pazarlar olarak
belirlenmistir.

Bu cercevede, ilk olarak taraflarin mobil oyun pazarindaki mevcudiyetleri
incelenecektir. Taraflarin TUrkiye’'de ve kiresel 6lgekte mobil oyunlarin gelistiriimesi ve
yayimlanmasi pazarinda elde ettikleri gelire gore pazar payi bilgilerine asagidaki
tabloda yer verilmektedir:

Tablo 3: islem Taraflarinin Son Ug Yil icinde Elde Edilen Gelir Bazindaki Pazar Paylari

Pazar Payi (%) Pazar Payi

Etggt;g?n islem Taraflari (Tiirkiye) (Kiiresel)
2023 2024 2025 2023 2024 2025
Mobil Oyunlarin PIF () () (... (. () (.....)
Gelistirilmesi ve HEDEF GRUP () () (o (T (D) (D)
Yayimlanmasi EA (....) (D) (..... (..... (o) (....)

Kaynak: Bildirim Formu

Tablo incelendiginde mobil oyunlarin gelistiriimesi ve yayimlanmasi pazarinda

Tarkiye’de 2025 yilinda elde edilen gelir bakimindan PIF’in %(.....); EA'nin %(

..... ) ve

HEDEF GRUP’un %(.....) pazar payina sahip oldugu gorulmektedir. EA hari¢

tutuldugunda islem taraflarinin toplam pazar pay1 %(

) iken dahil edildigi durumda bu

oran %(.....) olmaktadir. Kiresel ¢apta 2025 yilinda elde edilen gelir bakimindan ise
PIF’'in %(.....); EA'nin %(.....) ve HEDEF GRUP’un %(.....
anlagilmaktadir. islem taraflarinin kiiresel diizeydeki toplam pazar payi ise EA haric
%(.....) iken EA dahil %(.....)'drr.

9 Kurulun 13.07.2023 tarih ve 23-31/592-202 sayil karari.

10 A g.k. para. 56.
11 A.g.k. para. 77.

) pazar payina sahip oldugu
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(25) Asagidaki tabloda mobil oyunlarin gelistirimesi ve yayimlanmasi pazarinda son Ug¢
yillda pazarda faaliyet gosteren rakiplerin ve iglem taraflarinin gelir bazinda Turkiye’deki
tahmini pazar pay: bilgilerine yer verilmektedir:

Tablo 4: Mobil Oyunlarin Geligtirilmesi ve Yayimlanmasi Pazarinda Turkiye'de Faaliyet GOsteren
Tesebbislerin Son Ug Yl Icinde Elde Edilen Gelir Bazinda Pazar Paylari (%)

Yayimcli 2023 2024 2025
TENCENT (..... (..... (.....
TAKE TWO
INTERACTIVE (oo = =
MICROSOFT (..... (..... (.....
ZHEJIANG CENTURY
HUATONG GROUP (oo = =
DREAM GAMES (..... (..... (.....
KONAMI (..... (..... (.....
PLAYRIX (..... (..... (.....
EA (..... (..... (.....
MOON ACTIVE (O (... (o...
ONEFUN (O (... (o...
LILITH (O (... (o...
HEDEF GRUP (O (... (o...
SCOPELY (PIF) (O (... (o...
YALLA (O (... (o...
ROBLOX (O (... (o...
MICROFUN (O (... (o...
SEA (O (... (o...
DIGERLERI (O (... (o...

PIF ve HEDEF GRUP
TOPLAM (. (o (G
PIF, HEDEF GRUP ve EA
TOPLAM (. (o (G
Kaynak: Cevabi Yazi

(26) Asagidaki tabloda ise mobil oyunlarin gelistiriimesi ve yayimlanmasi pazarinda son Ug¢

yilda pazarda faaliyet gOsteren rakiplerin ve islem taraflarinin gelir bazinda kiresel
duzeydeki tahmini pazar pay bilgilerine yer verilmektedir:
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Tablo 1: Mobil Oyunlarin Gelistiriimesi ve Yayimlanmasi Pazarinda Kiresel Dizeyde Faaliyet GOsteren

Tesebbislerin Son Ug Yl iginde Elde Edilen Gelir Bazinda Pazar Paylari (%)

Yayimci 2023 2024 2025
TENCENT (... (... (o
SCOPELY (PIF) (... (... (o
MICROSOFT [ (... (o
PLAYRIX (... (... (..
DREAM GAMES (... (... (o
TAKE TWO INTERACTIVE (... (... (o
MOON ACTIVE (... (... (o
ROBLOX (... (... (o
PLAYTIKA (... (... (..
ONEFUN (... (... (o
NETEASE (... (... (o
MIHOYO (... (... (o
ZHEJIANG CENTURY
HUATONG GROUP (oo (oo (oo
NETMARBLE (... (... (...
NEXON (... (... (.
ARISTOCRAT (... (... (.
BANDAI NAMCO (... (... (...
KONAMI (... (... (.
SEA (... (... (.
EA (... (... (...
MICROFUN o (... (.
POKEMON (... (... (.
HEDEF GRUP (... (... (.
DIGERLERI (... (... (.

PIF ve HEDEF GRUP
TOPLAM (.. (. -

PIF, HEDEF GRUP ve EA
TOPLAM C..... (.. -

Kaynak: Cevabi Yazi

(27) Yukaridaki gelir bazinda pazar payi verilerinin yer aldigi tablolara bakildiginda islem

taraflarinin  mobil oyunlarin gelistiriimesi yayimlanmasi pazarinda gerek Turkiye
gerekse kuresel duzeydeki pazar paylarinin yillar itibariyla ¢ok degismedigi, 2025
yilinda EA’nin hari¢ ve dahil tutuldugu hallerde dahi toplam pazar payinin en fazla

%(.....) seviyesine vyaklasabildigi gorulmektedir.

Ayrica Turkiye 0zelinde

islem

taraflarinin toplam pazar paylarinda (EA’nin dahil ve hari¢ tutuldugu her iki durumda)

yillar igerisinde bir azalma egiliminin oldugu anlagilmaktadir.

(28) Asagidaki tablolarda ise mobil oyunlarin gelistiriimesi ve yayimlanmasi pazarinda

faaliyet gosteren rakiplerin ve islem taraflarinin son Ug¢ yildaki toplam indirme sayisi ve
aktif kullanici sayisi bazinda kiiresel*? dlizeydeki tahmini pazar payi bilgilerine yer

verilmektedir:

12 Taraflar, 2025 yili ve Tirkiye pazari bakimindan indirme sayisi ile kullanici élgiimlerine (ayhk aktif

kullanici sayisina) dayali pazar payi verilerini temin edemediklerini beyan etmislerdir.

8/23




(29)

(30)

26-26/759-313

Tablo 6: Mobil Oyunlarin Gelistirimesi ve Yayimlanmasi Pazarinda Kiresel Capta Faaliyet GOsteren
Tesebbislerin Son 3 Yilda Toplam Indirme Sayisi Bazinda Pazar Paylari (%)

Yayimcl 2022 2023 2024
TENCENT (....) (....) (.....)
SEA (....) (....) (.....)
MICROSOFT (....) (....) (.....)
ONESOFT (....) (....) (.....)
EA (.....) (....) (.....)
TAKE TWO
INTERACTIVE () (o) (-.or)
ROBLOX (....) (....) (.....)
VOODOO (....) (....) (.....)
SCOPELY(PIF) (....) (....) (.....)
HEDEF GRUP (....) (....) (.....)
DIGERLERI (....) (....) (.....)

PIF ve HEDEF GRUP
TOPLAM (.....) (.....) (.....)
PIF, HEDEF GRUP ve
EA TOPLAM (.....) (.....) (.....)
Kaynak: Cevabi Yazi

Tablo 7: Mobil Oyunlarin Gelistiriimesi ve Yayimlanmasi Pazarinda Kiresel Capta Faaliyet Gosteren
Tesebbiislerin Son 3 Yilda Aktif Kullanici Sayisi Bazinda Pazar Paylari (%)

Yayimcli 2022 2023 2024
TENCENT (....) (.....) (....)
ROBLOX (....) (.....) (....)
SEA (....) (.....) (....)
MICROSOFT (....) (.....) (....)
SCOPELY (PIF) (....) (.....) (....)
BYTEDANCE?? (....) (.....) (....)
EA (....) (.....) (....)
JINKE CULTURE-

OUTEIT7 (oerr) () (o)
GAMETION (....) (.....) (....)
DIGERLERI (....) (.....) (....)
PIF ve HEDEF GRUP (oerr) (... ()
TOPLAM
PIF, HEDEF GRUP ve EA (oerr) (... ()
TOPLAM
Kaynak: Cevabi Yazi

Tablolar incelendiginde toplam indirme sayisi ve aktif kullanici sayisi bakimindan
kuresel ¢capta 2025'te islem taraflarinin pazar payinin EA’nin dahil edildigi senaryoda
dahi en fazla sirasiyla %(.....) ve %(.....) olarak gercgeklestigi gérilmektedir. Ayrica yillar
itibariyla taraflarin pazar paylarinda (EA’nin dahil ve hari¢ tutuldugu her iki durumda)
asag! yonlu bir egilimin yasandigi soylenebilecektir.

Yatay Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz’'un (Yatay
Kilavuz) 18. paragrafinda “Birlesik tesebblislerin ilgili pazardaki paylarinin toplaminin
%20’nin altinda olmasi halinde, s6z konusu birlesme isleminin rekabet bakimindan
olumsuz etkilerinin, incelemenin derinlestiriimesini ve birlesmenin yasaklanmasini
gerektirecek diizeyde olmadigi varsayilabilir’ ifadesi yer almaktadir. Taraflarin anilan
pazarda gelir bazinda Turkiye’deki toplam pazar paylarinin 2023, 2024 ve 2025

13 HEDEF GRUP bakimindan mobil oyun gelistirme ve yayimlama faaliyetlerine iliskin aylik aktif kullanici
sayisina dayali dinya geneli pazar pay verilerinin Sensor Toker verilerinde mevcut olmadigi ve bu
nedenle HEDEF GRUP’a iligkin aylik aktif kullanici sayisi verilerinin BYTEDANCE verileri ile birlikte
sunuldugu ifade edilmigtir.
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yillarinin her birinde %20’nin altinda kaldigi ve yillar itibariyla azalma egilimi gosterdigi;
kiresel dluzeyde de cesitli parametrelerle dlgilen pazar payi verilerinin Turkiye'ye
paralel bir seyirde duglk seyrettigi, ayrica pazarda Tencent, Take-Two Interactive ve
Microsoft gibi glcli ve ¢ok sayida rakibin mevcut oldugu gértlmektedir.

Bu kapsamda, pazarda ¢ok sayida rakibin bulundugu ve pargali bir gérunime sahip
oldugu, islem taraflarinin islem sonrasinda rakiplerin baskisiyla karsilasmaya devam
edecegi; bu nedenle mobil oyunlarin gelistiriimesi ve yayimlanmasi pazarinin rekabetci
yapisinin iglemin ardindan ciddi bir degisiklige ugramayacagi degerlendiriimektedir.

Ayrica, bildirime konu islem kapsaminda ihtiyaten'# taraflarin varsayimsal olarak
faaliyetlerinin 6rtistigu alt mobil oyun segmentlerindeki pazar paylari da incelenmistir.
Asagidaki tabloda her bir oyun tlrt bakimindan islem taraflarinin gelir bazli pazar payi
verilerine yer verilmektedir.

Tablo 2: Taraflarin Mobil Video Oyunlarinin Geligtiriimesi ve Yayimlanmasi Pazari Alt Segmentleri
Bakimindan Turkiye Pazar Paylari (%)

“Aksiyon” Turu Pazar
Paylar

Alt Segment Sirket 2023 2024 2025
PIF (0 (e ()
HEDEF GRUP )l (e (...)
EA (0 (e ()

PIF ve HEDEF GRUP
TOPLAM

PIF, HEDEF GRUP, EA
TOPLAM

“‘Rol Yapma” Turl
Pazar Paylari

PIF

HEDEF GRUP

EA

PIF ve HEDEF GRUP
TOPLAM

PIF, HEDEF GRUP, EA
TOPLAM

“Strateji” Turl Pazar
Paylari

PIF

HEDEF GRUP

EA

PIF ve HEDEF GRUP
TOPLAM

PIF, HEDEF GRUP, EA
TOPLAM

Kaynak: Cevabi Yazi

Bu cercevede, taraflarin faaliyetlerinin aksiyon, rol yapma ve strateji turlerinde
ortustugu gorulmekle birlikte, s6z konusu segmentler bakimindan taraflarin toplam
pazar paylarinin dusuk seviyelerde kaldigi; Tablo 8'de yer alan veriler uyarinca bu
oranlarin EA’'nin dahil edildigi senaryoda aksiyon oyun turld bakimindan %(.....); rol
yapma oyun turt bakimindan %(.....) ve strateji tirl bakimindan ise %(.....) seviyesinde
oldugu anlagiimaktadir. Ayni veriler EA’'nin dahil edilmedigi senaryoda ise sirasiyla
%(.....), %(.....) ve %(.....) olarak gergceklesmektedir. Ayrica pazar paylarinin goérece
daha yuksek oldugu aksiyon ve rol yapma oyun turleri bakimindan yillar itibariyla islem
taraflarinin pazar paylarinda digsme egiliminin yasandigi gérulmektedir. Varsayimsal
olarak faaliyetlerin ortistigu daha alt oyun segmentleri bakimindan yapilan
degerlendirmede dahi taraflarin toplam pazar paylarinin Yatay Kilavuz'da belirtilen
%20 pazar payi esiginin altinda seyrettigi anlasiimaktadir.

14 Nitekim Kurulun 13.07.2023 tarihli ve 23-31/592-202 sayili Microsoft Activision kararinda, oyun tirleri
veya oyun cinsleri bakimindan ayri bir pazar tanimi yapmak igin yeterli veri bulunmadigi ifade edilmistir.
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Tum bu hususlar birlikte degerlendirildiginde, iglem taraflarinin mobil video oyunlarin
gelistiriimesi ve yayimlanmasi pazarindaki toplam pazar paylarinin dusuk seviyelerde
kaldigi ve varsayimsal olarak faaliyetlerin ortustigu daha alt oyun segmentleri
bakimindan yapilan degerlendirmede dahi 2025 yil itibariyla %20’nin altinda oldugu,
bildirime konu iglemin anilan pazarlardaki yatay ortusmeler bakimindan rekabet karsiti
bir endiseye sebebiyet vermeyecegdi degerlendiriimektedir.

Bir diger yandan taraflarin faaliyetleri mobil oyun odakli olsa da bilgisayar ve konsol
video oyunlarinin gelistiriimesi ve yayimlanmasi pazari bakimindan da taraflarin
faaliyetleri arasinda bir 6rtisme bulundugu gorulmektedir. HEDEF GRUP’un bilgisayar
oyunu faaliyetleri, (.....) ve (.....) olmak Uzere bazi mobil oyunlarinin bilgisayara
uyarlanmasiyla sinirhdir.  HEDEF GRUP, s6z konusu oyunlarin bilgisayar
uyarlamalarindan 2025 yilinda kuresel olarak (.....) gelir elde edilmis olup bu tutar
HEDEF GRUP’un dunya genelindeki gelirlerinin %(.....) azina tekabul etmektedir.
HEDEF GRUP’un (.....), bilgisayar oyunlari alaninda bir oyuncu olmadigi ve nihai
olarak s6z konusu bilgisayara uyarlanmis oyunlara iligkin gergek gelirlere ve aylik aktif
kullanici sayisina dayali olarak HEDEF GRUP'un pazar payinin, Turkiye'de ve kuresel
Olcekte %(.....) altinda kaldigi ifade edilmigtir.

Benzer sekilde, SAVVY’nin oyunlari da temelde mobil icin gelistiriimekte olup
SAVVY’nin hem bilgisayar hem de konsolda oynanabilecek sekilde uyarlanan oyunlari
(.....) ve (....)tir. Bu kapsamda asagida taraflarin bilgisayar ve konsolda sunulan
oyunlari ve elde edilen gelirler ile aylik aktif kullanici sayisi esas alinarak hesaplanan
pazar paylarina iligkin tablo yer almaktadir.

Tablo 9: islem Taraflarinin Bilgisayar ve Konsolda Sunulan Oyunlari ve 2025 Yili Pazar Paylari (%)

Tarkiye Kiresel
Oyun Adi Eide Edilen | AYWKAKGE | oo pilen | AYMK AL
; Kullanici . Kullanici
Gelir Gelir
Sayisi Sayisi

(k.(.).r.].;c/)IScopely/Bllglsayarve () () () ()
(.....) I Scopely / Bilgisayar ve
konsol

(.....) / Moonton Holdings /
Bilgisayar

(.....) / Moonton Holdings /
Bilgisayar

Kaynak: Cevabi Yazi

Tablo incelendiginde islem taraflarinin her bir bilgisayar ve konsol oyunu 6zelinde sahip
oldugu pazar paylarinin ve toplam pazar paylarinin gerek Turkiye gerekse kuresel
Olcekte en fazla yaklasik %(.....) oraninda seyrettigi goérilmektedir. Bu anlamda islem
taraflarinin gelir ve aktif kullanicilara dayali pazar paylari ihmal edilebilir duzeydedir.

ilaveten EA ile HEDEF GRUP arasinda bilgisayar ve konsol oyunlarinin gelistirilmesi
ve yayimlanmasi alanindaki yatay ortisme de incelenmelidir. EA, bilgisayar ve konsol
platformlari olmak Uzere kiresel dlgekte ve Turkiye'de video oyunlar gelistirmekte,
pazarlamakta ve yayimlamaktadirt®. Ote yandan HEDEF GRUP'un halihazirda ticari
olarak piyasaya surulmus oyunlari temelde mobil cihazlar i¢in tasarlanmistir. HEDEF
GRUP'un bilgisayara uyarlanmig versiyonlarina iligkin gelirleri dikkate alinsa dahi,
HEDEF GRUP'un kuresel olgcekte ve Turkiye'de bilgisayar ve konsol oyunlarinin

15 Oyun serileri arasinda EA SPORTS FC (eski adiyla FIFA), EA SPORTS Madden NFL, Apex Legends,
Battlefield ve The Sims yer almaktadir.
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geligtiriimesi ve yayimlanmasi alanindaki faaliyetleri ihmal edilebilir duzeydedir. PIF,
EA ve HEDEF GRUP'un 2025 mali yilinda Turkiye'de bilgisayar ve konsol oyunlarinin
geligtiriimesi ve yayimlanmasi alanindaki gelir bazindaki toplam pazar payi yaklasik
%(.....)1% olmasina karsin, HEDEF GRUP'un mobil oyun sektdriine odaklandigi géz
onune alindiginda PIF/EA ile HEDEF GRUP arasinda kayda deger bir ortisme
bulunmamaktadir ve planlanan isleme atfedilebilir artis (yani HEDEF GRUP tarafindan
bilgisayara uyarlanan oyunlardan elde edilen pazar payi) yalnizca %(.....). Bu itibarla,
islemden kaynaklanan pazar pay! artisinin ihmal edilebilir duzeyde kalmasi nedeniyle,
bildirime konu islemin bilgisayar ve konsol video oyunlarinin geligtiriimesi ve
yayimlanmasi pazarindaki yatay ortusme bakimindan rekabet karsiti bir endigeye
sebebiyet vermeyecegi degerlendiriimektedir.

Diger taraftan, bildirime konu islem kapsaminda, devre konu HEDEF GRUP’un mobil
oyun gelistirme ve yayimlama faaliyetleri ile PIF tarafindan kontrol edilen EFG’nin e-
spor organizasyonu faaliyetleri arasinda kiresel diizeyde!’ dikey nitelikte bir 6rtisme
oldugu gorulmektedir. Taraflarin bu alanda halihazirda Turkiye’de herhangi bir faaliyeti
bulunmamakla birlikte faaliyetin cografi olarak belirli bir Glkeyle sinirli olmamasindan
kaynakli olarak taraflar arasindaki potansiyel dikey iliskiye deginiimesinde yarar
goOrilmektedir.

SAVVY’nin bir igtiraki olan EFG, e-spor etkinliklerini dizenleme ve ticarilestirme
faaliyetleri yurutmektedir. Ayrica FACEIT ve MOBALYTICS araciligiyla; kullanicilarin
(i) FACEIT aracihgiyla EFG sunucularini kullanarak video oyunlari oynamalarina ve
EFG’nin hem EFG markasi altinda hem de Uguncu taraflar adina ev sahipligi yaptigi
yarigmalar icin duzenledigi turnuvalara katilmalarina ve (ii) MOBALYTICS araciligiyla
video oyunlarindaki performanslarini analiz etmelerine ve oyunlarini gelistirmeleri igin
Ongo6rude bulunmalarina olanak saglamaktadir. EFG’nin Turkiye'de dogrudan cirosu
bulunmamakla birlikte sinirli da olsa FACEIT ve MOBALYTICS araciligiyla Turkiye'deki
musterilerine dijital oyun hizmeti saglamaktadir. EFG’nin ilgili hizmetlerden Turkiye’de
elde ettigi gelirler, Turkiye’de bulunan bireylerin FACEIT oyun platformuna erigsimine
yonelik tuketici abonelikleriyle alakahdir.

Bu dogrultuda, EFG’nin Turkiye’de FACEIT ve MOBALYTICS Uzerinden yuruttagua
faaliyetlerinin ~ oyun geligstirme/yayinlama ya da blyuk Olgekli e-spor
organizasyonlarindan ayristigi; s6z konusu faaliyetlerin temel olarak oyun deneyimini
iyilestirmeye, oyuncu performansini analiz etmeye ve topluluk yonetimini saglamaya
yonelik dijital oyun hizmetleri oldugu degerlendiriimektedir.

EFG’nin esas faaliyeti ise kiuresel Olgekte Uglncu taraf bir organizator olarak e-spor
etkinliklerinin duzenlenmesi ve ticarilestiriimesinden olugsmaktadir. Kuresel dizeyde
EFG, farkli yayimcilara ait cesitli oyunlar bakimindan uluslararasi turnuvalar ile
profesyonel rekabetci turnuva serilerini gerceklestiren Uglncu taraf bir e-spor
organizatori olarak faaliyet gostermektedir.

16 S6z konusu toplam oran igerisinde PIF’In pazar payi %(.....), HEDEF GRUP pazar payi %(.....) olup
geriye kalan %(.....) EA’nin pazar payini olusturmaktadir. Ayrica EA devralma isleminin muhtelif yerlerde
belirtildigi Uzere henliz kapanmamis oldugu ifade edilmelidir.

17 Devralan PIF'’in igtiraki olan EFG, Tirkiye'de e-spor etkinligi diizenlememekte olup faaliyetlerinin
biyldk ¢ogunlugunu (.....) ve (.....)’da gergeklestirmektedir. Ancak e-spor organizasyonu faaliyetlerinin
kiresel olgekte yurutilmesi ve etkinliklerin ¢ogunlukla internet Gzerinden canh yayinlanarak genis
kitlelere ulastiriimasi nedeniyle, EFG’nin faaliyetlerinin cografi olarak belirli bir tGlkeyle sinirli olmadigi
anlasiimaktadir.
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Her ne kadar EFG halihazirda Turkiye’de e-spor organizasyonu gerceklestirmiyor olsa
da bahse konu hizmetin sinir 6tesi bir nitelik tasididi, dijital platformlar Uzerinden
halihazirda altyapisi bulunan bir tegebbus olarak bu hizmeti Turkiye’de sunmasinin
taraf bakimindan zor olmayacagi degerlendiriimektedir. Bu durum aslinda tarafin
Tarkiye bakimindan potansiyel bir e-spor organizatori oldugu hususuna isaret
etmektedir. HEDEF GRUP’un oyunlarinin e-spor organizasyonlari faaliyetleri
bakimindan bir girdi tegkil edebilecedi gerceginden hareketle taraflarin faaliyetleri
arasinda potansiyel dikey bir 6értisme bulundugu degerlendiriimektedir. S6z konusu
dikey iligkinin pazar Uzerindeki etkilerinin saglikli bir sekilde analiz edilebilmesini
teminen, 6ncelikle e-spor organizasyonu faaliyetlerinin genel ¢ergevesine deginiimesi
Onem arz etmektedir.

E-spor sektoru, turnuvalar, ligler ve diger yarismalar dahil olmak Uzere duzenlenen
rekabetgi video oyunu faaliyetlerinden olugsmaktadir. E-spor, rekabet¢i yarismalarin
oyun gelistiricileri ve yayimcilarinin sahip oldugu ve kontrol ettigi video oyunlarina
dayanmasi sebebiyle temelde fikri mulkiyet odakhdir. E-spor etkinliklerinin
organizasyonu asagidaki sekilde gerceklestirilebilmektedir;

— Birinci taraf organizatorler yani, oyun yayimcilari tarafindan, genellikle
pazarlama ve oyuncu etkilesimi amaglari dogrultusunda, kendi oyunlarina
iligkin e-spor musabakalarini duzenlemesi,

— Uclincu taraf organizatorler tarafindan, ilgili fikri milkiyet hakki sahiplerinin
lisans ve yetkilendirmelerine tabi olarak, birden fazla oyun bakimindan
etkinlikler diizenlemesi

S0z konusu faaliyetler; sponsorluklarin, yayinlarin, canli yayinlarin ve medya
haklarinin organize edilmesi, 6dul havuzlarinin yonetilmesi, turnuva mekanlarinin
belirlenmesi, oyuncularin etkinlige cekilmesini ve bilet satigini icermektedir. Video
oyunu yayimcilari bakimindan, e-spor musabakalari duzenlemenin temel amaci en
sadik oyuncularla etkilesim kurmak ve genis Olcekte paylasilabilir icerik Gretmek
suretiyle ilgili oyunlarin genel popdulerligini (ve ticari basarisini) artirmaktir. Diger bir
deyigle, birinci taraf e-spor organizatorlugu faaliyetleri ticari bir hizmet sunumundan
ziyade bir pazarlama araci olarak kullaniimaktadir.

Buna karsilik, Uguncl taraf e-spor organizatorleri icin temel amag, etkinligin
kendisinden elde edilen gelirin (etkinlige iliskin iceriklerin dagitimindan elde edilen
gelirler dahil) en yuksek duzeye c¢ikarilmasidir. Bu gelirler esas olarak sponsorluk ve
yayin ucretleri, medya dagitimi, hizmet bedelleri, bilet satislari, Grun satiglari, reklam
ve lisans Ucretlerinden elde edilmektedir. Uglincu taraf e-spor organizatorleri genellikle
etkinlige ev sahipligi yapabilmek icin birden fazla oyunu kapsayacak sekilde oyun
yayimcilarindan izin almakta veya lisans s6zlesmeleri akdetmektedir.

HEDEF GRUP e-spor etkinliklerini yalnizca kendi fikri mulkiyet haklarina sahip oldugu
oyunlarla ilgili olarak, birinci taraf organizator sifatiyla ve bir pazarlama araci olarak
dizenlemekte olup Turkiye'de herhangi bir e-spor faaliyeti bulunmamaktadir. Bu
itibarla HEDEF GRUP’un e-spor faaliyetlerinin tGgincl taraflara bagimsiz bir e-spor
hizmeti sunumu olarak degil; esas olarak kendi oyunlarini tanitmak amaciyla bir
pazarlama ve oyuncu etkilesimi araci olarak yuruttugu anlasiimaktadir. Keza tesebbus
Ucuncu taraflarin sahip oldugu oyunlar kapsaminda herhangi bir e-spor organizasyonu
gerceklestirmemektedir. EA’da benzer sekilde e-spor etkinliklerini yalnizca kendi oyun
serileri (Apex Legends, EA Sports FC ve Madden NFL) igin, esas olarak oyunlarini
tanitmak ve oyuncu kitlesiyle etkilesim saglamak amaciyla bir pazarlama araci olarak
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birinci taraf organizator sifatiyla diizenlemektedir'®. Ayrica EA da Tirkiye'de herhangi
bir e-spor etkinligi dizenlememektedir.

Bununla birlikte devralan iglem tarafi PIF’in e-spor hizmetleri sunan tesebbusiu olan
EFG’nin etkinlik ydénetimi herhangi bir oyun veya yayimci ile sinirli olmayip lisans ve
yetkisine tabi olarak uguncu taraf yayimcilarin sahip oldugu birden ¢ok oyunu
kapsamaktadir. EFG kuresel dizeyde farkli yayimcilara ait ¢esitli oyunlar bakimindan
uluslararasi turnuvalar ile profesyonel rekabetgi turnuva serilerini gergeklestiren
Ucuncu taraf bir e-spor organizatorlu olarak faaliyet gostermektedir. Tesebbis, oyun
yayimcilarindan aldigi lisanslar kapsaminda c¢ok sayida oyunu igeren e-spor
etkinliklerini organize etmekte ve ticarilestirmektedir. EFG’nin bahse konu faaliyetleri;

i) Mduisabaka formatlari, etkinlik lojistigi ve turnuva operasyonlarini kapsayacak
sekilde e-spor turnuvalari ve liglerinin ugtan uca organizasyonu,

i) Baglica dijital yayin platformlari araciligiyla kiresel icerik dagitimini da
icerecek sekilde canli e-spor etkinliklerinin produksiyonu ve yayinlanmasi ve

iii) Sponsorluk aktivasyonlari, medya haklarina iliskin duzenlemeler ve izleyici
etkilesimi dahil olmak Uzere e-spor etkinliklerinin ticarilestiriimesi

unsurlarini icermektedir.

EFG’nin e-spor etkinliklerini organize etmesi herhangi bir oyun veya yayimci ile sinirh
degildir. Lisansa ve yetkisine tabi olarak ug¢lncu taraf yayimcilarin sahip oldugu birden
¢cok oyunu kapsamaktadir. EFG’nin Tlrkiye'de 2022-2025 e-spor organizasyonu
dizenlemedigi, bu anlamda EFG’nin Turkiye’de e-spor organizasyonu hizmetinin
bulunmadidi, tarafin bahse konu hizmetleri kiresel dizeyde sundugu
sOylenebilecektir. PIF’in kiresel dlgekte Uglincl taraf e-spor organizasyonlarindan elde
ettigi gelir ise 2023 yilinda (.....), 2024 yilinda (.....), 2025 yilinda ise (.....) olarak
gerceklesmistir.

Yukarida detaylarina yer verildigi Uzere HEDEF GRUP’un e-spor faaliyetleri ise G¢tncl
taraflara yonelik bagimsiz bir hizmet sunumu niteligi tagsimamakta olup; minhasiran
taraflarin kendi fikri mulkiyetindeki oyunlara iliskin pazarlama, tanitim ve oyuncu
etkilesimi faaliyetleriile sinirhdir. Bu noktada devralan iglem tarafi PIF’in ise esas olarak
Uclncu taraf e-spor hizmetlerinin sunulmasi alaninda faaliyet gosterdigi dikkate
alinarak PIF ve HEDEF GRUP’un is modellerinin birbirinden farklilastigi
stylenebilecektir.

Bununla birlikte HEDEF GRUP’un gelistirdigi ve yayimladigi mobil oyunlarin, Gguncu
taraf bir e-spor organizatori olarak faaliyet gosteren EFG’nin dizenledigi ve
ticarilestirdigi  turnuvalar  bakimindan  birer 'girdi' niteligi  tasiyabilecegi
degerlendiriimektedir. Bir diger ifadeyle, islem sonrasinda dikey butinlesen yeni
yapinin, EFG’nin kuresel Olgekteki e-spor organizasyon semsiyesi ve portfoyl
kapsamina HEDEF GRUP’un oyunlarini da dahil etmesi teorik olarak mumkundur.
Dolayisiyla, s6z konusu oyunlarin e-spor turnuvalari i¢in vazgegilmez birer girdi veya
tamamlayict unsur olup olmadigi ile bu dikey girdi iligkisinin Turkiye e-spor
organizasyonu hizmetleri pazari Uzerindeki muhtemel etkilerinin netlegstiriimesi
amaciyla, bahse konu dikey iligkinin ilgili pazardaki rekabetgi etkilerinin ele alinmasi
gerekmektedir.

18 Tesebbis, kendi oyun serilerine yonelik turnuvalar kapsaminda gesitli sponsorluk anlagmalari
imzalayarak gelir elde etmigtir. (.....)
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Yer verilen tum acgiklamalar dikkate alindiginda olugabilecek dikey ortisme Yatay
Olmayan Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz’'da
(Dikey/Konglomera Kilavuz) yer alan aciklamalar gercevesinde degerlendirilmelidir.
Dikey/Konglomera Kilavuz’a goére farkli ilgili Grin pazarlarinda faaliyet gosteren
tesebbusler arasinda gerceklesen birlesme ve devralma iglemleri yatay olmayan
birlesme ve devralmalar olarak tanimlanmaktadir'®. Dikey birlesmeler ise tedarik
zincirinin farkh seviyelerinde faaliyet gosteren tesebbusler arasinda gercgeklestirilen
islemleri ifade etmektedir?°.

Dikey devralmalarin, dikey olarak butiinlesmis tesebbuse nihai Grln fiyatini digtirme
veya c¢iktl miktarini artirma yonunde gudu saglayacagi, islem maliyetlerini azaltirken
ayni zamanda Urun tasarimi, uretim, satis ve dagitim sureclerinin organizasyonu
bakimindan etkinlikler dogurabilecegdi varsayilmaktadir?l. Ancak dikey devralmalarin;
tek tarafli etkiler ve koordinasyon dogurucu etkilerle etkin rekabeti onemli Glglude
azaltmasi mimk{indar?2,

Dikey devralmalarda tek tarafli rekabet karsiti etkiler baslica, islem taraflarinin rakiplere
girdi veya musterileri kisitlayarak pazari kapamasi durumunda ortaya ¢ikmaktadir?3,
Girdi ve musteri kisitlamasi sonucunda pazarin rakiplere kapanmasi i¢in oncelikle
islem taraflarinin bu tur bir kisitlamay gergeklestirecek imkan ve guduisinin bulunmasi
gerekmektedir. Devam eden bdlumde yer verilen agiklamalar dogrultusunda, islem
sonrasi taraflarin girdi ve musteri kisittama imkan ve gudusinin olup olmayacag
hususlari degerlendirilecektir.

Dosya konusu iglem bu cergcevede degerlendirildijinde HEDEF GRUP’un mobil
oyunlarin geligtiriimesi ve yayimlanmasi faaliyeti (Ust pazar) devralan PIF tarafindan
kontrol edilen EFG’nin e-spor organizasyonu faaliyeti (alt pazar) bakimindan bir girdi
niteligindedir. Bununla birlikte EFG’nin e-spor hizmetleri faaliyetlerini bilgisayar ve
konsol oyunlari etrafinda yogunlastirdigi ve HEDEF GRUP’un daha ¢ok mobil oyun
gelistirme ve yayimlama hizmeti sundugu dikkate alindiginda bahse konu platform
farkhiligi sebebiyle aradaki girdi iliskisinin zayifladi§i degerlendiriimektedir. Keza daha
once detaylarina yer verildigi Uzere HEDEF GRUP’un bilgisayar oyunlarina iligkin
faaliyetlerinin bazi mobil oyunlarin bilgisayara uyarlanmasi ile sinirli oldugu
gorilmektedir.

Bununla birlikte HEDEF GRUP’un oyunlarinin e-spor organizasyonlari igin énemli bir
girdi olabilecegi kabulinden hareketle islem kapsaminda ortaya c¢ikabilecek ilk
rekabetci endise, islem sonrasinda olusacak dikey butunlesik tegsebbusun rakip tguncu
taraf e-spor organizatorlerini s6z konusu girdiden mahrum birakmak suretiyle pazarda
bir girdi kisitlamasi stratejisi gutmesi ve bu yolla rakiplerinin etkin bir sekilde rekabet
etme yetenegini zayiflatmasi yonunde olusmaktadir.

Bu kapsamda ele alinmasi gereken ilk husus HEDEF GRUP’un gelistirdigi oyunlarin
Ugunu taraf organizatorler bakimindan ne Olgide O©6nem arz ettiginin
degerlendiriimesidir. Bu kapsamda taraflarin oyunlarinin toplam 6dil havuzundaki payi
onemli bir gosterge olabilecektir. Nitekim &dul havuzu?* e-spor organizasyonu

19 Dikey/Konglomera Kilavuz para. 4.

20 Dikey/Konglomera Kilavuz para. 7.

21 Dikey/Konglomera Kilavuz para. 14, 15.

22 Dikey/Konglomera Kilavuz para. 19.

23 Dikey/Konglomera Kilavuz para. 19.

24 Odul havuzlari; turnuvay! dizenleyen tesebbusin ayirdigi biitge, oyun gelistiricilerin katkilar,
sponsorluk gelirleri, etkinlik kapsaminda bilet satisindan ve izleyicilerden elde edilen gelirler
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kapsaminda diuzenlenen turnuva sonucunda oyunculara/takimlara dagitilacak toplam
para veya 6dul miktarini ifade etmektedir. Toplam &dul havuzundan alinan oran ise
islem taraflarinin oyunlarinin, piyasadaki tim e-spor turnuvalarinin toplam édul hacmi
icindeki agirligini géstermektedir ve bu oran ne kadar yiksekse HEDEF GRUP’un
uclncu taraf organizatorler Uzerindeki pazarlik gucinin ve bagimhlik yaratma
potansiyelinin o kadar yuksek oldugu yorumu yapilabilecektir.

Asagidaki tabloda HEDEF GRUP’un/iglem taraflarinin sundugu oyunlarin halihazirda
e-spor organizasyonlari faaliyetlerindeki toplam 6dul havuzu icerisindeki paylarina yer
verilmektedir:

Tablo 10: Taraflarin Gelistirdigi ve Yayimladigi Oyunlarin E-Spor Organizasyonlarinda Toplam Odiil
Havuzundan Aldiklari Pay (%)

Oyunlar 2023 2024 2025
(.0 | o]
PIF
(.0 | o]
[ O I O e oy
EA
[ e Ol e e e ey
HEDEF GRUP (O I e Ol e e e ey
Kaynak: Cevabi Yazidan Elde Edilen Bilgiler Cercevesinde Yapilan Hesaplamalar.

Tabloda goéruldugu Gzere HEDEF GRUP’un Mobile Legends: Bang Bang adli
oyununun dizenlenen e-spor organizasyonlarinda 2023-2025 yillarinda sirasiyla
havuzdan toplam %f(.....), %(.....) ve %(.....) pay aldigi gorulmektedir. Devralan iglem
tarafi PIF icin ise bahse konu oran EA’'nin dahil edilmedigi senaryoda 2023-2025
yillarinda sirasi ile %(.....), %(.....) ve %(.....) olarak gerceklesirken EA’nin dahil edildigi
senaryoda bu oranlar %(.....), %(.....) ve %(.....) olmaktadir.

Esports Charts?® verilerine gére, HEDEF GRUP’un ve EA'nin oyunlari kiiresel dlgekte
e-spor alaninda sinirli bir konuma sahiptir. S6z konusu oyunlarin higbiri toplam para
odulindn %(.....) fazlasini olusturmamakta olup yalnizca Ggu 2025 yilinda kuresel
Olcekte ilk 20 oyun arasinda olup bu oyunlar sirasiyla (.....) yer almaktadir.

Asagidaki tabloda ise turnuva organizasyonlarinda ulasilan en yiliksek izleyici sayisi?®
bazinda yapilan hesaplamalara yer veriimektedir.

cercevesinde belirlenmektedir. Bkz. hitps://esportslegal.news/esports-legal-wiki/prize-pool/, Erigim
Tarihi: 22.06.2026.

25 Taraflarca Esports Charts'in e-spor sektoriinde pazar icgorisl agisindan yaygin olarak kullanilan ve
guvenilen bir e-spor sektorine yoOnelik veri saglayicisi oldugunu belirtmektedir. Bkz.
https://escharts.com/, Erigim Tarihi: 22.06.2026.

26 En yliksek izleyici sayisi verileri de pazarda énemli bir rekabetci gosterge olarak gorilmekte ve pazar
verisi analiz eden taraflarca dikkate alinmaktadir. izleyici sayisi verisi analiz edilirken turnuvalar birkag
olgumle karsilastirilabilir: (i) izlenen saatler, (ii) en yuksek izleyiciler, (iii) ortalama izleyiciler ve (iv) yayin
suresi. Bkz: https://escharts.com/tr/compare/tournaments, Erisim Tarihi:23.06.2026.
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Tablo 11: Taraflarin Diizenledikleri Turnuvalarda Elde Ettikleri En Yiiksek izleyici Sayilari ve Toplam
Turnuva izleyicileri igerisindeki Payi

2023 2024 2025
Tar_z_ﬂfm En _To_pl_am Tarafin En _Topl_am Tarafin En _Toplgm
Yiksek Igerisinde . " .. | lcerisinde . ; . . | lcerisinde
" o Yuksek Izleyici Yuksek Izleyici
Izleyici Tarafin Savis| Tarafin Savis| Tarafin
Sayisi Payi (%) Y Payi (%) Y Payi (%)
EFG(PIF) (.....) (....) (....) (.....) (.....) (....)
EA (.....) (....) (....) (.....) (.....) (....)
HEDEF
GRUP (.....) (.....) (.....) (.....) (.....) (.....)
Toplam (....) (....) (....) (.....) (.....) (.....)
Kaynak: Cevabi Yazidan Elde Edilen Bilgiler Cercevesinde Yapilan Hesaplamalar.

Yukaridaki tabloda goruldugu uzere en yuksek izleyici sayisi parametresi bakimindan
taraflarin pazar paylari oldukga sinirli kalmaktadir. EA’'nin e-spor organizasyonlarinin
dahil edilmedigi durumda EFG’nin 2023 yilinda ulastigdi en yuksek izleyici sayisi %(.....)
iken tesebblis bu orani basarili sekilde artirarak 2024 yilinda %(.....) seviyesine
yukselmis ancak 2025’te tekrar pay kaybederek %(.....) oranina gerilemigtir. EA’'nin
dahil edilmesi halinde ise izleyici sayisi bakimindan EFG’nin pazar payi 2023 yilinda
%(.....), 2024 yihnda %(.....) ve 2025 yilinda %(.....) olarak gerceklestirmektedir.
HEDEF GRUP da benzer sekilde en fazla payi 2023 yilinda %(.....) orani ile alirken
2025 yilinda pay kaybederek %(.....) pay alabilmigtir.

Taraflarin duzenledikleri turnuvalardaki yayin suresi yuzdesi de taraflarin rekabetci
konumunu gostermek adina 6nemli bir gdsterge kabul edilmektedir. Keza Esports Chat
yayin sdresinin, bir turnuvanin Medya Degeri (Media Value) hesaplamasindaki
bilesenlerden biri oldugunu belirtmektedir?’. Yayinda kalma siresi uzadikga, ekrandaki
sponsor logolarinin ve reklamlarin gérinurlik suresi artmakta; bu durum, tesebbisun
reklam pazarindaki rekabet¢i gluclinuU ve sponsor ¢ekme kapasitesini dogrudan
etkilemektedir. Bu kapsamda asagidaki tabloda taraflarin yayin suresi yuzdesine yer
verilmektedir:

Tablo 12: Taraflarin Diizenledikleri Turnuvalarin Yayin Siiresinin Toplam Yayinlar icerisindeki Orani

2023 2024 2025
Yayin Yayin Yayin
;("ayln Siresi Y§y|n. Siresi Yfayln_ Siresi
uresi - . Suresi . . Suresi " .
Yizdesi Yiuzdesi Yuzdesi
(Saat) (%) (Saat) (%) (Saat) (%)
EFG(PIF) (....) (....) (.....) (.....) (.....) (.....)
EA (....) (....) (.....) (.....) (.....) (.....)
HEDEF
GRUP (. (oerr) (....) (.....) (.....) (.....)
Toplam (....) (....) (.....) (.....) (.....) (.....)
Kaynak: Cevabi Yazidan Elde Edilen Bilgiler Cercevesinde Yapilan Hesaplamalar.

Tablo 12’den goéruldugu Uzere taraflarin yayinlari toplam turnuva yayinlari igerisinde
onemli olmayan bir paya sahiptir. islemin gerceklesmesinden sonra birlesik
tesebblsin dahi yayin suresi bazinda pazar payl yaklasik %(.....) oraninda
kalmaktadir.

HEDEF GRUP’un oyunlarinin EFG igin bir girdi teskil ettigi kabulliinde dahi, tesebbusin
oyunlarinin Gglncu taraf e-spor organizatorleri bakimindan vazgegilmez veya 6nemli
bir girdi teskil etmedigi anlasiimaktadir. Keza alt pazarda faaliyet gosteren e-spor

27 Bkz. https://escharts.com/news/how-we-calculate-media-value-and-what-it-actually-means, Erisim
Tarihi:23.06.2026.
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organizatorleri, tek bir kaynaga bagimli olmaksizin, birden fazla bagimsiz yayimci
tarafindan gelistirilen genis bir oyun yelpazesi Uzerinde etkinlikler dizenlemektedir.
Kamuya acik kaynaklara gore, Turkiye'deki e-spor faaliyetinin, Call of Duty: Warzone,
Overwatch 2 ve Hearthstone (Activision Blizzard), NBA 2K25 (Take-Two Interactive),
Rocket League (Epic Games) ve Rainbow Six Siege (Ubisoft) dahil olmak Uzere
HEDEF GRUP’un veya EA'nin oyunlari arasinda yer almayan oyunlar etrafinda
yogunlastigi gorulmektedir. HEDEF GRUP’un portféylinde yer alan oyunlar arasinda
yalnizca Mobile Legends: Bang Bang adli bir oyunun e-spor ekosisteminde listelenen
oyunlar arasinda yer almasi, ekosistemin agirlikli olarak rakip yayimcilarin fikri
mdulkiyetindeki alternatif oyunlar etrafinda sekillendigine ve bu dogrultuda islem
taraflarinin dikey girdi iliskisi bakimindan pazari kapatma gucune sahip olmadigina
isaret etmektedir.

Keza yukarida yer verilen toplam 6dul havuzu alinan pay, en yuksek izleyici sayisi ve
toplam yayin suresi igerisindeki paya iligkin veriler birlikte degerlendirildiginde, gerek
HEDEF GRUP’un oyunlarinin toplam 6dul havuzu igerisindeki sinirl agirhgr gerekse
islem taraflarinin izleyici sayisi bakimindan disik seviyede kalan ve yillar itibariyla
dalgall seyir izleyen pazar paylari dikkate alindiginda, taraflarin ilgili pazarda kayda
deger bir rekabetci glice sahip olmadiklari anlasiimaktadir. Bu g¢ercevede, taraflarin
sunduklari oyunlarin tguncu taraf e-spor organizatorleri bakimindan 6nemli veya
vazgecilmez bir girdi niteligi tasimadi§i; dolayisiyla islem taraflarinin pazar yapisini tek
basina ya da birlikte degistirebilecek, rakip tesebbuslerin faaliyetlerini 6nemli 6lgtide
etkileyebilecek veya pazardaki rekabetgi baskiyl azaltabilecek bir konumda
bulunmadiklari degerlendiriimektedir.

Bu kapsamda, HEDEF GRUP’un oyunlarinin e-spor organizasyonlarinda siklikla tercih
edilen dnemli oyunlar olarak goérilmemesi, Ust pazarda yer alan HEDEF GRUP’un
oyunlarinin pazar genelindeki konumu, oyunlarin ikame edilebilir yapisi dikkate
alindiginda ve gugclu rakiplerin bulunmasi sebebiyle, e-spor etkinlikleri i¢in elzem bir
girdi olmadigi ve islem sonrasinda birlesik tesebbusun girdi kisitlama imkéanina sahip
olmayacagi degerlendiriimektedir.

Ek olarak yukarida detaylarina yer verildigi Uzere HEDEF GRUP tarafindan
duzenlenen e-spor organizasyonlarinin temel amaci oyuncularla etkilesim kurmaktir ve
bu durum oyunlarinin pazarlanmasi stratejisinin bir parcasidir. Herhangi bir pazar
kapama stratejisi, herhangi bir karsilikli fayda olmaksizin HEDEF GRUP’un oyunlarinin
pazarlamasi imkanini zayiflatacagi igin islem taraflarinin herhangi bir rakip e-spor
organizatoru igin pazari kapama veya bu rakiplerin maliyetlerini artirma gudisinin
bulunmadidi degerlendiriimektedir.

Girdi kisitlamasinin  mumkin olmadigr ve taraflarin girdi kisittama gudusindn
bulunmadigi tespitinin ardindan, islem kapsaminda ortaya ¢ikabilecek ikinci rekabetgi
endise olan musteri kisittamasi sonucunda pazarin rakiplere kapanmasinin s6z konusu
olup olmadidi incelenecektir. Devralan tarafin, e-spor organizasyonlari pazarinda
agirlikh bir masteri hacmine sahip olmasi durumunda, rakip oyun gelistiricilerinin bu
onemli ticari kanaldan mahrum kalip kalmayacagi sorusu ortaya cikmaktadir.
Dolayisiyla, devralma neticesinde pazarin rakiplere kapatiimasina yonelik bir sonucun
dogup dogmayacagi; taraflarin pazar gugleri, rakip oyunlarin alternatif dagitim
kanallarina erigsim imkanlar ele alinmaldir.

Bu degerlendirme de ilk olarak iglem taraflarinin tGglncl taraf e-spor organizatorleri
icerisindeki konumu 6nem arz etmektedir. Bu kapsamda taraflardan elde edilen bilgiler
cercevesinde yapilan hesaplamalar kapsaminda 2023-2025 yillari arasinda elde edilen
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taraflarin 6dul havuzundaki payi ve duzenlenen toplam turnuva sayisi igerisinde
taraflarin dizenlemis oldugu turnuva sayisinin oranina asagidaki tabloda yer
verilmektedir:

Tablo 13: Taraflarin Diizenledigi E-Spor Organizasyonlarinda Toplam Odil Havuzundan Aldiklari Pay

(%) ve Toplam Turnuva Sayisindan Aldiklari Pay (%)

Tarafin

Toplam Odiil Tarafin Tarafin Toplam Toplam Tarafin
Yillar Odul Aldigi Turnuva Aldigi Pay
Havuzu Havuzu Pay (%) Sayisi Turnuva (%)
Sayisi
2023 () (....) (....) (.....) (.....) (....)
(EPF”(:3)2024 () () () () () ()
2025 () (....) (....) (.....) (.....) (....)
Kaynak: Cevabi Yazidan Elde Edilen Bilgiler Cercevesinde Yapilan Hesaplamalar.

Tabloda goérildaga Uzere devralan PIF’in Gglncl taraf e-spor organizasyonlari
gerceklestiren igtiraki EFG’nin toplam 6dul havuzundan aldigi pay 2023 yilinda %((.....);
2025 yilinda %(.....) seviyesinde gerceklesmistir. Tarafin dizenledigi turnuva sayisi ile
toplam turnuva organizasyonlari igerisinde 2023-2025 yillarinda sirasiyla %(.....),
%(.....) ve %(.....) paya sahiptir.

Taraflarin elde ettigi gelirler de tarafin dnemli bir masteri olup olmadigini ortaya koyma
konusunda yarar saglayabilecektir. Ancak yukarida bahsedildigi Uzere EFG 2022-2025
yillari arasinda Turkiye’de herhangi bir etkinlik dizenlememigtir. Bu nedenle Tarkiye
bakimindan gelir bazinda pazar payi elde edilememistir. Bununla birlikte PIF’in kiresel
dlzeyde Uguncu taraf organizasyonlari kapsaminda elde ettigi gelir bazinda pazar payi
2023-2025 yillarinda sirasi ile %(.....), %(.....) ve %(.....) olarak gerceklesmistir.
Yukarida belirtildigi tzere, HEDEF GRUP Uuglncu taraf e-spor hizmetlerinde faaliyet
gostermemekte iken PIF esas olarak tclncu taraf e-spor hizmetlerinin sunulmasi
alaninda faaliyette bulunmaktadir. Bu dogrultuda, dosya konusu devralma isleminin
kuresel Olcekte veya Turkiye’de uglncu taraf e-spor hizmetlerinin sunulmasi
bakimindan devralanin pazar payinda herhangi bir artisa yol agmayacagi
anlasiimaktadir.

Elde edilen verilerden devralanin oyun gelistiricileri agisindan onemli olan buyuk bir e-
spor organizatort olmadigi yorumu yapilabilecektir. Keza oyun geligtiricileri oyunlarini
e-spor organizasyonu kapsaminda oyuncular ile bulusturacak olan birgok alternatif
organizatore sahiptir. Nitekim taraflar da genel olarak kiresel 06lcekte e-spor
etkinliklerinin; PGL, Super League Gaming, BLAST Premier, Starladder, OS ve KeSPA
gibi Ozel e-spor organizatorleri ile bir Grin veya bdlgeye yonelik ilgiyi artirmayi
hedefleyen harici sponsorlar ve kamu kurumlari gibi diger tGglncu taraflar dahil olmak
Uzere gesitli hizmet saglayicilar tarafindan duzenlenebildigini belirtmektedir. NODWIN
Gaming, BLAST, Tencent, Activision Blizzard, Valve Corporation ve Epic Games gibi
oyun yayincilari kendi e-spor etkinliklerini diizenleyen birinci taraf organizatérler olarak
da hareket edebilmektedir. Ornegin, Riot Games League of Legends Dinya
Sampiyonasi’ni organize etmektedir ve Ubisoft, Rainbow Six Siege ve Brawlhalla igin
e-spor etkinlikleri dizenlemektedir. League of Legends Dinya Sampiyonasi surekili
olarak genis bir izleyici kitlesine ulagmaktadir ve zirveye ulastiginda 6,7 milyon
eszamanli izleyiciyi gegmektedir.

islem taraflarinca Turkiye'de e-spor hizmetleri sunan baslica rakipler olarak Mor Tava
Danismanlik Pazarlama Anonim Sirketi (Gaming in Turkiye), Scoutli Teknoloji ve
Yazilim Anonim Sirketi, ESA Bilisim Elektronik Spor Anonim Sirketi, Gamer Arena
Teknoloji Hizmetleri Anonim Sirketi, Multiplayer (Tonaj Film Prodiksiyon Yapim Sanayi
ve Ticaret Anonim Sirketi), Ninja Global - Arrakis Tanitim Organizasyon Pazarlama
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Sanayi Ticaret Anonim Sirketi (eski unvani Ninja Bilgi Teknolojileri Limited Sirketi),
Lidoma Esports (Lidoma Vision E Sports Oyun ve Entertainment Hizmetleri Limited
Sirketi) firmalar yer almaktadir.

Dolayisiyla EFG, e-spor etkinlikleri diizenlemek isteyen oyun yayincilari igin birgok
segenekten yalnizca biridir. EFG’nin tUguncu taraf e-spor organizasyonu alanindaki
kUresel pazar pay! dikkate alindiginda dahi, oyun gelistiricileri ve yayimcilari e-spor
musabakalarini organize etme ve tanitmak i¢in; arasinda birinci taraf turnuvalarin, rakip
Uglncu taraf organizatorlerin de yer aldidi birden fazla alternatif kanala sahiptir. Bu
nedenle taraflarin rakip oyun geligtiricileri veya yayimcilarin e-spor organizasyon
hizmetlerine erigimini diglamasi yonunde bir imkani bulunmamaktadir.

Ek olarak islem taraflarinin herhangi bir diglayici stratejide bulunmak igin ekonomik bir
tesviki bulunmadigi degerlendiriimektedir. Keza EFG’nin Ugunclu taraf organizator
olarak is modeli, genis bir oyun yayimcisi ve toplulugu yelpazesi bakimindan cazip
etkinliklerden elde edilen gelirin azami duzeye ¢ikarilmasina dayanmakta iken; HEDEF
GRUP’un tesviki kendi oyunlarinin erisimini ve etkilesimini artirmaktir.

TUum bunlarin yaninda e-spor ekosisteminin yapisi da dikkate alinmalidir; bu hizmet
¢ok sayida rakibin yer aldigi, dusuk gecis maliyetlerinin bulundugu ve c¢ok sayida
alternatif organizatér, platform ve format ile karakterize edilmektedir. Bu durum,
taraflarin islem sonrasinda diglayici davranista bulunulmasina yonelik imkanlarini ve
gudulerini sinirlandirmaktadir.

Yapilan tum degerlendirmeler 1s1ginda, mevcut islem kapsaminda taraflar arasinda
kireselde "oyun gelistirme ve yayimlanmasi pazar” (Ust pazar) ile “e-spor
organizasyon faaliyetleri” (alt pazar) arasinda bir dikey oOrtisme oldugu; Turkiye
bakimindan bahse konu ortismenin potansiyel olarak ele alinabilecegi ancak gerek
pazarda farkli oyuncular tarafindan saglanan oyun sayisinin ¢ok olusu gerek ise
Uclncl taraf e-spor organizasyonu duzenleyen birgok rakibin bulundugu dikkate
alindiginda, islem neticesinde birlesik tesebbusin girdi ve/veya musteri kisitlama
stratejileri araciligiyla rakiplerin 6nemli girdilere veya musterilere erisimini engellemek
suretiyle rekabet karsiti bir etkiye neden olmayacagi degerlendiriimektedir. Diger bir
deyisle, islem taraflarinin faaliyetleri arasindaki dikey iliski kapsaminda tek tarafli
rekabet karsiti etkilerin ortaya ¢gikmasinin mamkuin olmadigi sonucuna ulagiimistir.

Dikey ortismenin tek tarafli etkileri incelendikten sonra taraflar arasindaki dikey
batinlesik yapinin  koordinasyon dogrucu rekabet karsiti etkilerinin  bulunup
bulunmadigi incelenmelidir. Dikey devralmalar, alt ve Ust pazarlardaki tesebbuslerin
belli bir koordinasyonun kosullari hakkinda mutabakata varmalarini kolaylastirici bir
unsur olabilmektedir?®. Dikey bir devralma sonrasinda koordinasyon dogurucu etkilerin
ortaya ¢ikmasi; pazarin kapanmasi sonucunda rakip sayisinin azalmasi, pazarda
faaliyet gosteren tesebbusler arasinda simetri ve pazar seffafiginin artmasi veya
pazarda varsa oyunbozan tesebbusin ortadan kalkmasi sonucunda ortaya
cikabilmektedir?®. Ancak vyukarida aciklandigi Uzere islem sonrasinda pazarin
kapanmasinin mimkun olmadigdi tespit edilmistir. Ayrica birlesik tesebbusin hem st
hem de alt pazarda ¢ok sayida rakibi bulundugu bilinmektedir.

Son olarak oyun sektorindeki trtnler homojen olmadidi i¢in, en azindan Ust pazar
bakimindan, oyun geligtiriciler arasinda koordinasyon riskinin dusuk oldugu
degerlendiriimektedir. Bu nedenlerle, bildirim konusu islem sonucunda ortaya ¢ikan

28 Dikey/Konglomera Kilavuz para. 86.
29 Dikey/Konglomera Kilavuz para. 87-89.
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dikey ortusmenin “oyun gelistrme ve yayimlama” ve “e-spor organizasyonu”
pazarlarinda koordinasyon dogurucu etkiler bakimindan basta hakim durum
yaratilmasi ya da mevcut bir hakim durumun gugclendiriimesi olmak Uzere Ulkenin
butinu yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin
onemli 6lgude azaltilmasina neden olmayacagi kanaatine ulagiimigtir.

Yukarida yapilan degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu igslemin 2010/4 sayili
Teblig’in 7. maddesinin ikinci fikrasi uyarinca izne tabi oldugu, bununla birlikte anilan
islem ile 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ¢ergevesinde basta hakim durum yaratiimasi
ya da mevcut bir hakim durumun gugclendiriimesi olmak tzere etkin rekabetin 6nemli
Olgude azaltilmasi sonucunun ortaya ¢ikmayacagi kanaatine ulasiimigtir.

PIF'IN LOOM GAMES OYUN YAZILIM VE PAZARLAMA ANONIiM SiRKETI’Ni
DEVRALMASINA YONELIK DEGERLENDIRME

Dosya kapsaminda yapilan incelemeler neticesinde, PIF tarafindan son Gg yil
icerisinde gercgeklestirilien devralma islemlerinin 2010/4 sayili Tebli§’in 8. maddesinin
besinci fikrasi ¢cergcevesinde birlikte degerlendiriimesi sonucunda, PIF’in Loom Games
Oyun Yazilim ve Pazarlama Anonim Sirketi'ni (LOOM GAMES) devralma isleminin
bildirime tabi bir islem niteligi tasiyabilecegi gundeme gelmigtir. Bu noktada, s6z
konusu islemin Kurul izni alinmaksizin gercgeklestirilip gerceklestiriimedigi ile bu
durumun 4054 sayii Kanun ve 2010/4 sayili Teblig hukumleri bakimindan
dogurabilecegi sonuglarin ayrica degerlendiriimesi gerekmektedir.

2010/4 sayili Teblig’in 8. maddesinin besinci fikrasinda, “Ug yillik dénem iginde, ayni
kisiler ya da taraflar arasinda veya ayni ilgili tiriin pazarinda ayni tesebblis tarafindan,
bu maddenin ikinci fikrasi anlaminda gercgeklegtirilen iki ya da daha fazla islem, bu
Tebligin 7 nci maddesinde yer alan cirolarin hesaplanmasi bakimindan tek bir islem
olarak degerlendirilir.” hUkmuUne yer verilmistir. Bu ¢er¢evede, PIF tarafindan son Ug¢ yil
icerisinde mobil oyunlarin gelistiriimesi ve yayimlanmasi pazarinda gergeklestirilen
devralma islemleri incelenmisgtir.

Bu kapsamda ilk olarak, Kurulun 07.06.2023 tarihli ve 23-26/489-167 sayili karariyla
PIF/SCOPELY devralma iglemine izin verilmigtir. SCOPELY, merkezi Kaliforniya’da
bulunan ve agirlikli olarak mobil video oyunlarinin geligtiriimesi, pazarlanmasi ve
yayimlanmasi alanlarinda faaliyet gosteren bir interaktif eglence sirketidir.

PIF tarafindan gergeklestirilen bir diger devralma islemi ise Kurulun 27.03.2025 tarihli
ve 25-13/295-139 sayili karari ile izin verilen PIF/NIANTIC iglemidir. NIANTIC, Tarkiye
dahil olmak Uzere dinya genelinde mobil uygulama magazalar araciligiyla tlketicilere
dogrudan mobil oyun satisi gergeklestirmektedir.

PIF tarafindan ayni pazarda son ug¢ yil igerisinde gerceklestirilen bir diger devralma
islemi ise Kurulun yakin donemdeki 26.02.2026 tarihli ve 26-07/214-75 sayili karariyla
izin verilen PIF/Electronic Arts Inc. (EA) islemidir. EA, ABD’de halka acik olarak islem
goren ve agirlikli olarak konsol ve kisisel bilgisayarlar, daha sinirli dlgtiide ise mobil
cihazlar icin video oyunlari, ilgili icerikler ve gevrim igi hizmetler geligtiren, pazarlayan
ve yayimlayan kuresel bir interaktif eglence sirketidir.

Son olarak, PIF tarafindan 01.04.2026 tarihinde LOOM GAMES’in %(.....) oranindaki
hisselerinin devralinmasina yonelik islem tamamlanmis olup islem sonucunda LOOM
GAMES Ulzerinde SCOPELY tarafindan tek kontrol tesis edilmigtir. 2025 yilinda kurulan
ve merkezi Istanbulda bulunan LOOM GAMES, bulmaca kategorisindeki mobil
oyunlarin geligtiriimesi, dagitimi ve igletiimesi alanlarinda faaliyet gosteren bir mobil
oyun gelistiricisidir. LOOM GAMES’in oyunlari arasinda Pixel Flow! ve Ropeland yer
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almaktadir. LOOM GAMES, Urunlerini basta Google Play ve Apple App Store olmak
Uzere uygulama magazalari uzerinden kullanicilara sunmakta olup gelirlerini esas
olarak uygulama icgi reklamlar ile uygulama ic¢i satin alma ve aboneliklerden
saglamaktadir.

Ancak s0z konusu islemin Kurul izni alinmaksizin gergeklestirildigi gorulmektedir. Bu
hususa iligkin taraftan aciklama talep edilmis ve goénderilen cevabi yazida; islemin,
LOOM GAMES’in 2025 mali yilina iliskin Turkiye cirosunun 2010/4 sayili Teblig'de
ongorilen bildirim egiklerinin altinda kalmasi nedeniyle Kuruma bildiriimedidi ifade
edilmistir. LOOM GAMES’in 2025 mali yilina iligkin Turkiye cirosu (.....) TL, dinya
cirosu ise (.....) TL'dir.

2010/4 sayili Teblig’in 8. maddesinin besinci fikrasi, u¢ yillik donem igerisinde
gergeklestirilen ve ekonomik butlunluk arz eden yatay islemlerin toplulastirilarak Kurul
denetimine tabi tutulmasini amaglamaktadir. Bununla birlikte, somut dosya
mevcudunda yer alan PIF'e ait SCOPELY, NIANTIC ve EA islemlerinin Kurul inceleme
sureclerindeki takvimsel kesisimleri, s6z konusu kararlarda benimsenen alternatif
platform bazli (mobil/konsol/PC) pazar tanimlamalarindaki donemsel farklilagsmalar ve
LOOM GAMES devralmasinin hukuki kapanis tarihi ile diger iglemlerin kuresel
entegrasyon surecleri arasindaki asimetrik zaman c¢izelgesi bir butun olarak
degerlendirilmigtir.

Bu spesifik dosyanin kendi i¢ dinamiklerinde, Teblig'in 8. maddesinin besinci fikrasi
kapsaminda aranan ‘ayni ilgili Urin pazari varsayimi' ile 'ciro toplulastirmasina baz
teskil eden yatay ortugsme' unsurlarinin; islemin gerceklestigi an itibariyla es zamanli
bir hukuki belirlilik yaratacak dizeyde senkronize olmadigi anlasiimigtir. Dosya konusu
suregte, dnceki islemlerin onay takvimleri ile LOOM GAMES igleminin kapanisinin
yarattigi nevi sahsina munhasir usuli belirsizlikler ve platform pazarlarindaki regulatif
geciskenlik dikkate alindiginda, salt bu dosyanin kendine has teknik ve takvimsel
kurgusu cercevesinde, 4054 sayili Kanun’'un 16. maddesi kapsaminda idari para
cezasl uygulanmasini gerektirecek illiyet baginin somut olayda tam olarak tesekkul
etmedigi sonucuna ulagiimistir.
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H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

Bildirim konusu islemin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un
7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi bir devralma islemi olduguna,

islem sonucunda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta hakim
durum yaratilmasi ya da mevcut bir hakim durumun gug¢lendiriimesi olmak Uzere
ulkenin buatunu yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki
etkin rekabetin 6nemli Olcide azaltilmasinin s6z konusu olmayacagina ve
isleme izin verilmesine,

The Public Investment Fund tarafindan Loom Games Oyun Yazilim ve
Pazarlama Anonim Sirketi’'nin devralinmasi iglemi Rekabet Kurulunun izni
olmaksizin gergeklestiriimis olmakta birlikte, 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan
izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig’in 8.
maddesinin 5. fikrasinda dngorulen kosullarin gergeklesmedigi anlasildigindan
4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’'un 16. maddesinin birinci
fikrasinin (b) bendi uyarinca idari para cezasi uygulanmasina yer olmadigina

gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gun icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi
yolu acgik olmak tzere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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