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Rekabet Kurumu Bagkanligindan;

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-1-010 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 23-18/319-107
Karar Tarihi :13.04.2023
A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER
Bagkan : Birol KULE _
Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), SUkran KODALAK
Hasan Huseyin UNLU, Cengiz COLAK,
Berat UZUN

B. RAPORTORLER: Cemile YUKSEK, Betlil AYHAN, Can AKA, Seda AGIKGOZ,
Muaslum YILMAZ

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Saudi Electronic Gaming Holding Company
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Gamze BORAN,
Av. Sabiha ULUSQOY
Orjin Maslak Eski Buylkdere Cad. No:27 K:11 34485
Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: VSPN Group Limited'in ortak kontroliiniin Saudi Electronic
Gaming Holding Company araciligiyla Suudi Arabistan Kralhgi Kamu Yatirim
Fonu tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 03.03.2023 tarih ve
36210 sayi ile intikal eden ve 23.03.2023 tarih ve 36834 sayi ile eksiklikleri
tamamlanan bildirim {izerine diizenlenen 11.04.2023 tarih ve 2023-1-010/Oi sayili On
inceleme Raporu gérusulerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirim ile Tencent Holdings Limited (TENCENT) ile Ying SHULING
(KURUCU) tarafindan ortak kontrol edilen VSPN Group Limited’in (VSPN) hisselerinin
%(.....)'inin Saudi Electronic Gaming Holding Company (SAVVY) araciigiyla PIF
tarafindan alinmasi ve islem sonucunda VSPN Uzerindeki hisse oraninin %(.....)a
cikariilmasi suretiyle ortak kontroliunin devralinmasi iglemine 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 sayil Tebli§)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmektedir®. islem sonrasinda SAVVY, VSPN'nin
hisselerinin  %(.....)’'unu elde edecek, bdylelikle TENCENT ve Ying SHULING ile
birlikte VSPN Uzerinde ortak kontrole sahip olacaktir.

2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin ug¢lncu fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tum iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, bu

1 Bildirim Formu’nun 1 numarali dipnotundan da gorilecegi lizere; SAVVY, 13 Aralik 2022 tarihinde,
VSPN’de %(.....) oraninda hisse devralarak izne konu islem 6ncesinde VSPN'in bir hissedari haline
gelmistir. Bu dnceki islemin bir pargasi olarak SAVVY, VSPN'in (.....) tyelik yénetim kurulunda (.....) Gye
atama hakki kazanmigtir. Ancak SAVVY’nin azinlk hissedarlari korumaya ydnelik konular disinda ve
Ozellikle de stratejik ticari kararlara yonelik konularda higbir veto hakkina sahip olmadigi belirtiimigtir.
Sonug olarak SAVVY'nin islem 6ncesinde VSPN (lizerinde kontroliinin bulunmadigi ifade edilmistir.
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maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir. Bu tiir
islemlerde, igslem taraflarinin her biri devralan olarak kabul edilir.” hukmune yer
verilmigtir. Anilan hikim c¢ercevesinde, ortak girisimler bakimindan aranan kosullar;
kurulan ortak girisim sirketinin, kurucu tesebbuUsler tarafindan ortak kontrol altinda
tutulmasi ve kurulan sirketin, bagimsiz bir iktisadi varlik (tam islevsellik) niteligi
tasimasidir.

Dosya konusu iglem ile birlikte PIF, SAVVY araciligiyla VSPN'nin hisselerinin
%(.....)’)una dolayli olarak sahip olacak ve islem sonunda PIF, TENCENT ve Ying
SHULING tarafindan VSPN Uzerinde ortak kontrol tesis edilecektir. Hissedarlar
Sozlesmesi'nin 2. maddesi, 2.09 boliminde “Hissedarlarin Sakli Tuttugu Konular”
basliginda hissedarlara ayrilmis konular dizenlenmigtir. Bu konular, VSPN'nin
sermaye harcamalari bltgesi, operasyon butgeleri ve finansal planlari da dahil olmak
uzere yillik butgesinin veya is planinin onaylanmasini veya dedgistiriimesini ve
VSPN'nin icra kurulu bagskaninin ve mali isler midurinin atanmasini veya gorevden
alinmasini icermektedir. Hissedarlarin Sakli Tuttugu Konulara iliskin kararlar,
VSPN'nin adi hisselerinin, B serisi hisselerinin ve C serisi hisselerinin ¢odunluk
sahiplerinin, diger bir deyisle, sirasiyla KURUCU, TENCENT ve SAVVY'nin olumlu
oylarini gerektirecek sekilde duzenlenmistir. Yine ayni s6zlesmenin 2. maddesi ve
2.01 baslikh bélumu ise yonetim kurulu ile ilgili dizenlemeleri icermektedir. Buna gore
VSPN Yonetim Kurulu; KURUCU tarafindan atanmis (.....) yonetici, Sequoia?
tarafindan atanmis (.....) yonetici, TENCENT tarafindan atanmis (.....) yonetici ve
SAVVY tarafindan atanmis (.....) yOnetici olacak sekilde toplam (.....) Uyeden
olusacaktir. Yonetim kurulu tarafindan alinacak kararlar icin, TENCENT yoneticisi ve
en az bir SAVVY yoneticisi de dahil olmak lGzere o zaman itibariyla gérev yapan
yoneticilerin ¢ogunlugu aranacaktir. Yukarida yer verilen acgiklamalardan islem
taraflarinin, islem sonrasinda VSPN Uzerinde ortak kontrol saglayacagdi
anlasiimaktadir.

Bagvuruda, VSPN’nin iglerini kalici olarak yuritmek amaciyla "e-spor etkinliklerinin
organizasyonu ve tanitimi" pazarinda bagimsiz bir sekilde faaliyet gdstermeyi
saglayan yeterli kaynaklara sahip 6zerk bir isletme oldugu, ticari faaliyetlerini ylritmek
icin ayri bir ydnetiminin oldugu, pazarda kalici bir temelde bagimsiz olarak faaliyet
goOstermek icin yerlesik musteri tabani ile yeterli insan ve sermaye kaynagina sahip
oldugu belirtilmistir. VSPN’nin bagimsiz bir ekonomik tesebbusun tim iglevlerini kalici
olarak yerine getirdigi ve iglem sonrasinda da bu durumun korunacagi belirtiimistir.
VSPN’nin satig veya satin alimlar icin ana sirketlerine bagimli olmayacagi ve gunluk
faaliyetlerinden sorumlu, ayri ve deneyimli bir ydnetime sahip olacagi belirtiimigtir.
Ayrica, VSPN’nin herhangi bir sire sinirlamasi olmaksizin kalici bir sekilde bagimsiz
bir isletme olarak tglncu taraf musterilere hizmet vermeye ve faaliyetlerini ylritmeye
devam edecegi ifade edilmistir. Bu kapsamda, VSPN’nin ana tesebbuslerden hizmet
alimi yapmasina iligkin herhangi bir yukimliligunin olmadigi ve birden fazla
tedarikgiyle calisabilecegi anlasiimaktadir. Bu baglamda, Birlesme ve Devralma
Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz’'un 89. ve 90. paragraflari
dogrultusunda, VSPN'nin ana sirketlerinden yapacag! alimlara bagl olmayacagi ve
tam iglevsel bir ortak girisim teskil edecegdi degerlendiriimektedir.

Bu cercevede, VSPN’nin tam islevsel bir ortak girisim oldugu ve bildirim konusu
islemin 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi uyarinca bir devralma niteliginde oldugu

2"Sequoia" veya "Sequoia Capital" isimleri, mulkiyet veya operasyonel iligki yoluyla bagl olan ve yatirim
ve menkul kiymet alim satimi ile ilgili genis bir faaliyet yelpazesinde faaliyet gdsteren cesitli tizel kisileri
(mustereken, "Sequoia Kuruluslarn™) tanimlamak igin yaygin olarak kullaniimaktadirlar.
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degerlendiriimektedir. islem taraflarinin cirolari 2010/4 sayili Tebli§'in 7. maddesinin
birinci fikrasinda 6ngorilen esikleri astigindan, islem izne tabidir.

Bagvuruda, VSPN’nin Turkiye'ye iliskin herhangi bir faaliyetinin bulunmadigi ve
Tarkiye’den herhangi bir ciro elde etmedigi belirtimektedir. VSPN’nin Tlrkiye’'de
kurulu herhangi bir istiraki ve/veya bagl kurulusu bulunmamaktadir. SAVVY ise bes
istirake sahip olup bu istiraklerinden sadece (.....) araciligi ile Turkiye'de faaliyet
gOstermektedir. (.....), Turkiye'deki mugterilerine dijital platform hizmetleri
sunmaktadir. Bu hizmetler, kullanicilarin (.....) sunucularini kullanarak video oyunlari
oynamasinave (.....) hem (.....) etiketi altinda hem de Uguncu taraflar adina ev sahipligi
yaptigi yarismalar icin duzenledigi turnuvalara katilmasina olanak saglamasi seklinde
gerceklestirimektedir. Bu bilgiler 1siginda, VSPN ve ana tesebbuslerin faaliyetleri
arasinda Turkiye’de yatay veya dikey anlamda herhangi bir értisme bulunmadigi
degerlendiriimektedir.

Ote yandan, VSPN, SAVVY ve TENCENT'in her birinin "e-spor etkinliklerinin
organizasyonu ve ticarilestirimesi" alaninda kiresel dlzeyde faaliyet gostermekte
olmasi sebebiyle isleme izin verilmesi halinde islemin kureselde meydana getireceqi
degisikliklerin dikkate alinmasi gerekmektedir. Bildirimde bulunan taraflarca konu
hakkinda génderilen cevabi yazidan elde edinilen bilgilere gore ortak girisim taraflarini
da icerecek sekilde e-spor etkinlik operatorleri arasindaki rekabet, kuresel dizeyde
degil, boélgesel dizeyde gerceklesmektedir. VSPN, agirlikh olarak, calisanlarinin
neredeyse %(.....)'Inin yerlesik oldugu ve gelirlerinin yaklasik %(.....)'ini elde ettigi
Cin'de faaliyet gostermektedir. VSPN'nin gelirlerinin geri kalan %(.....)'si ise yine blylk
Olclde diger Asya bolgelerinden elde edilmektedir. SAVVY'nin tamamina sahip oldugu
istiraki  (.....) aracih@iyla vyuruttigu e-spor etkinlik organizasyonu faaliyetleri,
SAVVY'nin gelirlerinin yaklasik %(.....)"In1 olusturan Avrupa ve Kuzey Amerika'da
yurutilmektedir. Bu kapsamda, VSPN ile SAVVY veya TENCENT arasinda 2022
yilinda yatay bir drtusme veya dikey bir iliski bulunmamaktadir; 2021 yili agisindan ise
VSPN'nin Avrupa Ekonomik Alani’'ndan elde ettigi yaklasik (.....) Avro tutarindaki gelir
sebebiyle oldukga dlsuk duzeyde bir 6rtisme bulunmaktadir.

Avrupa Ekonomik Alani 6zelinde bolgesel nitelikteki pazar paylari incelendiginde,
taraflarin Avrupa Ekonomik Alani'ndaki toplam pazar payi, 2021 yilinda (.....)’ye, 2022
yilinda ise (.....)'ya tekabull etmekle birlikte, bu toplam pazar payi yalnizca VSPN'in
ana sirketlerinden SAVVY ((.....) araciigiyla) ve TENCENT'in faaliyetleri sonucunda
ortaya ¢ikmaktadir. VSPN’nin 2022 yilinda Avrupa'da herhangi bir e-spor etkinligi
dizenlemedigi veya bu tur etkinliklerden herhangi bir gelir elde etmedigi
anlasiimaktadir. Yukaridaki aciklamalar dogrultusunda islemin klreselde sinirli bir
ortismeye sebep olacagi anlasiimaktadir.

Bununla birlikte Ortak girisim VSPN’nin Turkiye’'de faaliyet gostermedigi ve VSPN ve
ana sirketlerin faaliyetleri arasinda Turkiye’'de yatay veya dikey anlamda herhangi bir
ortisme bulunmadig dikkate alindiginda, bildirim konusu islemin koordinasyon riski
yaratma ve bu yolla rekabeti kisittama ihtimalinin bulunmadigi degerlendiriimektedir.

Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirim konusu
islemin 4054 sayih Kanun'un 7. maddesi gergevesinde basta hakim durumun
yaratilmasi veya mevcut bir hdkim durumun guglendiriimesi olmak Uzere Ulkenin
batinl yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin
onemli Olgude azaltilmasi sonucunun ortaya gikmayacagi kanaatine varilmistir.
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H. SONUC

(14) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylh Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayih
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin dnemli dl¢ide
azaltilmasinin so6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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