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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-1-048 (Devralma)
Karar Sayisi 1 24-41/966-419

Karar Tarihi : 10.10.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK,
Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Cemile YUKSEK, Hakan ARSLANBENZER, Biisra OZDEMIR,
Tugba BOLAT YILDIRIM, Muslum YILMAZ

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - The Walt Disney Company
- Reliance Industries Limited
Temsilcileri: Av. M. Togan TURAN, Av. Gamze BORAN, Av.
irem UYSAL
Orjin Maslak, Eski Buyukdere Caddesi No:27 K:11 Maslak
34485, istanbul

D. DOSYA KONUSU: Reliance Industries Limited’in, hem dogrudan hem de ortak
kontroliine sahip oldugu Viacom 18 Media Private Limited araciligiyla, The Walt
Disney Company ile Hindistan’da bir ortak girisim kurmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 29.08.2024 tarihli ve
95392 sayih yazi ile giren ve eksiklikleri en son 25.09.2024 tarihli ve 56676 sayili yazi
ile tamamlanan bildirim lizerine diizenlenen 04.10.2024 tarihli ve 2024-1-048/0Oi sayili
Devralma On inceleme Raporu gérisilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin veriimesinde sakinca
bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Reliance Industries Limited’in (RIL) hem dogrudan hem de ortak kontroline
sahip oldugu Viacom 18 Media Private Limited (VIACOM18) araciliiyla The Walt
Disney Company (TWDC) ile Hindistan’da bir ortak girisim kurmasinin planlandigi
belirtiimistir. Bu kapsamda, TWDC’ye ait Star India Private Limited (SIPL), Star
Television Productions Limited (STPL) ve RIL’nin ortak kontrolinde olan VIACOM18'’in
Dahil Edilen is Kolu’nun! SIPL biinyesinde birlestirilmesi suretiyle tam islevsel bir ortak
girisim (“Ortak Girisim” veya “islem sonrasi SIPL”) olusturulmasi 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
sayill Teblig) kapsaminda izin verilmesi talep edilmektedir.

islemin ekonomik gerekgesine iliskin olarak Bildirim Formu'nda, “Islemin, maliyet
verimliligi saglamayi, operasyonlari kolaylastirmayi ve kaynak kullanimini en (st diizeye
¢clkarmayr amagladigi; Ortak Girisim’in  paylagilan kaynaklar ve uzmanliktan

! VIACOM18'e ait mevcuttaki belirli eglence faaliyetleri ve varliklari kastedilmektedir. Ek olarak,
VIACOM18'’in Dahil Edilen Is Kolu’nun, (.....).
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yararlanarak, (retim sireclerini optimize ederek, genel giderleri azaltarak ve rekabet
gtliciini artirarak hem paydagslar hem de hissedarlar icin deder yaratmak lizere daha iyi
bir konuma sahip olacagi; séz konusu verimlilikler ile konsolide kaynaklari sayesinde
Ortak Girisim’in yliksek kaliteli orijinal igerik yaratip bagta Hindistan 'dakiler olmak lizere
Netflix ve Amazon Prime gibi yerlesik dijital oyuncularla rekabet edebilecegdi” ifade
edilmistir.

2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasi, “Kontrolde kalici degisiklik meydana
getirecek sekilde (a) iki veya daha fazla tesebblisiin birlesmesi ya da (b) bir veya daha
fazla tesebbiisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontroliiniin,
hisse ya da malvarliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da
daha fazla tesebbliis veya halihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden bir ya da daha
fazla kisi tarafindan devralinmasi Kanunun 7°nci maddesi kapsaminda birlesme veya
devralma iglemi sayilir.” hukmunu haizdir. Anilan Tebli§’in 5. maddesinin Uglncu
fikrasinda ise ortak girigsim, “Bagimsiz bir iktisadi varligin tim islevlerini kalici olarak
yerine getirecek bir ortak girisim olugturulmass” seklinde tanimlanmakta ve ayrica ortak
girisim kurmaya yoénelik islemin ayni maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda
bir devralma islemi oldugu duzenlenmektedir. Bu hukumler gergevesinde bir ortak
girisimin devralma sayilabilmesi igin “ortak kontrol” ve “tam islevsellik” sartlarinin
saglanmasi gerekmektedir.

islem kapsaminda; STPL, SIPL ve VIACOM18’in Dahil Edilen is Kolu'nun hisse devri
yoluyla “SIPL” blnyesinde birlegtirilmesi suretiyle TWDC, RIL ve VIACOM18 Elde
Tutulan is Kolu arasinda Ortak Girisim tesis edilecegi belirtimektedir. S6z konusu
tesebbuslerin igslem dncesi hissedarlik yapilarina iligkin olarak;

i.  SIPL ve STPL’nin hisselerinin %100’Untn TWDC'ye ait oldugu,

i. VIACOM18'in Dahil Edilen Is Kolu'nun hisselerin %100’Unin VIACOM18’e ait
oldugu, VIACOM18'’in hisselerinin ise sirasiyla; %(.....)’'inin RIL'ye, %(.....)’sinin
BTS'ye ve %(.....)'inin ise dolayl olarak PARAMOUNT’a ait oldugu;
PARAMOUNT'un, VIACOM18'in stratejik nitelikteki kararlari Gzerinde kendisine
kontrol yetkisi bahsedecek herhangi bir veto hakkina veya bagkaca 6zel haklara
sahip olmadidi, bu sebeple VIACOM18’in hélihazirda RIL ve BTS tarafindan
kontrol edilen tam islevsel bir ortak girisim oldugu

belirtiimistir. Ayrica Bildirim Formu'nda, PARAMOUNT un s6z konusu islemin
kapanisiyla es zamanli olarak VIACOM18'deki hisselerini RIL'ye devredecegi
belirtiimektedir.

Bildirime konu islem ile ortak girisim vasfina donusecegi belirtilen SIPL’nin (STPL ve
VIACOM18'in Dahil Edilen is Kolu ile birlikte) islem sonrasi hisselerinin sirasiyla;
%(.....)’sinin RIL’ye, %(.....)’sinin TWDC’ye, %(.....)'inin VIACOM18’e ait olacagi
belirtimektedir.

Bildirim Formu’nda igslem sonrasinda SIPL’nin yonetimine iligkin dizenlemelerin
28.02.2024 tarihli Hissedarlar S6zlesmesi kapsaminda belirlendigi, buna goére; 6zellikle
Hissedarlar S6zlesmesi’'nde belirtilen “Sakh Konular™ ile CEO (Chief Executive Officer)
ve CFO (Chief Financial Officer) atama, SIPL’nin is planinda ve yillik but¢esinde

2 Dosya konusu iglem 6ncesinde PARAMOUNT un VIACOM18 iizerinde herhangi bir kontrol hakkina
veya VIACOM18’de kontrol yetkisi kullanmasina imkén veren bir hakka da sahip olmamasi nedeniyle
PARAMOUNT’un, VIACOM18’deki hisselerini devretmesi isleminin 4054 Sayili Kanunun 7. maddesi ve
2010/4 sayili Teblig'in kapsaminin disinda oldugu degerlendiriimektedir.

8 “Sakli Konular”, 6zellikle is planinda tespit edilen belirli sapmalar da dahil olmak lzere stratejik ticari
kararlari ve belirli iglemleri iceren konulardir.
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yapilacak onemli degisiklikler gibi stratejik ticari kararlar icin RIL ve TWDC’nin oy
birligiyle onaylarinin gerekecegi belirtimektedir. Ote yandan Bildirim Formu’nda, BTS
Sozlesmesi* uyarinca VIACOM18 (izerinde ortak kontrole sahip olan BTS’nin, dogrudan
pay sahibi olmasa dahi, Ortak Girisim Uzerinde belirli veto haklarini dolayl olarak
kullanabilecegi belirtiimektedir. Ornegin, RIL ve VIACOM18'in Ortak Girigim’in is planini
ve/veya bultgesini veya bunlarda yapilacak herhangi bir degisikligi veya sapmayi,
BTS’nin dnceden yazil izni olmadan onaylamamasi gerekmektedir.

Ortak Girisim’in yodnetimine iliskin hususlar igin, Ortak Girisim’in Yonetim Kurulu
tarafindan idare edilecedi, Yonetim Kurulunun aksi belirtiimedigi surece “hissedarlar
tarafindan atanan (.....) tye” ve “(.....) bagimsiz Uye” olmak Uzere toplam (.....) Uyeden
olusacagi, Yonetim Kurulunun kararlarini genellikle salt cogunlukla alacagi, iglem ile
birlikte hissedarlar tarafindan atanacak Yonetim Kurulu Uyelerinden (.....) Gyenin “RIL
ve VIACOM18™ tarafindan ve diger (.....) Gyenin ise TWDC tarafindan (Ortak Girigim
hisselerinin en az %(.....)’sine sahip oldugu silirece)® atanacagi, ayrica RIL (VIACOM18
ile birlikte) ve TWDC’nin her birinin SIPL'nin hisselerinin en az %(.....)’sine sahip oldugu
surece birer bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi atanmasini da Onerebilecegi
belirtiimektedir.

Yukaridaki hususlar ¢ercevesinde; CEO atama, is planinda ve yillik bitcede yapilacak
onemli degigsiklikler gibi stratejik ticari kararlar i¢in RIL ve TWDC’nin oy birligiyle karara
varacak olmasi ve Yonetim Kurulunun sec¢iminde iki sirketin de s6z sahibi olacagi
dikkate alindiginda islem sonrasi SIPL Uzerinde RIL ve TWDC’nin ortak kontrole sahip
olacagi gorulmektedir. Bunun yaninda, VIACOM18’in de kendisini kontrol eden RIL ile
bir arada SIPL uzerinde kontrol hakkina sahip olacagi gorulmektedir. Soyle ki,
Hissedarlar Sézlesmesi'ne gore: VIACOM18 ve RIL (birlikte, bir blok olarak hareket
ederek), Ortak Girigim'in Yonetim Kuruluna ((.....) kisi arasindan) bes hissedar
tarafindan atanan tye atama ve Ortak Girisim'’in Yénetim Kuruluna ((.....) kisi arasindan)
bir bagimsiz Gye atanmasini tavsiye etme hakkina sahip olacaktir. Bu konuya iligkin son
olarak, VIACOM18’i kontrol eden diger sirket olan BTS’nin de SIPL’nin stratejik kararlari
Uzerinde ayrica sb6z sahibi olacagl gorulmektedir. Soyle ki; BTS Sozlesmesi'nde,
BTS'nin, RIL ve VIACOM18den, Uday SHANKAR’l (veya RIL ve BTS arasinda
Uzerinde anlagsmaya varilan baska bir kisiyi) Yonetim Kurulu Gyesi olarak atamasini
talep etme hakkina sahip olacagi, RIL ve VIACOM18’in Ortak Girisim'’in is planini
ve/veya butgesini veya bunlarda yapilacak herhangi bir degisikligi veya sapmayi,
BTS’nin dnceden yazil izni olmadan onaylamayacagi belirtiimektedir.

Bu baglamda, RIL, VIACOM18, TWDC ve BTS’nin Ortak Girisim Uzerinde ortak kontrol
sahibi olacaklari tespit edilmigtir.

Bununla birlikte, bir ortak girisimin 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi kapsaminda bir
devralma iglemi sayilabilmesi igin ilgili ortak girisimin “tam islevsellik” kriterini
karsilamasi gerekmektedir. Bir ortak girisimin tam iglevsel olarak kabul edilebilmesi igin

4 Bildirim Formu'nda, BTS, RIL ve istirakleri TV18 Broadcast Limited ve VIACOM18 arasinda, BTS’nin
VIACOM18'deki halihazirda var olan yatiriminin degerini korumak igin 28 Subat 2024 tarihli bir s6zlesme
(BTS Sozlesmesi) akdedildigi, BTS Soézlesmesi uyarinca, Ortak Girisim’in belirli stratejik kararlari icin
BTS’ye ihtiya¢ duyulacagi belirtiimektedir.

5 BTS Sozlesmesi uyarinca; BTS, RIL ve VIACOM18’den Uday SHANKAR'I (veya RIL ve BTS arasinda
Uzerinde anlasmaya varilan bagka bir kisiyi) Yénetim Kurulu Uyesi olarak atamalarini talep etme hakkina
sahip olacaktir.

6 Bildirim Formu’'nda TWDC'nin, Ortak Girisim hisselerinin en az %(.....)’'una ancak %(.....)’sinden azina
sahipse, (.....) ((.....)) yonetim kurulu Uyesi atayabilecegi; Ortak Girisim hisselerinin %(.....)’undan daha
azina sahip oldugu takdirde ise herhangi bir Yonetim Kurulu Uyesi atama hakkina sahip olmayacagi
belirtiimektedir.
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gerekli olan nitelikler, ortak girisimin bagimsiz olarak faaliyet gosterebilmesi icin yeterli
kaynaklara sahip olmasi, ana sirketlerin belirli bir islevi 6tesinde faaliyet gdstermesi,
satis ve satin alma iligkilerinde ana sirkete bagimh olmamasi ve kalici olarak faaliyet
gOstermesi seklinde sayilmistir. Bildirim Formu’'nda Ortak Girisim’in ana sirketlerden
bagdimsiz olarak kendi kalici pazar varligina sahip olacagi, gunlik operasyonlarini
yurutebilmek icin kendi yonetiminin mevcut olacagi, pazarda bagimsiz olarak faaliyet
goOstermek igin yeterli kaynaklara sahip olacagi, urin ve hizmetlerinin ticari stratejisi,
satisi ve fiyatlandirmasinin gegerli olan is plani ve yillik bltceye uygun olarak
muanhasiran Ortak Girisim tarafindan belirlenecedi, Ortak Girisim’in  kendi is
stratejisinden, satis ve pazarlama c¢abalari ile mugteri edinme, hizmet sunma ve elde
tutma faaliyetlerinden sorumlu olacagi ve kendi musteri tabanina sahip olacagi
belirtiimektedir. Dolayisiyla kurulacak islem ile tesis edilecek ortak girisimin tam
islevsellik niteligine sahip olacagi kanaatine varilmis olup bu bilgiler dogrultusunda
bildirim konusu islemin, bagimsiz bir iktisadi varhgin tim islevlerini kalici olarak yerine
getirecek bir ortak girisim kurulmasi niteligini tagidigi sonucuna ulagiimaktadir.

Anilan hususlar c¢ergevesinde, dosya konusu igslemin 2010/4 sayih Teblig’in 5.
maddesinin Uguncu fikrasi anlaminda, bagimsiz bir iktisadi varligin tim islevlerini kalici
olarak yerine getirecek bir ortak girigsim niteliginde oldugu ve bu anlamda bagvuru
konusu iglemin, Teblig'in 5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir
devralma islemi oldugu degerlendiriimektedir. islem taraflarinin ciro bilgileri dikkate
alindiginda 2010/4 sayil Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde belirtilen
ciro esiginin agildigi ve iglemin Kurul iznine tabi bir islem oldugu gorulmektedir.

Bildirim Formu’nda, iglem ile tesis edilecek Ortak Girisim’in TWDC’nin kontrolinde
bulunan SIPL ve STPL ile RIL ve BTS tarafindan ortak kontrol edilen VIACOM18’in Dahil
Edilen Is Kolu'nun SIPL blnyesinde birlestirilmesi suretiyle kurulaca@i belirtiimektedir.
Bu baglamda, oncelikle, Ortak Girisim’in islem 6ncesi ve islem sonrasi faaliyet
alanlarinin tespiti icin SIPL, STPL ve VIACOM18’in Dahil Edilen is Kolu’nun mevcuttaki
faaliyet alanlarinin tespiti gerekmektedir. Bu ¢gercevede; SIPL: EJlence sektdriinde ve
agirlikh olarak Hindistan’da asagidaki alanlarda faaliyet gosteren bir tesebbustir:

i.  Yayincilik faaliyeti: SIPL’nin TV kanallarindan olusan bir portféyt vardir.
ii. OTT (Over-the-top)’ akisi: SIPL, Disney+ Hotstar araciligiyla eglence hizmeti
sunmaktadir.
ii.  Film Uretimi ve Dagitimi: SIPL, sinema g6sterimi de dahil olmak lzere tiglnci
taraflara film Uretip dagitmaktadir.

Bu sayilanlar haricinde SIPL, futbol ve kabaddi® turnuvalarinin organizasyonu da dahil
olmak Uzere diger bazi yan is kollarinda da faaliyet gostermektedir.

SIPL, Turkiye’de Hayat Gorsel Yayincilik AS (HAYAT) ile ortakligi vasitasiyla eglence
programlari 6zelinde gorsel-isitsel icerik sendikasyonu alaninda gelir elde etmektedir.
Bu icerikler, HAYAT In (Kanal7 basta olmak Uzere) TV kanallari ve internet sitesi/cep
telefonu uygulamasi araciligiyla Turkiye’deki izleyicilere sunulmaktadir.

STPL: SIPL’nin Hindistan’daki isleriyle ilgili belirli fikri mulkiyet haklarini elinde
bulundurmakta olup Turkiye’de herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

7 Over-the-top medya servisleri, medyayl dogrudan internet Uzerinden izleyicilere ulastiran medya
servisleridir.

8 Kabaddi, yedi oyuncudan olusan iki takim arasinda oynanan, antik Hindistan'da ortaya gikan bir temasl
takim sporudur.

4/10



(19)

(20)

(21)

(22)

(23)

(24)

(25)

(26)

(27)

24-41/966-419

VIACOM18'in Dahil Edilen is Kolu: VIACOM18’in eglence islerini ifade etmekte olup
Hindistan'da TV kanallarinin yayinlanmasi, Hindistan'da OTT platformlari aracilidiyla
gorsel-igitsel igerik dagitimi hizmetlerini igermektedir.

VIACOM18'in Dahil Edilen is Kolu, Turkiye'de (.....) ile yapilan anlasmalar uyarinca,
genel eglence programlari 6zelinde, gorsel-igitsel icerik sendikasyonu faaliyetlerinden
gelir elde etmektedir. VIACOM18’in gorsel-isitsel icerik sendikasyonu, TV kanallari ile
internet siteleri/mobil uygulamalar araciligiyla Turkiye'deki izleyicilere sunulmaktadir.

Ayrica Bildirim Formu’nda, bildirilen islem ile kurulacak Ortak Girisim’in ise televizyon
kanallarinin yayimlanmasi, OTT platformunun/platformlarinin igletiimesi, sinema
gOsterimi icin film Uretimi ve tedariki ile gorsel-isitsel igerik lisanslanmasi ve ilgili reklam
alani tedariki kapsaminda oncelikle Hindistan’da faaliyet gosterecegi; Ortak Girisim'’in
Tarkiye’de vyalnizca gorsel-igitsel icerik sendikasyonu O6zelinde sinirli faaliyet
gOsterecegi belirtiimektedir.

Ortak Girisim taraflarindan RIL, genel olarak (i) medya ve eglence, (ii) hidrokarbon
arama ve uretimi, (iii) petrol rafinaji ve pazarlamasi, (iv) gelismis malzeme ve kompozit
aretimi, (v) yenilenebilir enerji (gunes ve hidrojen), (vi) dijital hizmetler ile (vii)
telekomunikasyon hizmetleri alaninda faaliyet gostermektedir. RIL, Turkiye'de kendisi
(dogrudan) ve istirakleri (dolaylh) aracihgiyla faaliyet gostermektedir. RIL'nin kendisi
Tarkiye’de havacilik tarbin yakiti, tam c¢ekilmis iplik, kismen yonlendirilmis iplik,
polyester elyaf dolgu, polyester kesik elyaf, polyester teksttire iplik, polietilen gibi petrol
ve petrol UrUnleri tedarik etmektedir.

Ortak Girisim taraflarindan BTS, Singapur kanunlarina gére kurulmus ve nihai olarak
Lupa Systems LLC ile Uday SHANKAR tarafindan kontrol edilen halka kapal bir
sirkettir. BTS’nin mevcutta VIACOM18’e gercgeklestirdigi yatinm haricinde herhangi bir
faaliyeti bulunmamaktadir.

Ortak Girisim taraflarindan VIACOM18 ise, basta Hindistan’da olmak Uzere eglence
sektorinde asagidaki alanlara yogunlasmis Hindistan merkezli bir tesebbustur:

— Yayincilik faaliyetii: VIACOM18in TV kanallarindan olugan bir portfoyu
bulunmaktadir.

— Akis ile Yayin: VIACOM18, JIO araciligiyla OTT eglence hizmeti sunmaktadir.

— Film Uretimi ve dagitimi: VIACOM18, sinema gosterimi de dahil olmak uzere film
uretip dagitmaktadir.

Bu esas faaliyetleri disinda VIACOM18; icerik sendikasyonu, marka lisanslama ve canl
etkinlik organizasyonu alanlarinda da faaliyet géstermektedir. VIACOM18, Turkiye’'de
mevcut durumda sadece (.....) ve (.....) ile yaptigi gorsel-igitsel icerik sendikasyonu
faaliyetlerinden gelir etse de s6z konusu bu faaliyetler islem ile birlikte Ortak Girisim’e
devredilecek olan “Viacom18'in Dahil Edilen is Kolu’na ait faaliyetleri olugturmaktadir.

Son olarak, Ortak Girisim taraflarindan TWDC, Disney Entertainment, ESPN ve Disney
Experiences olmak Uzere uUg¢ temel is kolundan olugsmaktadir. Disney Entertainment,
tesebbusln eglence medyasina iliskin tim portféyd ile yayincilik da dahil olmak Uzere
kUresel igerik islerini icermektedir. ESPN; ESPN aglarini, ESPN+'1 ve tesebblsuin
uluslararasi spor kanallarini igermektedir. Disney Experiences ise parklar ve tatil koyleri,
gemi seyahatleri, temali tatiller ile tiketici GrGnleri (6rnek olarak, oyuncaklar, giysiler,
kitaplar ve video oyunlari) gibi Disney temali etkinlikler ve Urlnler sunmaktadir.

TWDC Turkiye'de (i) sinemalarda gosteriimek Gzere film Uretimi ve tedariki, (ii) TV ve ev
eglencesi icin gorsel-isitsel icerik tedariki/lisanslamasi, (iii) TV kanallarinin isletiimesi ve
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toptan tedariki, (iv) perakende TV hizmetlerinin saglanmasi, (v) reklam alani tedariki,
(vi) tuketici Grtnleri ve (vii) kitap ve dergiler alanlarinda faaliyet géstermektedir. Bu
faaliyetlerini, kendisi ve istirakleri araciligiyla dogrudan satis ve tedarik/lisanslama
yoluyla gerceklestirmektedir.

Tablo 1: TWDC'nin Tiirkiye'deki istirakleri ve Faaliyet Alanlari

Portfoy Sirketi Faaliyet Alanlarina Iliskin Kisa Agiklama
The Walt Disney Company Yalnizca TWDC'’ye ait belirli fikri milkiyet haklari i¢in Gglinci
Medya Eglence ve Ticaret kisilere telif hakki esasina goére calistigi ticari Urlinlere yonelik
Limited Sirketi lisans vermekte ve diger Disney sirketlerine hizmet saglamaktadir.
Disney XD Teli:/ézyon Yayincilik Turkiye’deki Disney+ hizmetlerinin lisans sahibidir.
FX Medya Hizmetleri AS Ana faaliyet konusu eglence igerigi saglamaktir. Tirkiye’de uydu

ve kablo lisanslarina sahiptir.

Huzur Radyo TV AS (NOW) I::glenge icerigi ve haber prqgramlan sunan NOW, Tarkiye'de
Ucretsiz yayin, uydu ve kablo lisanslarina sahiptir.

National Geographic Channel Bilim, doga ve tarih ile ilgili icerikler sunmakta olup Turkiye’de uydu

Medya Hizmetleri AS ve kablo lisanslarina sahiptir.
National Geographic Channel Hayvanlar ve vahsi doga ile ilgili icerikler sunmakta olup
Wild Medya Hizmetleri AS Tirkiye'de uydu ve kablo lisanslarina sahiptir.

Disney Televizyon Yayincilik AS | Devam eden davalar disinda aktif degildir.

Yukarida yer verilen bilgilerden hareketle, Ortak Girisim’in dncelikli olarak Hindistan'da
faaliyet gosterecedi ve bu faaliyetinin, TV kanallarinin yayinlanmasi, dijital yayin
platformu/platformlari ve TV kanallar araciligiyla gorsel isitsel icerigin dagitimi ve
sinema gosterimi icin film Uretimine iligkin olacagi anlasiimaktadir. Ortak Girisim esas
olarak Hindistan’da faaliyetlerini yuritecek olmakla birlikte Ortak Girisim olusturan
tesebbusler ile igslem taraflarinin Tarkiye ile sinirh faaliyetlerin degerlendiriimesi dnemli
gorulmektedir. Bu cergeveden bakildiginda, Ortak Girisimi olusturacak SIPL ve
VIACOM18'in Dahil Edilen is Kolu’nun ile islem tarafi TWDC’nin gérsel-isitsel igerik
sendikasyon faaliyetlerinin értlistigu gorulmektedir.

Gorsel-isitsel icerik, TV (bir diger ifade ile uydu, kablo) veya internet Uzerinden
yayimlanabilen eglence Urunlerini (filmler, spor, TV programlari, vb.) kapsamaktadir.
Dosya kapsaminda elde edilen bilgilere gore; gorsel-igitsel icerigin tlketiciye
ulastirimasinda G¢ asamali bir deger zinciri bulunmaktadir. Bunlar; (i) gorsel-isitsel
icerigin Uretimi ve dagitimi (lisanslanmasi/sendikasyonu), (i) gorsel-igitsel icerik
birlestirme ve TV kanallarinin toptan tedariki ve (iii) gorsel-isitsel hizmetlerin nihai
musterilere perakende olarak saglanmasi basamaklarindan olugsmaktadir.

Gorsel-isitsel igerigin Uretim ve dagitim/tedarik faaliyetleri, gorsel-isitsel deger zincirinin
en ustinde yer almaktadir. Gorsel-igitsel icerik dagiticilari (6rnegin, TV kanallarinin
toptancilari, gorsel-isitsel icerik perakende saglayicilar), kendi 6zel yapim iceriklerini
ureterek veya bir produksiyon sirketi kiralayarak igerik Uretmekle birlikte Anceden
uretilmis gorsel veya isitsel igerigin yayin haklarini produksiyon sirketlerinden satin
alabilmektedir. Taraflarin faaliyet alanlarinin ortistigu icerik sendikasyonu hizmeti,
bahsedilen bu zincirin bir parcasini temsil etmektedir. Soyle ki; sendikasyon, gorsel-
isitsel icerigin TV kanali yayincilarina, platformlara, sinemaltiyatro isletmecelerine ve
diger medya kaynaklarina tedarik edilme yollarindan birini olusturmaktadir.

Gorsel-isitsel deger zincirinin ikinci seviyesinde yer alan ve TV yayincilari olarak da
bilinen toptan satig kanali tedarikgileri (gorsel-isitsel igerik birlestirme ve toptan satig),
devraldiklari veya kendi bunyelerinde Urettikleri gorsel-igitsel icerigi dogrusal TV
kanallari Uzerinden ve dogrusal olmayan yayinlarla paketler haline getirmektedir.
Toptan satig kanali tedarikgileri daha sonra kanallari, tagimacilik anlagmalari uyarinca
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toptan olarak Uguncu taraf gorsel-igitsel perakendecilere ve/veya kendi perakende
gorsel-isitsel hizmetlerin lisanslamaktadir.

Gorsel-isitsel deger zincirinin Uguncu seviyesi olan gorsel-isitsel igerigin nihai
kullanicilara perakende olarak saglanmasi gesitli sekillerde olmaktadir. Perakendeciler,
icerikleri, BIuTV ve Netflix gibi internet altyapisini kullanarak tuketicilere ulastirdigi gibi
uydu, kablo gibi farkl iletim teknolojileri de kullanabilmektedir. Bu ayrimin yani sira s6z
konusu hizmet, 6demeli ve agik yayincilik olmak Uzere farkli is modellerine de
dayanabilmektedir.

Yukarida yer verilen bilgilerden hareketle tesis edilecek Ortak Girisim ile islem tarafi
olan TWDC'nin, genis anlamda, gorsel-isitsel igerigin tUretimi ve dagitimi (gorsel-isitsel
icerik sendikasyonu) pazarinda yatay duzeyde ortustigu gorulmektedir. Diger yandan,
TWDC’nin gorsel-isitsel igerik birlestirme ve toptan satis ve gorsel-igitsel icerigin nihai
kullanicilara perakende olarak saglanmasi alanlarinda da faaliyet gosterdigi dikkate
alindiginda, islemin, muhafazakar bir yaklasimla, dikey 6rtismeye yol acabilecegi
dasinilebilecektir®.

Sonug olarak; gorsel-isitsel deger zincirinin ¢ ana seviyesi incelendiginde yatay ve
dikey seviyede etkilenen pazarlarin; (i) gorsel-isitsel icerigin Uretimi ve dagitimi, (ii)
gorsel-isitsel icerik birlestirme ve toptan satisi ile (iii) gorsel-isitsel icerigin nihai
kullanicilara perakende  olarak  saglanmasi basamaklarindan  olustugu
degerlendiriimektedir.

Yatay Ortiisme

islem taraflarindan TWDC ile Ortak Girisimi olusturacak olan SIPL ve VIACOM18 Dahil
Edilen Is Kolu, “gorsel-isitsel icerigin (retimi ve dagitimi pazarinda” faaliyet
gOstermektedir. TWDC’nin, Turkiye'de gorsel-igitsel icerigin dretimi ve dagitimi
pazarinda 2021, 2022, 2023 yillarina iligkin sirasiyla (.....) milyon, (.....) milyon ve (.....)
milyon ABD dolari gelir elde ettigi, pazar payinin ise (azami seviyede) her yilda %(.....)
seviyesinde oldugu, Ortak Girigsim'’i olusturacak olan SIPL’nin 2021, 2022 ve 2023
yillarina iligkin sirasiyla (.....) milyon, (.....) milyon ve (.....) milyon ABD dolari gelir elde
ettigi ve her yilda pazar payinin %(.....) altinda kaldigi, Ortak Girisim’i olusturacak olan
bir diger tesebbiis VIACOM18'in Dahil Edilen is Kolu'nun ise 2021, 2022 ve 2023
yillarina iligkin sirasiyla (.....) milyon, (.....) milyon ve (.....) milyon ABD dolari gelir elde
ettigi ve her yilda pazar payinin %(.....) altinda kaldigi gorulmektedir.

Bunun yani sira, iglem tarafinca sunulan cevabi yazida; pazarda Universal, Sony,
Lionsgate, BBC, All3Media, Fremantle, Banijay, Ay Yapim, Medyapim, BKM, 03 Medya,
Surec Film, Tekden, MF Yapim ve Gold Film gibi ¢ok sayida ve gugcli rakiplerin
bulundugu bilgisi verilmistir Bu gergevede, islem taraflarinin toplam pazar payinin
%20’nin altinda olmasi®, pazarda faaliyet gOsteren biyilk oyuncularin olmasi ve
pazarin gok oyunculu olmasindan?'! dolayi bildirim konusu islemin yatay anlamda etkin

9 Kurulun 15.05.2013 tarihli, 13-28/391-178 sayili ve 01.05.2008 tarihli, 08-31/385-127 sayili kararlarinda
dikey iligkinin varhgi igin girdi niteligi aranmis ve devredilen sirketin hizmetlerinin devralanin faaliyetleri
bakimindan dogrudan girdi niteliginde olmamasi sebebiyle pazarlar arasinda dikey 6rtismenin mevcut
olmadigi degerlendirilmigtir.

10 Yatay Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz'un 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." ifadesine yer verilmektedir.

1111.11.2021 tarihli ve 21-55/774-382 sayil Kurul karari, para. 15.
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rekabetin 6nemli 6lguide azaltilmasi yonunde herhangi bir rekabetci endiseye sebebiyet
vermeyecegi degerlendiriimektedir.

Dikey Ortiigme

islem taraflarindan TWDC, hem gorsel-isitsel icerik birlestirme ve toptan satigi
pazarinda hem de gorsel-igitsel icerigin perakende olarak saglanmasi pazarinda faaliyet
gosterdigi, Ortak Girisim ise gorsel-igitsel igerik Uretimi ve dagitimi pazarinda faaliyet
gosterdigi dikkate alindiginda, islemin, muhafazakar bir yaklagimla, dikey ortigsmeye yol
acgabilecektir. Bu gergceveden rekabet karsiti riskler asagida degerlendirilmistir.

TWDC'nin gorsel-isitsel igerik birlestirme ve toptan satisi pazarindaki faaliyeti dikkate
alindiginda islem sonrasinda ortaya ¢ikabilecek muhtemel ilk endise, TWDC’nin gorsel-
isitsel icerik birlestirme ve toptan satigi pazarindaki rakiplerinin VIACOM18’in Dahil
Edilen is Kolu tarafindan uretilen/tedarik edilen icerige erisimin engellenmesidir. Bu risk
dikkate alinarak VIACOM18’in Dahil Edilen Is Kolu'nun pazardaki buyUkligine
bakildiginda, yukarida ifade edildigi Uzere, tesebblsin %(.....)'in altinda pazar payina
sahip oldugu, bu baglamda rakiplerin alternatif igerik kaynaklarinin oldugu
gériilmektedir. islem sonrasi muhtemel gériilen ikinci endise, gorsel-isitsel icerik tiretimi
ve dagitimi pazarindaki rakiplerin pazara erigiminin engellenmesi (TWDC’nin s6zlesme
yapmayi reddetme) riskidir. Bu agidan TWDC'’nin gorsel-isitsel igerik birlestirme ve
toptan satigi pazarindaki konumuna bakildiginda tesebblisun tahmini pazar payinin
2021 yih ile 2023 yili arasindaki déonemde %(.....)’un altinda kaldigi belirtilmigtir.
Dolayisiyla hem gorsel-isitsel igerik birlestirme ve toptan satigi pazarinda hem de
gorsel-isitsel icerik Uretimi ve dagitimi pazarinda rakiplerin yeterli rekabet alanin oldugu
degerlendiriimektedir.

TWDC’nin gorsel-isitsel icerigin nihai kullanicilara perakende olarak saglanmasi
pazarindaki faaliyeti dikkate alindiginda da islemin herhangi bir olumsuz etkisinin
olmayacagi degerlendiriimektedir. Sdoyle ki, ilk olarak Ucretsiz yayin kanallari
bakimindan TWDC’nin 2023 vyilinda pazar payinin %(.....) ile sinirli oldugu
gorulmektedir. TWDC, ayrica gorsel-igitsel icerigin nihai kullanicilara perakende olarak
saglanmasi istege bagl abonelik hizmeti olan Disney+ araciliiyla da faaliyet
gOstermektedir. Bu yayin yontemi 6zelinde pazara bakildiginda TWDC’nin disuk bir
pazar payina sahip oldugu gorulmektedir.

islem tarafi TWDC, gorsel-isitsel hizmetlerin nihai kullanicilara perakende olarak
saglanmasi pazarinda 2022, 2023 ve 2024 yillarinda sirasiyla (.....) milyon, (.....) milyon
ve (.....) milyon ABD dolari gelir elde etmis ve s6z konusu yillarda sirasiyla %(.....)
%(.....) %(.....) seviyesinde pazar pay! elde etmistir. Bunun yaninda sunulan cevabi
yazida TWDC’nin rakiplerine iligkin tahmini olarak;

i.  Turkcell TV+In; Ucretli abonelik sayilarina gore (.....)'un Uuzerinde, ciro
rakamlarina gore ise (.....) arasinda bir pazar payina sahip oldugu,

ii.  Netflix'in; tcretli abonelik sayilarina goére (.....) arasinda, ciro rakamlarina goére
ise (.....)'in Uzerinde bir pazar payina sahip oldugu,

iii.  Exxen’in; Ucretli abonelik sayilarina gore (.....) arasinda, ciro rakamlarina gore

belirtilmigtir.

Buna ek olarak, gorsel-isitsel hizmetlerin nihai kullanicilara perakende olarak
saglanmasi pazarinda “D-Smart, Turksat, Gain, TOD, Amazon Prime Video, YouTube,
DAZN” gibi ¢cok sayida baska oyucularin da faaliyette bulundugu belirtilmistir.
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Yukarida yer verilen bilgiler 1g1ginda, s6z konusu dikey 6rtusmenin herhangi bir endigse
dogurmayacagi sonucuna ulasiimistir®2.

Koordinasyon Riski

Son olarak, 2010/4 sayih Teblig’in 13. maddesinin Gg¢uncu fikrasi uyarinca bir ortak
girisim isleminin 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi agisindan koordinasyonu riski tasiyip
tasimadiginin da degerlendiriimesi gerekmektedir.

Bu cercevede, oncelikle Ortak Girisim’in esas olarak Hindistan’da faaliyet ytritmek
amaciyla kuruldugu ve Turkiye'deki faaliyetinin gok sinirli kalacagi, ortusen pazarlarda
taraflarin pazar payinin diisik kaldigi belirtimelidir. ikinci olarak, Ortak Girigim’i
olusturacak tesebbuslerden SIPL ve VIACOM18'in Dahil Edilen is Kolu halihazirda
TWDC’ye gorsel-igitsel icerik tedarik etmemektedir. Tum bu hususlar bir arada
degerlendirildiginde, islem neticesinde taraflar arasinda koordinasyon dogurucu bir risk
ortaya ¢ikma ihtimalinin olduk¢a dusuk oldugu ve Turkiye’de herhangi bir rekabetgi
endiseye sebebiyet vermeyecegi tespit edilmigtir.

Yukarida yer verilen tum bilgiler gergevesinde, bildirim konusu islemin 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi ¢ercevesinde basta hakim durum yaratilmasi ya da mevcut bir
hakim durumun gug¢lendirilmesi olmak Gzere Ulkenin butunu yahut bir kisminda herhangi
bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin 6nemli 6lglide azaltiimasi sonucunu
doguracak bir devralma iglemi olmadigi ve bu nedenle isleme izin verilebilecegi
kanaatine ulasiimistir.

12 Yatay Olmayan Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz'un 25. paragrafinda
"Yatay olmayan birlesme islemleri sonucunda ortaya ¢ikan birlesik tesebblis, birlesme sonrasinda s6z
konusu ilgili pazarlardan en az birisinde énemli bir pazar giiciine sahip olmadik¢a birlesme isleminin
rekabeti olumsuz gsekilde etkilemeyecegdi kabul edilebilir.” ifadesine yer verilmektedir.
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H.SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
sayil Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak
cikarilan 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin
rekabetin onemli olgude azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin
verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gin iginde Ankara Idare
Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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