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isleme Genel Bakis

ABD merkezli gok uluslu teknoloji devi Microsoft, ‘Call of Duty’, ‘Candy Crush’ gibi yuksek profilli ve son derece
basarili oyunlar igin tanimlanan “AAA” kategorisinde birgcok Grinun sahibi olan yine ABD merkezli video oyun
sirketi Activision Blizzard'l hisse basina 95 USD olmak Uzere toplam 67,8 milyar USD karsiiginda devralacagina
dair anlagmayi 18 Ocak 2022 tarihinde kamuoyuna duyurdu.[l]  S6z konusu anlasma, Microsoft'un bu
zamana kadar dahil oldugu en buyuk satin alma islemi olmakla birlikte ayrica video oyun sektoriunde de bu
zamana kadarki en buyuk devralma iglemi olarak dikkat cekmektedir.

S6z konusu anlagmanin gerceklesebilmesi icin Microsoftun basta ABD, Avrupa Birligi ve Birlesik Krallik gibi
drdnlerini sundugu pazarlarin rekabet otoritelerinden birlesmeé&devralma iznini almasi gerekmektedir. GUney
Afrika, Japonya, Sili, Brezilya, Suudi Arabistan ve Sirbistan iglemi onaylamig iken, Birlesik Krallik s6z konusu
islemi reddetmigtir. Avrupa Birligi ve Turkiye'de ise incelemeler devam etmekte ve bu incelemelerin yakin
gelecekte sonuclanmasi beklenmektedir.

[1]  https://news.microsoft.com/2022/01/18/microsoft-to-acquire-activision-blizzard-to-bring-the-joy-and-community-of-gaming-to-everyone-across-every-device/,  Erigsim
Tarihi: 01.05.2023.
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Islemin Taraflari

Microsoft Corporation, ABD merkezli bir teknoloji devidir. Microsoft'un genis urlun yelpazesine bakildiginda,
Windows isletim sistemi, Uretkenlik yazilimi olan MS Office, son yillarda agirligini giderek artiran bulut sistemler
(Azure), kurumsal yaziim Granleri (MS SQL Server, MS Exchange Server, Dynamics 365), video oyun Urdnlers
(konsol olarak Xbox ve Halo, Forza Motorsport ve Gears of War gibi bir takim oyunlar), donanim artnler (PC,
tablet vb), arama motoru (Bing), video iletisim araclar (Skype, Teams), internet tarayici (Edge, Explorer)
yazihm gelistirme ortami (Visual Studio) gibi milyarlarca kullanicisi olan genis Grin yelpazesine sahip oldugu
gorulmektedir. 2022 yilinda Microsoft'un klresel cirosu 204 milyar USD’yi agsmistir.

Activision Blizzard Inc., video oyun endustrisinde kuresel olcekte milyarlarca insanin kullanicisi oldugu, PC,
oyun konsolu (Playstation, Xbox vb), mobil cihazlar gibi bircok ortamda erisilebilen ‘Call of Duty’, ‘War Craft,,
‘Candy Crush’, ‘Call of Duty’ gibi ikonik oyunlarin gelistiricisi ve dagiticisidir. Sirket 2008 yilinda Activision ve
Blizzard isimli iki ayri firmanin birlesmesi ile olugmustur. Sirketin 2022 yili cirosu 7,5 milyar USD’yi agsmistir.
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ilgili Sektér [2]

SOz konusu islemin gerceklesmesine dair en buyuk muhalefet Sony’den gelmektedir. Sony, Playstation isimli drdnu ile
video oyun/konsol oyunlari sektériinde énemili bir oyuncudur. Windows, Azure gibi baska Granleri ve gicli sermayesi,
dagitim kanall genisglik ve etkinligi, Windows ile PC igletim sistemi pazarindaki olduk¢a guclu pozisyonu ve hizla blayuyen
ve gelisen bulut ekosistemlerdeki guclu varligi ile Microsoft video oyun pazarindaki etkinligini hizla artirarak sektoérdn
koklu sekilde degisimine yol agacak imkdanlara sahip gorinmektedir.

e BUyukligu 300 milyar dolari agsan oyun sektorud, en buyuk ve en hizli buyldyen eglence pazaridir. 2023'de kuresel
cironun 385 milyar USD’ye ulasmasi beklenmektedir.[3] Cin 110 milyar USD ile en buyuk cografi pazardir.

e 286,5 milyar USD’lik pazar ile mobil cihazlar en buyuk platformdur.

e DUnya ¢apinda 3 milyar kisi gesitli platformlarda (konsol, PC, mobil cihazlar, bulut oyun) video oyunlar oynuyor ve bu
sayinin 2030'a kadar 4,5 milyara ¢ikacagi tahmin edilmektedir.

e 25 milyondan fazla Microsoft’'un Grunu olan Xbox Game Pass uUyesi de ddhil olmak tzere 100 milyondan fazla oyuncu
her ay konsol, bilgisayar, cep telefonlari ve tabletlerde Xbox oyunlari oynamaktadir.

[2] https://www.statista.com/outlook/amo/media/games/worldwide , Erigim Tarihi: 01.05.2023.
[3] https://www.statista.com/outlook/dmo/digital-media/video-games/worldwide#:~:text=Revenue%20in%20the%20Video%20Games,to%20hit%2039.0%25%20by%202027 , Erisim  Tarihi:
01.05.2023.
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(E Rekabet Otoritelerinin isleme Dair Baslica Endiseleri

e Artan pazar gucu: Satin alma, Microsoftun video oyunu sektérinde énemli bir pazar glicu elde etmesiyle sonucglanacak ve bu da
potansiyel olarak rekabete zarar verebilecek ve tuketiciler i¢in daha yuksek fiyatlara yol acabilecektir.

e Pazar payinin konsolidasyonu: Birlesik girket (Microsoft + Activision Blizzard), video oyun pazarinda énemli bir paya sahip olacak
ve bu da daha kucguk rakiplerin etkin bir sekilde rekabet etme kabiliyetini sinirlayabilecektir. Bunun neticesinde de basta
inovasyon faaliyetleri olmak Uzere hdlihazirda oldukga hizli seyreden teknolojik gelisim c¢abalarinin aksamasina sebep
olabilecektir.

e MUnhasirlik duzenlemeleri: Microsoft, Activision Blizzard'in Call of Duty ve World of Warcraft gibi populer oyun serilerine erigimi
sinirlayan munhasirlik ddzenlemeleri uygulayabilecek, ilgili oyun konsolu platformlarina bu kararini dayatmak igin pazar gacunu
kullanabilecek, bu da rekabete zarar verebilecek ve tuketici secimini sinirlayabilecektir. Boylelikle ilgili tiketiciler ilgili Granlere
daha yuksek fiyattan erismek zorunda kalabilecektir.

e Hakim durumun kétUye kullaniimasi potansiyeli: Microsoft baglantili ve entegre diger sektérlerdeki (oyun konsolu, PC igletim
sistemi ve dagitim kanallar) ve mevcut sektérdeki pazar glicun(, video oyun endustrisinde rekabete zarar veren fiyatlandirma
stratejileri gibi rekabete aykiri uygulamalarda bulunmak igin kullanabilecektir. Rekabet otoriteleri, ilgili pazarlarda pazarin
karakteristik ozelliklerini de dikkate alarak rekabete zarar verilmesi ve tuketicilerin olumsuz etkilenmesi olasiliklari kapsaminda
degerlendirmektedir.
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(E Birlesik Krallik Rekabet ve Piyasalar Otorit Karari

Birlesik Krallik (BK) rekabet otoritesi olan Rekabet ve Piyasalar Kurumu (CMA) sdz konusu devralma islemine dair incelemesini
tamamlamis olup 26 Nisan 2023 tarihinde kararini kamuoyu ile paylagsmistir.[4] CMA, devralma anlasmasini temelde hizla
buylyen bulut oyun pazarinin gelecegini degistirecegi ve 6numuzdeki yillarda BK'daki video oyun kullanicilari i¢in daha az
yenilik ve secenege yol acacagl endigesiyle engellemistir. Microsoft'un bu karara karsi yargi organlari nezdinde itiraz etmesi
beklenmektedir. CMA ilk degerlendirmesinde asagidaki endiseleri dile getirmigtir:

e Bulut oyun pazari oldukca hizli buyamektedir, BK'da aktif oyuncu (kullanici, musteri) sayisi 2021 bagindan 2022 sonuna
kadarlik zaman diliminde 3 kattan fazla artis gosterdi, 2026'ya kadar kuresel pazarin 11 milyar Sterline, BK pazarinin ise 1
milyar sterline ulagsacagi tahmin ediliyor.

e« CMA'ya goére bulut teknolojilerinde zaten oldukga gugli konumda bulunan Microsoft (Microsoft Azure ve Xbox Cloud
Gaming urdnleri ile halihazirda karesel bulut oyun pazarinin tahminen %60-70'ini olusturmaktadir.) devralma sonras
Activision oyunlarini kendi bulut ekosistemine uygun hale getirmeyi ve bdylece alternatif bulut ekosistemlerinin rekabet
gucunu zayiflatabilecegini bngérmektedir.

e Activision'un ‘AAA’ oyun kategorilerindeki Call of Duty, Overwatch ve World of Warcraft gibi oyun drunleri devralma
neticesinde Microsoft 6zelde bulut oyun pazari, genelde bulut pazar Gzerindeki gucli durumunu pekistirecektir. Devralma
olmazsa, Activision’'un hizla gelisen ve buyuyen bulut oyun pazarina kendisinin yatirim yapmayi planladigi éngoruluyor.
Boylelikle CMA bahsekonu islemin inovasyon faaliyetlerinin sekteye ugramasi yoluyla rekabetin 6nemli 6lgctde azaltilacagi
endisesini tasimaktadir.

[4] https://www.gov.uk/government/news/microsoft-activision-deal-prevented-to-protect-innovation-and-choice-in-cloud-gaming , Erisim Tarihi: 01.05.2023.
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(E Birlesik Krallik Rekabet ve Piyasalar Otoritesi Karari

e Bulut teknolojisinin ilgili drunlere erigsimde sabit oyun konsollarina olan bagimliligi ortadan kaldirmasi yoluyla kullanicilara daha
ucuz ve alternatif kanal sunmaktadir. Devralma iglemi gerceklestigi takdirde, Microsoft'un tam da hizla bdyumeye basladigi
sirada bulut oyun pazarinda bodylesine gucld bir konum almasina ve bu firsatlarin geligtiriimesi icin cok 6nemli olan inovasyon
istahinin azalmasi riskini meydana getirmektedir. (Competition by innovation)

e Microsoft, CMA'nin bu endiseleri ve 6ngoéruleri kapsaminda igslemin onaylanmasi halinde iglemi takip eden 10 sene icerisinde
hangi platformlara, hangi kosullarda, hangi oyunlarin sunulacagini belirten davranigsal bir taahhdtname sunmustur.

e Ancak CMA yaptigl degerlendirme sonucunda, Microsoft tarafindan sunulan planin bulut oyun hizmetlerininbGyuyen ve hizli
gelisen dogasini dikkate alarak coklu oyun abonelik hizmetleri de ddahil olmak Uzere farkh bulut oyun hizmeti is modellerini
yeterince kapsamadigl, Windows disindaki bilgisayar igletim sistemlerinde oyun surumlerini sunmak isteyebilecek hizmet
saglayicilara yeterince acik olmadigl, oyunlarin mevcut oldugu sartlar ve kosullar pazardaki rekabetin dinamizmi ve yaraticiligi
tarafindan belirlenmesi yerine devralma iglemi ile birlikte standartlagsacagi gerekcgeleriyle taahhutleri tatmin edici bulmamis ve
ilgili igleme izin vermemigtir.

CMA ayricq, islemin gerceklesmesi durumunda, Activision iceriginin Microsoft'un abonelik hizmeti olan Game Pass'te yer almasinin
saglayacagi faydanin, bulut oyunlarinda rekabete verecegi zarari telafi edip etmeyecegi yonunden yaptigl degerlendirme
neticesinde de, bu yeni abonelik (6deme) secenegdinin bazi musteriler i¢in faydali olsa da, ézellikle Microsoft'un Activision'in degerli
oyunlarinin platforma eklenmesi icin devralma sonrasi Game Pass abonelik bedelini artirma beklentisi g6z 6ndne alindiginda,
rekabete yonelik genel zarari telafi etmeyecegi kararina varmistir.
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(E Avrupa Birligindeki Sureg

S6z konusu islem Avrupa Birligi Birlesme Tuzagu (EUMR) kapsamina girdigi icin AB tarafindan incelemeye tabi tutulmaktadir.[5] AB
Komisyonu Rekabet Genel MUdUrligunin én incelemesi, islemin coklu oyun abonelik hizmetleri ve/veya bulut oyun akig hizmetleri de danhil
olmak Uzere konsol ve PC video oyunlarinin dagitimi ve PC igletim sistemleri pazarlarindaki rekabeti 6nemli 6lcide azaltabilecegini
gosterdigi icin islemin detayl incelenmesine (Faz 1) karar verilmigtir. Komisyon, teklif edilen satin almanin konsol ve kisisel bilgisayar ("PC")
video oyunlarinin ve PC igletim sistemlerinin dagitimina yénelik pazarlardaki rekabeti azaltabileceginden endise duymaktadir. Komisyon
henlz kararini acgiklamamakla birlikte, daha 6nce duyurdudu karar acgiklama tarihini ertelemistir. Ozellikle Birlesik Krallik kararinin
olusturdugu etki akabinde AB Karari da heyecanla beklenmektedir. AB Komisyonu on incelemesine gore,

e islem akabinde Microsoft, Activision Blizzard'in yUksek profilli ve son derece basarili oyunlarina (AAA oyunlar) rakiplerin erigimini
engelleyebilir.

» Microsoft, konsol video oyunlarinin rakip dagiticilarina kargi, bu sirketlerin Activision Blizzard'in konsol video oyunlarini konsollarda
dagitmasini engellemek, bu video oyunlarini kullanma veya bu video oyunlarina erigsim sartlarini ve kosullarini kétulestirmek gibi engel
olma stratejileri uygulama kabiliyetine ulasabilir ve bu eylemler icin potansiyel ekonomik gerekgeye sahip olabilir.

o Ozellikle coklu oyun abonelik hizmetleri ve/veya bulut oyun akisi hizmetleriyle ilgili olarak, bu ttr hizmetler sunan rakip konsol ve PC video
oyunlari dagiticilarinin aleyhine, yeni ortaya c¢ikan ¢oklu oyun aboneligi ve bulut oyun akisi hizmetlerinin saglanmasi icin kilit dneme
sahip Microsoft’'un kendi PC ve konsol video oyunlarina erisimi engelleyebilir.

e Boylece daha yuksek fiyatlara, daha dusuk kaliteye ya da daha az yenilige yol acarak tuketicilerin saglayabilecegi fayda etkilenebilir.

e Microsoft Activision Blizzard'in oyunlarini ve bulut oyun akigi yoluyla oyunlarin dagitimini Windows ile entegre ederek rakip PC isletim
sistemi saglayicilarinin Windows ile rekabet etme kabiliyetini azaltabilir, bdylece kullanicilari Windows olmayan bilgisayarlar satin
almaktan caydirabilir ve nihayetinde PC igletim sistemi pazarini da etkileyebilir.

[5] https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip_22 6578, Erisim Tarihi: 01.05.2023.
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(E Federal Ticaret Komisyonu (FTC) incelemesi[6]

FTC’'nin incelemesi detaylarina gegcmeden énce, 9 Temmuz 2021 tarihli ABD Bagkanlik Kararnamesi[7] ile bazi birlesme iglemlerinin engellenmesi,
ozellikle isglcu piyasalari, tanm piyasalari, saglik piyasalar (receteli ilaglar, hastane konsolidasyonu ve sigorta dahil) ve teknoloji sektérine
odaklanmasinin gerektiginin vurgulandigini hatirlatmak isteriz. Bu kapsamda, ge¢cmiste de rekabet hukuku acgisindan tartigmall sUrecgler yagsayan
Microsoft'un bu ¢ok buyuk satinalma anlasmasi da daha dikkatli bir sekilde incelemeye tabi tutulmasi beklenirdi. ABD Federal Ticaret Komitesi (FTC)
bahse konu devralma iglemi hakkinda Xbox Ureticisinin (Microsoft) en iyi video oyun serilerinin kontrol(int ele gegirerek, rakiplerinin (esasinda Sony)
populer icerige erigsimini engelleyerek veya azaltarak yuksek performansh oyun konsollari (Playstation) ve hizla baydyen abonelik ve bulut oyun
hizmetlerindeki rekabete zarar verecegini degerlendirmektedir.

FTC degerlendirmesinde, gecmiste yine video oyun sektdérinde Zenimaxx ve ana girketi olan Bethesda'nin Microsoft tarafindan devralinmasi
isleminde Microsfot’'un AB Komisyonuna verdigi rakiplerinden igerikleri sakinmama gutivencesine ragmen Starfield ve Redfall dahil olmak Gzere birgok
oyunu Microsoft'a 6zgu (bu oyunlarin rakip platformiar Gzerinden erigiminin kisitlanmasi) hale getirmesi gergedini dikkate almistir.

FTC ayrica, birgcok basarili ve populer oyunlarin sahibi Activision’'un Microsoft ile giristigi anlasma 6éncesinde stratejik olarak oyunlarini yapimcidan
bagimsiz olarak bir¢ok platformda sunma stratejisine sahip oldugunu, ancak isleme izin verilmesi halinde Microsoft'un, Activision'in fiyatlandirmasini
manipule ederek, oyun kalitesini veya rakip konsollar ve oyun hizmetlerindeki oyuncu deneyimini dusgurerek, icerige erisim kosullarini ve
zamanlamasini degistirerek veya icerigi rakiplerden tamamen alikoyarak rekabete zarar verebilecek arag ve motivasyona sahip olacagi ve
nihayetinde bu durumun ilgili tUketicilere zarar verecegini dusinmektedir.

[6] https://www.ftc.gov/news-events/news/press-releases/2022/12/ftc-seeks-block-microsoft-corps-acquisition-activision-blizzard-inc

ABD antitrést yasalarina gére, FTC, M&A anlagsmasinin rekabeti 6nemli 6lctde azaltacagina veya antitrést yasalarini inlal edecegine inanirsa, iglemin taraflarina kargi Federal Mahkemede dava
acarak islemin durdurulmasi i¢in mahkemeden tedbir karari talep etme hakkina sahiptir. Federal Mahkeme FTC'nin lehine karar verirse, birlesmenin devam etmesini 6nlemek icin bir ihtiyati tedbir
karari ¢gikarabilir.

[7] https:/[www.whitehouse.gov/briefing-room/presidential-actions/2021/07/09/executive-order-on-promoting-competition-in-the-american-economy/
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(E Federal Ticaret Komisyonu (FTC) incelemesi

FTC devralma igleminin engellenmesine yonelik yaptigi panel toplantisinda 3 engel 1 engel olmama oylama sonucu
dogrultusunda séz konusu iglemin engellenmesine dair karari Federal Mahkemeye iletmistir (administrative complaint).
Federal Mahkeme henulz kararini vermemis olmakla birlikte, yakin zamanda nihai kararin verilmesi beklenmektedir.

Microsoft, Sony tarafindan FTC'ye saglanan bir takim argimanlarin FTC'nin  degerlendirmelerine esas alindigini
dusunmektedir. Bu kapsamda, Microsoft FTC tarafindan acgilan dava kapsaminda savunmasinda kullanmak udzere, Sony’'nin
elinde olan bir takim bilgilerin paylasiimasina dair mahkeme celbini (subpoena) 17 Ocak’'ta géndermistir. Anlagilan o ki,
kdresel video oyun konsol lideri Sony, bu kadar buyuk bir pazarin liderligini kaptirmamak icin butun hukuki surecleri
isletmektedir. Gorunen o ki Microsoft ile Sony arasindaki rekabet giderek kizigacak ve farkli bir hale burdnecektir.

Diger yandan, ABD antitrést yasasi, 6zel tiketicilerin hikimet eylemlerinden (rekabet otoritesi incelemesinden) bagimsiz
olarak birlesme ve devralma iglemlerine itiraz etmelerine izin veriyor. Bu kapsamda, bazi kullanicilarin San Francisco’da acgtigi
davada mahkeme bu islemin pazar rekabetine zarar verecegi iddiasina karsilik ileri surtlen argumanlarin bu savi destekleyen
"iddialardan yoksun® olduguna karar verdi. Ancak bu yerel davanin neticesinin FTC'nin de@erlendirmesi Uzerinde bir etkisi
bulunmuyor.
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Tirk Rekabet Kurumu incelemesi

Henuz igsleme dair alinmis bir karar olmakla beraber igslem Rekabet Kurumuna 06.06.2022
tarihinde bildirilmistir.[8] Rekabet Kurumunun Turkiye'deki video oyun sektort gelismeleri, Tark
oyun kullanicilarinin tercihleri, konsol oyun piyasasini, islemin taraflarinin ilgili alanlardaki AR&GE
faaliyetleri, suregelen ve planlanan yatirimlari, yatay ve dikey entegrasyon, diger rakiplerin
drlnleri ve Ozellikle ¢cok hizlhh gelisen bulut oyun hizmetleri alanindaki var olan ve beklenen

gelismeler, taraflarin ve rakiplerin sektordeki inovasyon faaliyetleri gibi faktorleri kapsamli sekilde
dikkate alarak bir sonuca varmasi beklenmektedir.

Resmi Duyuru:

Tarih : 6.6.2022 Dosya No : 2022-1-18
Niteligi : Devralma Pazar :

Activision Blizzard Inc. - Microsoft Corporation

[8] https://www.rekabet.gov.tr/tr/BildirilenBirlesmeDevralma/Detay/8fal2b95-78e5-ecl1-a224-0050568595ba
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