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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-2-045 (Devralma)
Karar Sayisi . 24-25/601-251

Karar Tarihi : 06.06.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

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

Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER: Osman Can AYDOGDU, Elif TURLEK, Miicahit CEYLAN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Polat Enerji Yatirimlari AS
Gursel Mahallesi Yanki Sokak Polat Ofis Blok No:27B/8
Kagithane/istanbul

D. DOSYA KONUSU: i) Meltem Enerji Elektrik Uretim AS’nin sermayesini temsil
eden paylarin tamaminin Erguvan Enerji Elektrik Uretim A$ tarafindan
devralinmasi, (ii) Sua Elektrik Uretim AS’nin sermayesini temsil eden paylarin
tamaminin is Enerji Yatinmlan AS tarafindan devralinmasi ve (iii) Doruk Enerji
Elektrik Uretim AS’nin sermayesini temsil eden paylarin tamaminin Polat Holding
AS tarafindan devralinmasi iglemlerine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 17.05.2024 tarihli, 51939 sayili yazi
ile giren bildirim Gzerine duzenlenen 31.05.2024 tarih ve 2024-2-045/01 sayili Devralma
On Inceleme Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

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

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, i) Polat Holding AS (POLAT HOLDING) tarafindan tek kontrol edilen
Meltem Enerji Elektrik Uretim AS (MELTEM ENERJiYnin sermayesini temsil eden
paylarin tamaminin POLAT HOLDING ve is Enerji Yatirmlari AS (iS ENERJI)
tarafindan ortak kontrol edilen Polat Enerji Yatirmlart AS (POLAT ENERJI)
binyesindeki Erguvan Enerji Elektrik Uretim AS (ERGUVAN ENERJI) tarafindan
devralinmasi (Birinci islem); ii) POLAT HOLDING ve IS ENERJI tarafindan ortak kontrol
edilen POLAT ENERJI binyesinde yer alan Sua Elektrik Uretim AS (SUA
ELEKTRIK)'nin sermayesini temsil eden paylarin tamaminin iS ENERJI tarafindan
devralinmasi (ikinci islem) ve iii) POLAT HOLDING ve iS ENERJI tarafindan ortak
kontrol edilen POLAT ENERUJI biinyesinde yer alan Doruk Enerji Elektrik Uretim AS’nin
(DORUK ENERUJI) sermayesini temsil eden paylarin tamaminin POLAT HOLDING
tarafindan devralinmasi (Uglincii islem) islemlerine izin verilmesi talep edilmektedir.

Bildirime konu Birinci islem ile POLAT HOLDING tarafindan tek kontrol edilen devre
konu MELTEM ENERJI'nin nihai olarak POLAT HOLDING ve Tirkiye is Bankasi AS
(ISBANK) tarafindan ortak kontrol edilmesi, ikinci islem ile nihai olarak POLAT
HOLDING ve ISBANK tarafindan ortak kontrol edilen SUA ELEKTRIK’in iS ENERJI
tarafindan tek kontrol edilmesi, Uglincli islem ile ayni sekilde nihai olarak POLAT
HOLDING ve ISBANK tarafindan ortak kontrol edilen DORUK ENERJI’nin POLAT
HOLDING tarafindan tek kontrol edilmesi hedeflenmektedir.
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Birinci Islem bakimindan ekonomik gerekge (.....) seklinde; ikinci ve Ugiinci islem
bakimindan ise ekonomik (.....) seklinde bildirilmigtir.

2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesinin tGguncu fikrasinda; “Bagimsiz bir iktisadi varligin
tim iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olugsturulmasi, bu
maddenin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemidir.” hUkmune yer
verilmistir. Anilan hidkim uyarinca dosya konusu islemin 2010/4 sayili Teblig
kapsaminda bir devralma islemi sayilabilmesi icin ortak kontrol altinda bir tesebbusun
bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya
ctkmasi seklinde iki unsurun birlikte saglanmasi gerekmektedir.

Birinci islem ile nihai olarak MELTEM ENERJI’nin POLAT HOLDING ve iS ENERJI
tarafindan ortak kontrol edilmesi planlanmaktadir. POLAT HOLDING ve IS ENERJI
arasinda imzalanan Pay Sahipleri S6zlesmesi uyarinca; taraflarin ticari politika ve
yonetim yapisi gibi stratejik hususlarda karar verirken ortak bir anlayisa sahip olacagi
ve is birligi yapmak zorunluluklarinin bulunacagi belirtimektedir. ilgili diizenlemeler
incelendiginde, MELTEM ENERJI'nin iki ydnetim kurulu (yesinin bulunacagi,® bu
uyelerin herhangi birisinin belirleyici oy hakkinin bulunmayacagi ve kararlarin oy birligi
ile alinacagl ve aksi halde kilittenme durumunun gegerli olacagi gorulmekte olup
MELTEM ENERJi’nin islem sonrasindaki kontrol yapisinin, ortak girisimin kriterlerinden
olan ortak kontrol sartini sagladigi anlasiimaktadir.

Birinci islem ©zelinde dosya kapsaminda bildirilen bilgilerden MELTEM ENERJI’nin
yonetim, finansal kaynaklar, personel ve varliklar basta olmak Uzere pazarda kendi
basina faaliyet gosterebilmek igin yeterli kaynaklara sahip oldudu, islem 6ncesindeki
faaliyetlerini islemin ardindan ayni ve bagimsiz bir sekilde yurUtecedi kanaati
olusmustur.Bu c¢rgevede bildirim konusu islemin, bagimsiz bir iktisadi varligin tium
iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girigsimin kontrol yapisinda degisiklik
meydana getirdigi ve 2010/4 sayili Tebli§’in 5. maddesinin Gguncu fikrasi dolayisiyla
ayni maddenin birinci fikrasi uyarinca 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda bir
devralma islemi oldugu sonucuna ulagiimistir.

Bunun yaninda ikinci ve Uglincl islemler bakimindan tim haklari ile sirasiyla; SUA
ELEKTRIK’in sermayesinin tamamina tekabiil eden hisselerinin iS ENERJI tarafindan
devralinacagi ve DORUK ENERJI’nin sermayesinin tamamina tekabil eden
hisselerinin ise POLAT HOLDING tarafindan devralinacagi ve sirketler {izerindeki
kontrol yapisinin ortak kontrolden tek kontrole gegis seklinde degisiklik arz edecegi
anlasiimaktadir. Bildirim konusu iglemlerin her birinin gergeklegtiriimesi ile kontrolde
kalici degisiklige yol agilacagindan, islemlerin 2010/4 sayili Teblig’'in 5. maddesinin
birinci fikrasinin (b) bendi ve dolayisiyla 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda
bir devralma islemi oldugu sonucuna ulasiimistir. Diger yandan, taraflarin cirolari
incelendiginde, Birinci islem bakimindan 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin (a)
bendinde dizenlenen ciro esiklerinin asildigi, dolayisiyla islemin Rekabet Kurulu
(Kurul) iznine tabi oldugu; ikinci ve Ugiincl islem bakimindan ise cirolarin 250 milyon
TL’nin altinda olmasi sebebiyle 2010/4 sayih Teblig'in 7. maddesinde duzenlenen
esiklerin asilmadigi tespit edilmigtir. Bununla birlikte 2010/4 sayili Teblig’in 8.
maddesinin besinci fikrasinda “U¢ yillik dénem icinde, ayni kisiler ya da taraflar
arasinda veya ayni ilgili (rlin pazarinda ayni tesebblis tarafindan, bu maddenin ikinci
fikrasi anlaminda gergeklestirilen iki ya da daha fazla islem, bu Tebligin 7 nci

! Taraflar arasindaki Pay Devir S6zlesmesinin 3.4. numarali maddesinde, iglemin kapanisi ile halihazirda
ortak kontrol edilen ERGUVAN ENERJI tarafindan iki yeni ydnetim kurulu Uyesi atanacagi
belirtiimektedir.
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maddesinde yer alan cirolarin hesaplanmasi bakimindan tek bir iglem olarak
degerlendirilir.” hikmi{ dogrultusunda, kontrol degisikligine yol agan Birinci Islemin,
esas itibariyla ayni pazarda ve ayni iglem taraflari arasinda yapilmasi ile taraflarin t¢
yillik dénem igerisinde gercgeklestirdigi ve Kurul tarafindan izin verilen diger islemler
dikkate alindiginda? 2010/4 sayili Tebli§'in 7. maddesinin (a) ve (b) bentlerinde
duzenlenen ciro egiklerinin asildigi anlagiimaktadir.

Islem taraflarindan biri olan POLAT HOLDING elektrik enerjisi Uretimi, gayrimenkul
gelistirme yatinimlari, yenilenebilir enerji kaynaklarina dayali elektrik enerjisi Uretimi,
teknoloji ve yonetim danigsmanhgi hizmetleri alanlarinda faaliyet gostermektedir.
ISBANK'In faaliyetlerinin ise bankacilik hizmetlerinin yani sira, iS ENERJI ve Greeneco
Enerji Elektrik Uretim AS araciigiyla elektrik enerjisi Gretimine iliskin yatirnmlar ile
elektrik enerjisi Uretiminden ve satigindan olugmaktadir. Bildirim konusu tum iglemler
bakimindan iglem taraflarinin faaliyetleri arasinda “elektrik enerjisi lretimi ve satisi
pazarinda” yatay olarak ortigme bulundugu degerlendiriimektedir.

Elektrik enerjisi Uretimi ve satigi pazari olduk¢a pargal bir yapiya sahiptir. Elektrik
Piyasasi Kanunu’nun 7. maddesinin besinci fikrasi “Herhangi bir gercek veya 6zel
sektér tuzel kisisinin kontrol ettigi dretim sirketleri aracilidiyla (retebilecedi toplam
elektrik enerjisi tiretim miktari, bir 6nceki yila ait yayimlanmis Tiirkiye toplam elektrik
enerjisi dretim miktarinin ylizde yirmisini gecemez” hikmunU haizdir. Buradan
hareketle, elektrik enerjisi Uretim pazarinin mumkun mertebe birgok oyuncunun katilimi
ile sekillenmesinin amaclandigi soylenebilecektir. Elektrik enerjisi Uretimi ve satisi
pazari bakimindan ilk 10 tesebbusun 2022 yili pazar paylarina asagidaki sekilde yer
verilmektedir.

Sekil: 2022 Yili Lisansh Elektrik Eneriisi Uretiminde ilk 10 Tesebbiisiin Pazar Payi (%)

EREN EN.EL.UR.A.S.
5,24%

ENERJISA EN.UR.A.S.
4,97%

CENALEL.UR.A.S.
3,46%
58,07%
ATLAS EN.UR.SAN.A.S.

2,82%

- ISKENDERUN EN.UR.VE
\ TiC.A.S.
- 2,68%

YENIKOY KEMERKOY
EL.UR.VE TiC.A.S.
2,58%
icDAS EL.EN.UR.VE
YAT.A.S.
2,55%

EMBA EL.UR.A.S.
1,30% iC ANADOLU DOGAL GAZ
EL.UR.VE TIC.A.S.
1,35%

Kaynak: EPDK, "Elektrik Piyasasi 2022 Yili Piyasa Gelisim Raporu"

Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu’nun (EPDK) 2022 yilinda yayimladig§i rapora goére
lisanslh elektrik enerjisi Uretiminde en yuksek paya sahip ilk tesebbulsun pazar payinin
yaklasik %15 oldugu, en buyidk 10 Ureticinin pazar paylarinin ise toplam pazarin
yaklasik %42’sini olusturdugu gorulmektedir. Bu bakimdan pazarin geriye kalan %58’lik
kisminda ¢ok sayida kucuk tesebbusun yer aldigi anlasiimaktadir.

208.04.2021 tarihli ve 21-20/235-99 sayili; 21.10.2021 tarihli ve 21-51/704-348 sayil; 21.10.2021 tarihli
ve 21-51/704-348 sayili; 05.01.2023 tarihli ve 23-01/5-4 sayili; 07.03.2024 tarihli ve 24-12/233-96 sayil
Kurul kararlari.
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(14) 2021-2023 doneminde iglem taraflarinin elektrik enerjisi Uretimi ve satisi pazarindaki

paylari ise asagidaki tabloda sunulmustur.

Tablo 1: islem Taraflarinin Kurulu Giig ve Uretim Miktari Bazinda Pazar Paylari (%)

2021 2022 2023
ilgili islem Unvan Uretim Kéruu;u Uretim K(l;rugéu Uretim Kglilu
MWh MWh MWh
| (MWD) | owwg) | W wg) | MW T v
ISBANK 0,64 0,90 0,73 0,86 0,89 1,02
POLAT
Srin i§|em HOLDING 0,52 0,67 0,61 0,67 0,58 0,66
MELTEM
ENERJI 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
TOPLAM 1,17 1,58 1,35 1,54 1,48 1,69
i$BANK 0,64 0,90 0,73 0,86 0,89 1,02
o SUA
Ikinci Islem ELEKTRIK 0,02 0,03 0,02 0,03 0,02 0,02
TOPLAM 0,66 0,93 0,75 0,89 0,91 1,04
POLAT
Uit HOLDING 0,52 0,67 0,61 0,67 0,58 0,66
f DORUK
Islem ENERUJI 0,03 0,04 0,03 0,03 0,03 0,04
TOPLAM 0,55 0,71 0,64 0,70 0,61 0,70

Kaynak: Bildirim Formu

(15) Yukaridaki tablodan her Ug¢ islem kapsaminda planlanan devralmalar agisindan devre
konu sirketlerin gerek kurulu gug¢ gerekse Uretim miktari yoninden pazar paylarinin
oldukga sinirli oldugu, islemlerin gerceklesmesi halinde taraflarin elektrik enerjisi
uretimi ve satigi pazarinda toplam pazar paylarinda kayda deger bir degisiklik meydana
gelmeyecedi anlagiimaktadir.

(16)

Yapilan tum inceleme ve degerlendirmeler sonucunda, bildirim konusu iglemlerin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum yaratilmasi ya da mevcut
bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere ulkenin butunu yahut bir kisminda
herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin dnemli 6lgide azaltiimasi
sonucunu doguran nitelikte olmadigi kanaatine variimigtir.
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H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu iglemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak g¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli Olglde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 glin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak
lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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