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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-2-005 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi : 25-20/474-223

Karar Tarihi 1 22.05.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (Ikinci Bagkan), Sukran KODALAK,

Hasan Hiiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK
Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER: Dilan TOPRAK ERDAGI, Dilan FIDANER,
Buse Ceren YASAR

C. BILDIRIMDE
BULUNAN :- Is Enerji Yatinmlari AS
Temsilcileri: Av. Ceren GORMUS AVUNDUK
Av. Atahan SEVIMLI
Simbiil Sok. No: 45 1. Levent Besiktas/ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: Hélihazirda Guldogan Ailesi tarafindan kontrol edilen Ates
Celik ingaat Taahhiit Proje Miihendislik San. ve Tic. AS’nin ortak kontroliiniin
Tiirkiye is Bankasi AS tarafindan kontrol edilen is Enerji Yatinmlari AS ile Maxis
Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A$’nin sahip oldugu Temiz Enerji Girigsim
Sermayesi Yatinm Fonu, Atlas Biliyiime Sermayesi Girigsim Sermayesi Yatirim
Fonu, Turkiye Yesil Finans Projesi Girisim Sermayesi Yatirnrm Fonu tarafindan
devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 10.02.2025 tarih ve
62842 sayi ile giren ve eksiklikleri en son 12.05.2025 tarih ve 67822 sayili yazi ile
giderilen bildirim (zerine diizenlenen 12.05.2025 tarihli ve 2025-2-005/0i sayili
Devralma On inceleme Raporu gérusiilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Giildogan Ailesi tarafindan kontrol edilen Ates Celik insaat Taahhit Proje
Miihendislik San. ve Tic. AS (ATES CELIK)'nin ortak kontroliiniin Tirkiye is Bankasi
AS (iS BANKASI) tarafindan kontrol edilen is Enerji Yatirmlari AS (IS ENERJI) ile
Maxis Girigim Sermayesi Portfoy Yonetimi AS (MAXIS)'nin sahip oldugu Temiz Enerji
Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu (TEMiZ ENERJI), Atlas Biiyime Sermayesi Girisim
Sermayesi Yatinm Fonu (ATLAS), Turkiye Yesil Finans Projesi Girisim Sermayesi
Yatirim Fonu (YESIL FINANS) tarafindan devralinmasi islemine 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun)un 7. maddesi kapsaminda izin
verilmesi talep edilmektedir.

Bildirim konusu islemin temelini, Giildogan Ailesi, iS ENERJI ve MAXIS tarafindan
yonetilen ATLAS, TEMiZ ENERJi ve YESIL FINANS Fonlari arasinda 29.01.2025
tarihinde imzalanan “Ates Celik ingaat Taahhiit Proje Miihendislik San. ve Tic. AS’nin
Sermaye Artirimina istirak Edilmesi Suretiyle Paylarinin iktisap Ediimesine iligkin On
Mutabakat” (On Mutabakat) olusturmaktadir. islem éncesinde ATES CELIK, Giildogan
Ailesi tarafindan kontrol edilmektedir. Bildirime konu islemin gergeklesmesi ile
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Guldogan Ailesi %(.....) ve iS ENERJIi ile MAXIS'in ATLAS, TEMIZ ENERJI ve YESIL
FINANS Fonlari ise %(.....) oraninda hisseye sahip olacak ve ATES CELIK'i ortak
kontrol edeceklerdir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig)'in 5. maddesinde, birlesme ve devralma sayilan
hallerden biri olarak; “kontrolde kalici degisiklik meydana getirecek sekilde bir veya
daha fazla tesebbiisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli
kontroliintin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir
yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya hélihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden
bir veya daha fazla kigi tarafindan devralinmas:” hali sayilmistir.

incelenen islemle birlikte paylari devre konu ATES CELIK’in kontroliinde kalici bir
degisiklik meydana gelecedinden, bildirime konu iglemin 2010/4 sayih Tebligd’in 5.
maddesi uyarinca 4054 sayili Kanun'un 7. maddesi kapsaminda bir devralma iglemi
oldugu anlasiimaktadir.

Bildirime konu devralmanin taraflarinin cirolarina bakildiginda 2010/4 sayih Teblig’in
7. maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (b) bentlerinde yer alan ciro esiklerinin asildidi,
dolayisiyla iglemin izne tabi bir igslem oldugu tespit edilmistir.

2010/4 sayih Teblig uyarinca Turkiye’de taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni
urin pazarinda ticari faaliyette bulundugu ya da taraflardan en az bir tanesinin bir
digerinin faaliyet gosterdigi herhangi bir ilgili pazarin alt veya Ust pazarinda ticari
faaliyette bulundugu tum ilgili Grin pazarlar ve cografi pazarlar etkilenen pazarlari
olusturmaktadir. Bu noktada taraflarin faaliyetleri arasinda yatay veya dikey bir
ortusmenin olup olmadigi 6nem arz etmektedir.

Bildirim Formu’nda yer alan bilgilere gére; ortak girisim konumundaki ATES CELIK,
ruzgar turbinlerinde kullanilmak Uzere kule pargasi ve ekipmani Uretimi
gerceklestirmektedir. Ek olarak, Hamax Europe Endustri San. ve Tic. AS (HAMAX) ve
SSC Ates Wind Ruzgar Enerji Santralleri Montaj Servis Muh. San. ve Tic. AS (SSC
WIND), ATES CELIK'in ortak kontroliinde bulunmaktadir. HAMAX, riizgar tirbini kanat
baglanti elemanlari, civata, somun, makine yedek pargalari ile bunlara ait kaliplarin
uretimini ve satisini yapmaktadir. Rizgar enerijisi santrallerine (RES) ydnelik montaj,
bakim ve onarim hizmeti vermek amaciyla kurulmug SSC WIND'in ise hélihazirda
herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

islem tarafi konumunda bulunan iS BANKASI dogrudan veya istirakleri araciligiyla
kurumsal bankacilik, ticari bankacilik, bireysel bankacilik, 6zel bankacilik, sermaye
piyasasi iglemleri ve diger bankacilik hizmetleri ile birlikte, finansal istirakleri
araciligiyla sigorta, bireysel emeklilik, portféy yonetimi, girisim sermayesi, yatirim
bankaciligi, gayrimenkul yatirm ortakhgdi, finansal kiralama, faktoring, 6deme
hizmetleri, enerji Gretimi ve cam uretimi gibi gesitli sektorlerde faaliyet gdéstermektedir.
Nihai olarak IS BANKASI tarafindan kontrol edilen ve ortak girisim tarafi olan IS
ENERUJI, elektrik enerjisi Uretimi, eneriji projelerine ydnelik miihendislik ve danismanlik
faaliyetleri ile enerji santrallerinin ingaati alanlarinda faaliyet gostermekte olup sahip
oldugu RES’ler aracihgiyla elektrik Uretimi alaninda istigal etmektedir. Yine nihai olarak
iS BANKASI tarafindan kontrol edilen ve ortak girigim tarafi olan ATLAS, yenilenebilir
enerji sektdriindeki treticilere; TEMiZ ENERJI, endiistri, saglik ve enerji sektorlerinde
faaliyet gosteren sirketlere ve YESIL FINANS ise bilgi ve teknoloji gelistirme ve (iretme
amaciyla faaliyet yudruten yesil ve yesil donlUsum surecindeki sirketlere yatirim
yapmakta olup anilan fonlar MAXIS tarafindan yonetiimektedir. MAXIS’in ayrica, e
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ticaret, teknoloji, gida, tarim ve hizmet sektoru gibi gesitli alanlarda faaliyet gosteren
fonlari bulunmaktadir.

Ortak girigimin diger tarafi olan Giildogan Ailesi ise SAY ENERJI araciligiyla kule ve
ekipmani retimi icin parca tedariki, AFG Proje Miihendislik Yap!i insaat Taahhiit San.
ve Tic. Ltd. $ti. (AFG) araciligiyla mimari, statik, elektrik ve mekanik projelendirme ve
Promaya Endustriyel ve Teknoloji Tarim San. ve Tic. AS ile uluslararasi ticaret
kurallari, rekabet kurallari ve haksiz rekabet alaninda danigsmanlik hizmeti
sunmaktadir.

Yukarida sunulan agiklamalar kapsaminda ana tesebbusler IS BANKASI ve Giildogan
Ailesinin faaliyetleri ile ATES CELIK'in faaliyetleri arasinda yatay bir ortisme
bulunmadigi degerlendiriimektedir.

IS BANKASI tarafindan kontrol edilen iS ENERUJI, sahip oldugu RES’ler aracihgiyla
elektrik enerjisi Uretimi gergeklestirmektedir. Bu dogrultuda, iS ENERJI, RES’lerde
kullanilmak (izere riizgar turbini kurulum hizmeti temin etmektedir. ATES CELIK ise,
ruzgar turbinlerinin en dnemli bilesenlerinden biri olan kule pargasi ile kuleye ait
ekipmanin Uretimini gergeklestirmektedir. Kule pargasi ve ekipmaninin rtzgar turbini
kurulumunda kullanildigi dikkate alindiginda, iS ENERJIi ile ATES CELIK'in faaliyetleri
arasinda dikey ortismenin bulundugu sdylenebilecektir.

Bu kapsamda ruzgardan elektrik enerjisi Uretilmesini saglayan ruzgar turbinleri
kurulumu pazari alt pazar, s6z konusu tlrbin yapiminda kullanilan kule pargasi ve
ekipmani Uretimi pazari ise Ust pazar olarak ele alinabilecektir. Belitmek gerekir ki
ruzgar tarbinlerinin tedariki, isletiimesi ve bakimi kiresel dlgekte faaliyet gosteren
gosteren Enercon Riuzgér Enerji Santrali Kurulum Hizmetleri Ltd. Sti. (ENERCON),
General Electric Company (GE), Nordex Enerji AS (NORDEX), Siemens San. ve Tic.
AS (SIEMENS), Vestas Ruzgar Enerji Sistemleri San. Tic. Ltd. Sti. (VESTAS) gibi
tedarikci sirketler araciligi ile yapiimaktadir. Sektérde RES isleten ve dolayisiyla
ruzgar turbinlerinin alicisi konumunda bulunan yatirnmcilarin  tamami ruzgar
tirbinlerinin  kurulumuna ve bakimina iliskin hizmetleri yukarida anilan sirketler
araciligiyla gerceklestirmektedirler. Ruzgar turbinlerinin dGretimi i¢in know-how'in ve
teknik bilginin gerekmesi, uUretim ve tedarik surecinde 6nemli dlgiide maliyetli olan
turbinlerin taginmasi, pargalarinin birlestiriimesi, kurulumu ve test edilmesini iceren
birgok asamanin bulunmasi nedeniyle alaninda uzmanlasmis sgirketlere ihtiyag
duyulmaktadir. Bahse konu tedarikgi sirketler ruzgar turbini Gretimi igin gerekli olan
kule, jenerator, kanat vb. pargalari kendileri Uretebildikleri gibi bu pargalari sektorde
faaliyet gOsteren bagka sirketlerden de tedarik edebilmektedir.

IS ENERJI’'nin, RES kurulumu igin ENERCON, GE, NORDEX, SIEMENS ve VESTAS
gibi tedarikci sirketlerden ruzgér turbini temin ettigi, anilan tedarikci sirketlerin ise
ATES CELIK'in musterisi konumunda oldugu anlasiimaktadir. iS ENERJI’nin riizgar
tirbini kurulumu bakimindan ATES CELIK'in dogrudan misterisi olmadigi dikkate
alindiginda taraflarin faaliyetleri arasinda ilk bakista dogrudan dikey bir iligkinin
varhigindan bahsetmek glic gdziikmekle birlikte, IS ENERJI'nin riizgar tirbinin
kurulumu konusunda hizmet alacagi tedarikgiler Uzerinde s6z konusu tlrbinin
yapiminda kullanilacak kule pargasinin ve ekipmaninin temin edilecegi sirketin segimi
bakimindan etkisinin olacagi ve ilerleyen siireclerde iS ENERJI’nin riizgar tirbini
kurulumunu kendi bunyesi iginde gerceklestirmesinin mimkin olmasindan hareketle,
anilan tesebbuUslerin faaliyetleri arasinda potansiyel olarak bir dikey ortismenin
mevcudiyetinden soz edilebilecektir.
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Riizgar tirbini kurulumu gerceklestiren veya bu hizmeti alan tesebbisler de, IS
BANKASI'nin ATES CELIK (izerinde kurulacak olan ortak girisimin tarafi olmasinin,
ilgili pazarda rekabet acgisindan herhangi bir sorun teskil etmeyecedini ifade
etmislerdir. Buna ilave olarak yapilan pazar analizleri neticesinde, RES isleten ve bu
amagla riizgar tirbini kurulumu gerceklestiren ya da bu hizmeti alan ve iS ENERJI’nin
RES isletiimesi pazarinda rakibi konumunda bulunan tesebbduslerin, rizgar tarbini igin
kule parcasi ve ekipmani dUretimi faaliyetinde bulunan tesebbulslere erigim
imkanlarinin, bildirim konusu islem akabinde tamamen ortadan kalkmasi, sinirlanmasi
veya daha dezavantajli kosullarda erisim saglamalari suretiyle bir pazar kapama
etkisinin ortaya ¢ikma ihtimalinin olmayacagi kanaatine ulasiimigtir.

Degerlendiriimesi gereken bir diger husus, bildirilen islemin ATES CELIK'in rakibi
konumunda bulunan ve rizgar turbini igin kule pargasi ve ekipmani Uretimi alaninda
faaliyet gosteren tesebbuslerin, alt pazarda RES igleten ve bu amagla rizgar turbini
kurulumu gergeklestiren ya da bu hizmeti alan énemli buyuklikteki musteri tabanina
erigsimini kisitlayarak, Ust pazardaki rekabetin azalmasina yol agip agmayacagidir.
Dosya kapsaminda pazardaki paydaslarin konu hakkindaki gérusleri sorulmustur: alt
pazarda RES isleten ve bu amagla riizgar tiirbini kurulumu hizmeti alan iS ENERJiI'nin,
ust pazarda faaliyet gdsteren ve ruzgar turbini igin kule pargasi ile ekipmani Ureten
tesebbusler agisindan vazgecilmez bir musteri konumunda olmadigi anlagiimigtir. Zira
IS ENERJI'nin alt pazar olan RES isletiimesi pazarinda tiirbin sayisi bakimindan pazar
pay! %(.....) ile sinirhidir; ayrica rizgar tlrbini kurulumu gergeklestiren ya da bu hizmeti
alan tesebbuslerin pazar paylarinin birbirine oldukga yakin oldugu ve pazarin oldukga
parcali bir yapiya sahip oldugu gortulmektedir. Buna ek olarak, ruzgar turbini kurulumu
gerceklestiren ya da bu hizmeti alan tesebbisler de, genel olarak, IS ENERJI'nin
ATES CELIK (izerinde kurulacak olan ortak girisimin tarafi olmasinin ilgili pazarda
rekabet agisindan herhangi bir sorun teskil etmeyecegini ifade etmiglerdir.

Ortak girisimin taraflarindan IS BANKASI, istiraki iS ENERJI bakimindan RES
kurulumu hizmeti almakta; Giildogan Ailesi'nin kontroliindeki SAY ENERJi ise RES
kurulumu igin gereken kule ve ekipmanlarin yedek parcgalarini Uretmektedir. Ortak
girisim ATES CELIK ise riizgar tirbini icin kule ve ekipman uretimi yapmaktadir. ATES
CELIK ile IS ENERJI'nin faaliyetleri dikey olarak ortlismekte olup cok asamali bir
tedarik zinciri kapsaminda rtizgar turbini Uretimi igin gereken pargalarin tretimini konu
almaktadir. Ote yandan SAY ENERJI ile ATES CELIK'in faaliyetleri yine dikey
anlamda ortismekte olup, rizgar turbini icin gerekli olan kule ve ekipmani ile kule ve
ekipman Uretimi igin parca tedarikinin Uretimini konu almaktadir. Nihayetinde ortak
girisim taraflari olan iS ENERJI ile Giildogan Ailesi'nin faaliyetleri arasinda ise dikey
ya da yatay anlamda herhangi bir értisme bulunmamaktadir. Bunun yani sira IS
ENERJI enerji projelerine ydnelik miihendislik ve danismanlik hizmetleri ile eneriji
santrallerinin ingaati alanlarinda faaliyet gostermekte, Guldogan Ailesi tarafindan
kontrol edilen AFG ise mimari, statik, elektrik ve mekanik projelendirme ve
uygulanmasi alanlarinda faaliyet gdstermekle birlikte IS ENERJI sdz konusu hizmeti
sadece enerji projelerine 6zel yuratirken; AFG daha ¢ok insaat sektorinde faaliyet
gdstermektedir. Ayrica IS ENERJI tarafindan génderilen cevabi yazida tesebbiisiin
blnyesinde insaat islerinin gerceklestirimedigi, RES kurulumu i¢in gerekli olan ingaat
iglerinin ingaat alaninda faaliyet gosteren alt yuklenicilere tasere edilerek yaptirldigi
belirtiimektedir. Dolayisiyla, islem sonucunda iS ENERJI ve Giildogan Ailesi'nin
faaliyetleri arasinda Turkiye'de yatay ya da dikey anlamda herhangi bir ortugsme
meydana gelmeyecegi degerlendiriimektedir.

ilgili pazarda faaliyet gdsteren tesebbiis sayisinin fazlaligi, cografi sinirlarin keskin
olmamasi, ithalat-ihracatin yogunlugu ve giris engellerinin disuk olmasi, pazardaki

4/5



25-20/474-223

(22)

seffaflik dizeyini etkilemekte ve tesebbusler arasinda koordinasyon olugsmasini
zorlastirmaktadir. TUrbin kurulumu gercgeklestiren sirketlerin, her birinin 6zgun teknik
Ozelliklere sahip pargalari tedarik etmesi, pazari daha da karmasik hale getirmektedir.
Bu baglamda, ilgili pazarda koordinasyonun kurulmasi ve izlenmesi oldukg¢a gulg
gorunmektedir.

Yukarida yapilan degerlendirmeler 1s1ginda, anilan islemin 4054 sayili Kanun’un 7.
maddesi gergevesinde basta hakim durumun yaratiimasi veya mevcut bir hakim
durumun guglendiriimesi olmak Uzere etkin rekabetin énemli dlgude azaltiimasi
sonucunu doguran bir nitelik tagimadig1 degerlendiriimektedir.

H.SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylli Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye
dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayil Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda izne tabi olduguna; iglem
sonucunda etkin rekabetin onemli Olgude azaltimasinin s6z konusu olmamasi
nedeniyle isleme izin veriimesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gln iginde
Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak lzere OYBIRLIGI ile karar
verilmigtir.
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