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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-2-059 (Devralma)
Karar Sayisi : 25-44/1089-618

Karar Tarihi :27.11.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o

Uyeler : Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,

Ridvan DURAN, Ayse USLU CEVLEK
B. RAPORTORLER : Osman Tan CATALCALI, Ahmet SAHIN, Mert SONMEZ

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Eni Plenitude S.p.A. Societa Benéefit
Temsilcisi: Dr. M. Fevzi TOKSQY, Av. Bahadir BALKI, Can
SARICICEK, Av. Alper KARAFIL, Av. Zeynep OZGULTEKIN,
Av. Ata YANILMAZ ve Av. Nadide AKDAG
Camlica Kosku - Tekkeci Sokak No:3-5 Arnavutkdy 34345
Besiktas/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Eni S.p.A. kontroliinde bulunan Eni Plenitude S.p.A.
Societa Benefit ve Société Générale S.A. kontrolinde bulunan Vulturno
Investments S.A. arasinda tam iglevsel bir ortak girigsimin kurulmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 07.11.2025 tarih ve
76415 sayi ile intikal eden bildirim Uzerine duzenlenen 21.11.2025 tarih ve 2025-2-
059/0I sayih 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

Kurum kayitlarina 07.11.2025 tarih ve 76415 sayi ile intikal eden bildirimde, Eni S.p.A.
(ENI) kontroliinde bulunan Eni Plenitude S.p.A. Societa Benefit (PLENITUDE) ve
Société Générale S.A. (SG) kontrolinde bulunan Vulturno Investments S.A.
(VULTURNO) arasinda tam iglevsel bir ortak girisimin kurulmasi iglemine izin verilmesi
talep edilmektedir.

Bildirim kapsaminda sunulan bilgilere gore; 21.10.2025 tarihinde taraflar arasinda
imzalanan On Protokol uyarinca, ortak girisim italya’da bir anonim sirket olarak
kurulacak ve PLENITUDE ile VULTURNO’nun her biri ortak girigimin hisselerinin
%50’sini elinde bulundurarak sirketi ortaklasa kontrol edecektir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig (2010/4 sayih Teblig)'in 5. maddesinin birinci fikrasi:

“Kontrolde kalici degigiklik meydana getirecek sekilde;
a) iki veya daha fazla tesebbdiistin birlesmesi ya da

b) Bir veya daha fazla tesebbliisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya
dolayli kontroliintin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlegsmeyle
veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya hélihazirda en az bir
tesebblisl kontrol eden bir ya da daha fazla kigi tarafindan devralinmasi,
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Kanunun 7°nci maddesi kapsaminda birlesme veya devralma islemi sayilir.”
hikmdni haizdir.

Kurulacak ORTAK GIRISIM’in hissedarlik yapisi asagidaki tabloda sunulmaktadir:
Tablo 1- Kurulacak ORTAK GIRISIM'in Hissedarlik Yapisi (%)

islem Sonrasi
PLENITUDE 50,00
VULTURNO 50,00
Kaynak: Bildirim Formu

islem sonrasinda ORTAK GIRiSIM, PLENITUDE ile VULTURNO’nun ortak
kontrollinde olan bir ortak girisim sirketi olacaktir. Tablo 1’de goérildigu Uzere iglem
sonrasi PLENITUDE ve VULTURNO ortak girisimde %50 hisseye sahip olacaktir. Ek
olarak Bildirim Formu’nda taraflarin oy haklarinin %50’sine sahip olacagi, ayrica
yonetim kurulu temsilcilerinin tam sayisi heniiz kesinlesmemis olsa da, On Protokol'de
kararlastirildigi (zere, taraflarin her birinin ORTAK GIRISIM’in yénetim kurulunda her
zaman esit sayida temsilciye sahip olacagi bildirilmistir. Ek olarak, ortak kontrolin, esit
yonetim kurulu temsili ve Kilit stratejik ve operasyonel konularda veto haklari dahil
olmak uzere yonetim duzenlemelerine de yansitilacagi beyan edilmistir.

Yukarida aktarilan hususlar dikkate alindiginda, bildirim konusu iglemin nihayetinde,
ORTAK GIRIiSIM’in PLENITUDE ve VULTURNO tarafindan ortak kontrol edilecegi
sonucuna ulasiimistir. Buna ek olarak Bildiim Formu’nda, On Protokol'de de
belirtildigi  Gzere, ORTAK GIRISIM’in kendi yénetim ekibinin ve glnlik
operasyonlardan sorumlu 6zel personelinin olacagi, bu personelin gunlik yonetim,
mali gbzetim, is gelistrme ve teknik operasyonlardan sorumlu olacagi, ORTAK
GIRISIM’in piyasada bagimsiz olarak faaliyet géstermek icin yeterli kaynaklara sahip
olacagi belirtimektedir. Bu hususta, ORTAK GIRISIM’in giinlik operasyonlarina
ayrilmis kendi bagimsiz yonetimine sahip olacagi, satis ve satin alma iligkilerinde ana
sirketlere bagimli olmayacagi ve kendi is planina ve butgesine sahip olacagi
gOrulmektedir.

Bu baglamda, s6z konusu islemin 2010/4 sayili Teblig'in 5. maddesinin birinci
fikrasinin (b) bendi uyarinca 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054
sayili Kanun)'un 7. maddesi kapsaminda oldugu anlagiimaktadir.

2010/4 sayih Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinda yer alan;
“Bu Tebligin 5 inci maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde;

a) Islem taraflarinin Tiirkiye cirolari toplaminin yedi yiiz elli milyon TL’yi ve islem
taraflarindan en az ikisinin Ttirkiye cirolarinin ayri ayri iki yiiz elli milyon TL'yi veya

b) Devralma islemlerinde devre konu varlik ya da faaliyetin, birlesme islemlerinde
ise islem taraflarindan en az birinin Tlirkiye cirosunun iki yiiz elli milyon TL’yi ve
diger islem taraflarindan en az birinin diinya cirosunun ¢ milyar TL’yi

asmasi halinde s6z konusu iglemin hukuki gegerlilik kazanabilmesi igin Kuruldan
izin alinmasi zorunludur.”

hikmdii ile hangi tir birlesme veya devralma islemlerinin Rekabet Kurulunun
iznine tabi oldugu belirlenmigtir. Taraflarin Tablo 3’te yer verilen cirolari
incelendiginde, 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin her iki bendinde diizenlenen
ciro esiklerinin agildigi ve dolayisiyla islemin izne tabi oldugu gériilmektedir.

2010/4 sayil Teblig'in ekinde etkilenen pazarlar;
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“Tlrkiye'de

a) Taraflardan iki veya daha fazlasinin ayni (riin pazarinda ticari faaliyette
bulundugu (yatay iliski),

b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gésterdigi herhangi
bir ilgili pazarin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey
iliski),

tum ilgili Grin pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan olusturmaktadir.”

seklinde tanimlanmaktadir. Bu noktada taraflarin faaliyetleri arasinda yatay veya dikey
iligskinin mevcut olup olmadiginin degerlendiriimesi gerekmektedir.

Bildirime konu islem bakimindan 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 2010/4 sayili
Teblig kapsaminda yogunlasmanin dogabilecegi ve etkilenen pazar olarak
tanimlanabilecek pazar ORTAK GIRISIM’in faaliyet gosterecegi elektrik retimi ve
toptan satisiI pazaridir.

Yukarida yer verilen bilgiler cercevesinde, ORTAK GIRISIM’in Tuirkiye’de herhangi bir
faaliyetinin olmayacagi g6z onunde bulunduruldugunda, taraflarin Turkiye’deki
faaliyetleri arasinda yatay ve/veya dikey bir értisme olmadigi ve s6z konusu iglemden
etkilenen bir pazarin bulunmadigi kanaatine variimistir.

islem taraflarindan ENI kiiresel dlcekteki faaliyetlerini daha cok enerji sektériinde,
Turkiye'deki faaliyetlerini ise gaz ve kimya sektorunde; bir diger islem tarafi SG ise
kUresel dlgekteki ve Turkiye’deki faaliyetlerini bankacilik sektérinde strdirmektedir.
Bununla birlikte ORTAK GIRISIM’in de Turkiye'de varlik edinmesi ve/veya faaliyet
gOstermesinin planlanmadigi belirtiimigtir. Bu baglamda dosya kapsaminda taraflarin
Turkiye'deki faaliyetlerinden kaynakl etkilenen pazarin mevcut olmadigi, dolayisiyla
islem sonucunda herhangi bir rekabet endigesinin bulunmadigi sonucuna ulagiimistir.

Bununla birlikte, 2010/4 sayili Teblig’'in 13. maddesinin Uguncu fikrasi uyarinca,
bildirim konusu ortak girisim kurulmasi isleminin, 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi
acisindan rekabetci davraniglarin  koordinasyonu riski tasiylp tasimadigi
degerlendiriimelidir. Ortak girisimin, ana tesebbusler arasinda koordinasyon riskini
barindirmasinin en muhtemel oldugu durum ana tesebbuslerden en az ikisinin ortak
girisimle ayni pazarda ya da ortak girisimin alt, Ust veya komsu pazarlarda yer almasi
halidir. Bu dogrultuda, ortak girisim taraflarinin Tuarkiye'de, Uzerinde ortak girisim
kurulacak tesebblsun faaliyet gosterecegi elektrik Gretimi ve toptan satigi alaninda ya
da alt, st veya komsu pazarlarda bir faaliyet gostermedigi gorulmektedir. Ek olarak,
ortak girisimin ana sirketlerinden ikisinin faaliyetleri arasinda Turkiye’de yatay nitelikte
ortusme so6z konusu olsaydi dahi, Turkiye’de herhangi bir faaliyet gostermeyecek olan
ortak girisimin kurulmasi islemi sonucunda Turkiye cografi alani bakimindan
tesebbusler arasindaki koordinasyon riskinde bir artig ihtimalinin olmayacagi
kanaatine variimigtir.

Sonug olarak, yapilan incelemeler ve degerlendirmeler neticesinde, bildirim konusu
islemin gerceklesmesi halinde herhangi bir pazarda basta hakim durum yaratiimasi
veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere, etkin rekabetin onemli
Olclde azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.
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H. SONUC

(18) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayll 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; iglem sonucunda etkin rekabetin 6nemli olgude
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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