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D. DOSYA KONUSU: YEKA Sartnamesi ve YEKA Yonetmeligi hikiimlerine uygun
olarak ve Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlgi Yenilenebilir Enerji Mudurliigu ile
imzalanacak YEKA Soézlesmesi gergevesinde yiurutilecek glines enerjisinden
elektrik Uretimi, glines enerjisini elektrige cevirecek olan fotovoltaik gines
panellerinin tretimi ve bu kapsamda fotovoltaik giines modiilu tretim fabrikasi,
AR-GE merkezi ve elektrik Uretim tesisinin ingasi faaliyetlerini yurutmek uzere
ortak girigsim kurulmasi iglemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 08.12.2017 tarihinde giren bildirim
uzerine dizenlenen 13.12.2017 tarih ve 2017-1-52/0l sayili On Inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: Iigili raporda, bildirime konu igleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Karapinar Yenilebilir Enerji Kaynak Alaninda (YEKA) kurulacak; Gunes
Enerjisine Dayali Elektrik Uretim Tesisi icin Santral Sahasi ve Baglanti Kapasitesinin
Tahsisine lliskin ihale (IHALE) kapsaminda akdedilecek YEKA Sézlesmesini
imzalamak ve ihale Sartnamesi (YEKA Sartnamesi) ve YEKA Sdzlesmesi hiikimleri
cercevesinde, Karapinar YEKA igerisinde bulunan santral sahasi Uzerinde glnes
enerjisine dayall olarak kurulacak Karapinar YEKA-1 GES santralini kurmak, isletmek
ve elektrik Uretimi ile toptan satisi faaliyetinde bulunmak ve YEKA Sarthamesi’nde
belirtilen o6zelliklerde yerli mali fotovoltaik gunes modulu fabrikasini ve AR-GE
merkezini kurmak, isletmek ve yerli mali aksam uretim faaliyetinde bulunmak tzere
Kalyon Enerji Yatinmlari A.S. (KALYON) ile Hanwha Q Cells Hong Kong Ltd.
(HANWHA) arasinda kurulacak olan ortak girisime izin verilmesi talep edilmektedir.
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Bildirim konusu iglem kapsaminda faaliyette bulunmak Uzere bir ortak girisim sirketi
olan Hanwha Kalyon Giines Teknolojileri Uretim A.S. (OG Sirketi-1), %50 - %50
oraninda hissedarlik yapisi ile KALYON ile HANWHA tarafindan 12.09.2017 tarihinde
kurulmustur. Bununla birlikte, IHALE kapsaminda yer alan santral ve fabrika ile AR-GE
tesisi kurulmasi, igletimesi ve Uretim faaliyetlerinde bulunulmasina iligkin hak ve
yukumlalUklerin  birbirinden ayristirllmasi amaciyla, YEKA S$artnamesi’nin  9.4.
maddesine uygun olarak, elektrik Uretim santrali kurulmasi, igletiimesi ve elektrik
uretimi ve toptan satis faaliyetlerinde bulunulmasi ile ilgili hak ve yukuamlulikler, YEKA
Sozlesmesi'nin  akdedilecegi OG Sirketi-1 ile ayni ortaklik yapisini haiz olarak
12.09.2017 tarihinde kurulmus olan bir bagska ortak girisim sirketi Hanwha Kalyon
Glnes Enerijisi Uretim Anonim Sirketi'ne (OG Sirketi-2), taraflar arasinda akdedilmesi
planlanan devir sbdzlesmesi ile devredilecek ve bdylece elektrik Uretim santrali
kurulmasi, isletiimesi ve elektrik Uretimi ve toptan satis faaliyetleri OG Sirketi-2'ye;
fabrika ile AR-GE tesisi kurulmasi, isletiimesi ve yerli mali fotovoltaik giines modula ve
aksam uretim faaliyetlerinde bulunulmasi ile ilgili hak ve yukumlalukler OG Sirketi-1'e
ait olacaktir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayih Teblig) 5. maddesinin uglnclu fikrasi hukmu
cercevesinde, bir ortak girisimin anilan Tebli§ kapsaminda bir devralma iglemi
sayllabilmesi icin i) ortak kontrol altinda bir tesebbusin bulunmasi ve ii) ortak girisimin
bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya ¢ikmasi unsurlarinin birlikte
saglanmasi gerekmektedir.

Ortak kontrolin varligindan s6z edilebilmesi igin ortak girisimin karar alma
mekanizmalarinin ortak girisimin kurucu unsurlarinca birlikte kontrol edilmesi veya
onemli kararlara iliskin olarak kurucu unsurlara fiili veya s6zlesmeye dayali veto
haklarinin taninmis olmasi gerekmektedir. Dosya igeriginde, islem sonucunda
kurulacak olan OG Sirketi-1 ve OG Sirketi-2'nin hisselerinin %50-%50 oraninda taraflar
arasinda paylasilacagi, her bir sirketin yonetim kurulunun KALYON tarafindan atanan
uc uye, HANWHA tarafindan atanan ¢ Uye olmak Gzere toplam alti Uyeden olusacagi;
herhangi bir konuya iliskin tim Ydénetim Kurulu kararlari igin toplanti ve karar nisabinin
6102 sayili Turk Ticaret Kanunu (TTK) hikdmlerine tabi oldugu, kurulun baskan veya
baskan yardimcisinin belirleyici oy hakkinin bulunmadigi ve son olarak Genel Kurul
toplantilarinda uygulanacak olan toplanti ve karar nisaplarinin da TTK hukimlerine tabi
oldugu belirtiimektedir. Bu kapsamda OG S$irketi-1 ve OG Sirketi-2'nin ortak kontrol
altinda bulunacagi anlasiimaktadir.

Taraflarca kurulmus olan iki ortak girisimin tam islevsel olarak kabul edilebilmesi igin
ilgili ortak girisimin (i) bagimsiz olarak faaliyet gbsterebilecek kaynaklara sahip olmasi,
(i) ana girketlerinin 6tesinde bir isleve sahip olmasi, (iii) satis ve satin alma iliskilerinde
ana sirketlere bagimli olmamasi ve (iv) kalici olarak faaliyet goéstermesi
gerekmektedir’.

' Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz (Kilavuz) Bolim-5.
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9) Ortak Girigimin Bagimsiz Faaliyet igin Gereken Kaynaklara Sahip Olmasi: Taraflarca
gonderilen cevabi yazida, her iki ortak girisim sirketinin de proje kapsamindaki yatirim
faaliyetleri icin gerekli finansal kaynaklari, uluslararasi veya yerel kredi ve finans
kuruluslarindan ve 6z sermaye yatirmindan elde etmeyi hedefledigi, her iki ortak
girisimin de proje kapsaminda yer alan faaliyetleri yerine getirecek nitelikte ve sayida
teknik personel istihdam edecegi ve s6z konusu personelin giderlerinin ortak girisim
sirketleri tarafindan karsilanacagi, ana sirketler olan HANWHA ve KALYON’un sahip
olduklari teknik tecribeyi sadece proje kapsaminda yapilacak olan fabrika ve tesis
insasinda kullanacagi, bunun diginda OG Sirketi-1 ve OG Sirketi-2’nin operasyonel
bagimsizliga sahip olacagi belirtiimektedir.

(10) Ortak Girisimin Ana Sirketlerin Otesinde Bir isleve Sahip Olmasi:

OG Sirketi-1: Bildirim Formundaki bilgiler cercevesinde OG Sirketi-1’in fabrika ve bir
Ar-Ge tesisi kurarak, bunlari igletmesi, yerli mali fotovoltaik giines modult ve aksam
uretmesi planlanmaktadir. OG Sirketi-1 tarafindan uretilecek gines moddullerinin ve
diger aksamlarin OG Sirketi-2 tarafindan kurulacak (.....) MW’lik gines santralinde
kullanilmasi 6ngorulmektedir. Ancak OG Sirketi-1 tarafindan kurulacak fabrikanin
kapasitesinin (.....) MWpl/yil oldugu g6z 6nune alindidinda, OG Sirketi-1’'in sadece
proje kapsaminda kurulacak olan glnes santraline degil, piyasada yurutulen diger
gunes santrali projelerine de Urun saglayabilecektir. OG Sirketi-1 bu kapsamda, ana
sirketlerin sadece pazarlama, arastirma-gelistirme veya Uretim gibi belli bir
fonksiyonunu yerine getirmenin  Otesinde  Uretim  sdrecinin  tamaminin
gerceklestiriimesi Uretime iligkin arastirma ve gelistirme faaliyetlerinin yartttilmesi ve
uretilen Urunlerin pazarlanmasi faaliyetlerinin tamamini kendi yurutecektir.

. OG Sirketi-2: Bildirim formundaki bilgiler cercevesinde OG Sirketi-1’in 1.000 MW

kurulu glce sahip bir giines enerji santrali kurmasi, s6z konusu santrali isletmesi ve
elektrik Uretmesi beklenmektedir. Anilan gunes santralinin Uretime geg¢mesini
takiben, santral tarafindan uretilen her kWh’lik Gretim icin 15 yil sureyle (.....) ABD
Dolar tutarinda alim garantisi uygulanmasi 6éngorulmektedir. Taraflardan edinilen
bilgiye gore, santralin igletiimesi amaciyla EPDK’dan 40 yil sureli lisans alinmis ve
santralin lisans suresi sonuna kadar isletiimesi planlanmaktadir. Alim garantisinin
sona ermesinin ardindan OG Sirketi-2 tarafindan gerceklestirilecek olan uretimin,
Gin Oncesi Piyasasina (GOP), ikili anlasmalarla baska piyasa oyuncularina veya
HANWHA ya da KALYON’un kendi ihtiyaclarini karsilamak icin ana sirketlere
satilabilece@i dustnulmekte, bu sebeple de OG Sirketi-2'nin ana sirketlerin 6tesinde
bir isleve sahip olacagi degerlendiriimektedir.

(11) Satig ve Satin Alma lliskilerinde Ana Sirketlere Bagli Olmama:

OG Sirketi-1: OG Sirketi-1 tarafindan Uretilecek modullerin  YEKA S$Sartnamesi
kapsaminda ilk olarak OG Sirketi-2 tarafindan kurulacak olan gunes eneriji
santralinde kullanmasi 6ngorilmektedir, ancak Uretim tesisinin kullanimda kalacagi
asgari 10 yillik sure, fabrikanin Gretim kapasitesi ((.....) MWpl/yil) ve kurulacak olan
santralin kurulu guct (1.000 MW) dikkate alindiginda, OG Sirketi-1’in grup sirketleri
disina da modul satacadi anlasiimakta, bu sebeple de OG Sirketi-1'in satig
islemlerinde ana girketlere bagli olmadigi degerlendirilmektedir.

. OG Sirketi-2: OG Sirketi-2 tarafindan kurulacak olan glnes enerjisi santralinde

gerceklesen elektrik dretimi YEKA Sartnamesi kapsaminda 15 yil sureyle alim
garantisi altinda bulunacaktir. Alim garantisinin sona ermesini takiben; OG Sirketi-2
piyasaya veya grup sirketlerine elektrik satabilecektir. Bu ¢ercevede OG Sirketi-2’'nin
yapacagi satiglarda ana sirketlere bagl olmadidi anlasiimaktadir.
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Ortak Girisimin Kalici Olarak Faaliyet Géstermesi:

I. OG Sirketi-1: YEKA $Sartnamesi kapsaminda, OG Sirketi-1’in kurmasi ve isletmesi
beklenen fabrika ve Ar-Ge tesisinin en az 10 yil sureyle isletmede kalacak olmasi,
OG Sirketi-1'in kalici faaliyet gosterecegine isaret etmektedir.

. OG Sirketi-2: OG Sirketi-2'nin YEKA Sartnamesi kapsaminda kuracagi gines
santrali tarafindan gerceklestirilen Uretimin 15 yiIl boyunca alim garantisi altinda
olmasi ve santral icin alinan EPDK lisansi suresinin 40 yil olmasi ile OG Sirketi-2’nin
kalici olarak faaliyet gosterecegi anlasiimaktadir.

Sonug olarak, Kilavuz'daki agiklamalar ve yukarida verilen bilgiler dikkate alindiginda,
dosya konusu islemle kurulacak olan OG Sirketi-1 ve OG Sirketi 2’nin tam
islevsellik/bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya ¢ikma niteliklerine de sahip oldugu
degerlendiriimektedir. Dolayisiyla bildirime konu islem 2010/4 sayili Teblig’in 5.
Maddesi gercevesinde bir devralma islemidir. Ote yandan, taraflarin cirolarinin 2010/4
saylill Teblig’'in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde éngdrulen esikleri asmasi
nedeniyle islemin Kurulumuzun iznine tabi oldugu anlasiimistir.

Dosya konusu iglemleri gerceklestiren taraflardan KALYON, elektrik Uretimi alaninda;
HANWHA ise, fotovoltaik glines moduli Uretimi alaninda faaliyet gdstermektedir. islem
sonucunda kurulacak olan ortak girisim sirketlerinin elektrik Uretimi alaninda ve
fotovoltaik glnes modulld alaninda faaliyet gdsterecek olmasi nedeniyle, elektrik
uretimi ve fotovoltaik gines modulu Uretimi piyasalari yatay anlamda etkilenen pazari
teskil etmektedir. Ayrica fotovoltaik glines moddullerinin, elektrik Gretimindeki santral
tiplerinden biri olan gunes enerjisi santrallerinde kullaniliyor olmasi nedeniyle,
fotovoltaik gunes modulu Uretimi de dikey anlamda etkilenen pazari olusturmaktadir.
Asagida etkilenen pazarlar ve islem taraflarinin etkilenen pazarlardaki konumlari
hakkinda ayrintili bilgiye yer verilmistir.

Bir glines santrali, glines hiicresi, fotovoltaik giines modiill, glines paneli ve dizili blok?
parcalarindan olugsmaktadir. Bu kapsamda gunes hucreleri, glines isigini diz akima
ceviren parcayl; fotovoltaik glnes modull, gunes hucrelerinin Uzerine dizildigi ve
hlcrelerin gevresel etmenlerden koruyacak bir laminat ile kaplanildigi pargayi; gines
paneli, bir veya daha fazla glines modulunin kapsayan ve baglanti dncesi sahaya
konulmaya hazir pargayi ve dizili blok, Uretime hazir olan ve ¢ok sayida modul ile
panelden olusan birimi ifade etmektedir®. Bu baglamda fotovoltaik glines modili deger
zincirinin ikinci agsamasinda yer almaktadir.

Daha ayrintili bir sekilde agiklamak gerekirse, fotovoltaik giines modull, birbirine akimi
yukseltmek icgin paralel, gerilimi ylkseltmek iginse seri badli bir dizi glines hicresinden
olugsmaktadir. Genis Olgekli bir elektrik Uretimi icin bir modulde 36 adet gunes
hicresinin yer almasi endustri standardi olarak kabul gormektedir. Modul, yedi
katmandan olusmaktadir. Katmanlar yukaridan asagiya su siradadir: cam, kapsdul,
kristal hicreler, kapsdl, arka levha, baglanti noktasi ve gergeve®.

2 Array kavraminin kargih@i olarak kullaniimistir.
3 http://www.solardirect.com/pv/pvlist/pvlist.htm
4 https://www.teknoraysolar.com.tr/fotovoltaik-moduller/
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islem taraflarindan HANWHA, modidil Ureticisiyken diger islem tarafi olan KALYON'un
bulunmamaktadir.

bu alanda herhangi bir faaliyeti

Tarkiye'de sahip oldugu piyasa payina asagidaki tabloda yer verilmigtir:

Tablo-1: HANWHA'nin 2015, 2016 ve 2017 Yillarinda Sahip Oldudu Piyasa Payi

HANWHA’nin son U¢ vyilda

Yil Tarkiye Toplam HANWHA Satis Pay (%)
(MW) (MW)
2015 (. (. (c)
2016 (. (. (c)
2017 (. (. (c)

OG Sirketi-1 tarafindan kurulacak fabrikanin 500 MWplyillik bir kapasiteye sahip
olacag! anlasiimaktadir. Bununla birlikte fabrikada Uretilen glines modulleri ilk yillarda
OG Sirketi-2 tarafindan kurulacak elektrik santralinde kullanilacaktir. Bundan sonra OG
Sirketi-1 piyasaya satis yapmaya baslayacaktir. Bu satiglarin ne kadarinin Turkiye
pazarina satilacagi ve fabrikanin kapasitesinin ne kadar ile Uretim yapacagi ise
mevcut durumda bilinmemektedir. Bununla birlikte, modul fabrikasinin tam kapasite
¢alismasi durumunda dahi gunes santrali, gines hucresi, gines moduli ve glunes
paneli piyasalarinin bayime egilimi gosterdigi anlagiimaktadir. Bu hususlar, Tablo-
1’den goérulen ana sirket olan HANWHA’nin Turkiye'deki %(.....)lik pazar pay ile
birlikte ele alindiginda islemin yatay olarak rekabet¢i endiseler yaratmaktan uzak
oldugu degerlendiriimektedir. Ayrica s6z konusu pazarda ana sirketlerden sadece
birinin faaliyet gdsteriyor olmasi koordinasyon riskini minimize etmektedir. islemin
dikey olarak etkiledigi pazar olan elektrik Uretiminde de ana tesebbuslerin asagida
belirtilen dusuk paylari dikkate alindiginda, islemin elektrik Uretimi pazarindaki
tesebbuslerin girdiye erisimini sinirlamaktan bdylelikle piyasa kapamaktan uzak oldugu
anlasiimaktadir.

Yukarida da ifade edildigi Uzere, dosya kapsamindaki bir diger etkilenen pazar ise
elektrik Uretimidir. GUnUmuzde elektrik; komadr, dogalgaz, su, gunes, ruzgar vb.
kaynaklardan elde edilebilmektedir. Adi gegen her bir kaynak c¢ercevesinde elektrik
uretimi gergeklestirmek icin maliyeti, kurulum zamani, ¢alisma prensibi ve teknolojisi
farklilasan santral tipleri bulunmaktadir. Ornegin, kémur santralinin kurulumu yaklagik
3-4 yil slrerken, bir gunes santralinin kurulumu 1-1,5 yilda gerceklesmektedir. Santral
tipleri arasinda anilan farkliliklar bulunmakla birlikte, gerceklesen Uretim sonucunda
ortaya c¢ikan elektrik Grind homojen olmaktadir. Bu nedenle islem kapsaminda
etkilenen Urdn pazari bakimindan kullanilan kaynak 6zelinde daha dar bir pazar tanimi
yapilmasina gerek gorulmemigtir.

islem taraflarindan HANWHA Burdur-I isimli giines enerjisi santrali ile Turkiye'de
elektrik Uretiminde faaliyet gostermektedir. KALYON ise dogrudan veya dolayli olarak
kontroline sahip oldugu sirketler ve ortak kontrol ile yonettigi cesitli sirketler ile bu
alanda faaliyette bulunmaktadir. KALYON ve HANWHA'nin elektrik Uretimi piyasasinda
sahip oldugu konuma asagidaki tabloda yer verilmigtir:
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Tablo-2: KALYON ve HANWHA’nin Tirkiye Elektrik Uretimi ve Tirkiye Kurulu Giict iginde Sahip

Oldugu Pay®

Kurulu Giig (MW) Pay (%) Uretim (MWh) Pay (%)

(2017) (2016)

KALYON (..) (... (..) (...
HANWHA () (... () (...
Toplam (cennn) (oeen (cennn) (-....
Tarkiye 80.343,30 278.400.400
Tablodan goriulecegi Uzere, YEKA Sartnamesi kapsaminda yapilacak olan

1.000MW’lik kurulu glce sahip olacak Karapinar glines santrali dahil edildiginde bile
taraflarin sahip olacagi kurulu guc¢ ve potansiyel elektrik Gretimi Turkiye toplami ile
kiyaslandiginda, elektrik Uretimi piyasasinda herhangi bir rekabetgi endise
olugmayacaktir.

Yukarida yer verilen bilgi ve degerlendirmeler neticesinde, bildirim konusu ortak girisim
islemi ile 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi c¢ergevesinde bir hakim durumun
yaratilmasinin veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin
onemli dlgude azaltiimasinin s6z konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylll 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 ayni Kanun maddesinde yasaklanan
nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin
ve bdylece rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle
isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gun iginde Ankara
idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak tizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

5 KALYON'un dretim portféylinde kurulu gticleri toplami (.....) MW olan bes adet hidroelektrik santral
(Torun HES, Kirtin HES, Dogankent HES, Melet ve Giresun HES) bulunmaktadir. S6z konusu
santrallere ek olarak, KALYON'un ihalesi tamamlanan ve yapimi devam eden Cayirhan termik santrali
ile Van Elektrik Uretim A.S. bulunmakta olup, s6z konusu santrallerin kurulu giiciiniin sirasiyla (.....) MW
ve (.....) MW olmasi planlanmaktadir. HANWHA'nin Glkemizde sahip oldugu Burdur-l santrali ise giines
enerjisi santralidir.
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