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Maslak/istanbul

D. DOSYA KONUSU: PowerGEM Topco, L.P. Gzerinde General Atlantic (PWG),
L.P ve TA Associates Management, L.P. tarafindan ortak kontrol tesis edilmesi
islemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 15.5.2026 tarih ve 84837 sayi ile
giren ve eksiklikleri en son 17.6.2026 tarihli ve 86016 sayili yazi ile tamamlanan bildirim
Uzerine duzenlenen 29.6.2026 tarih ve 2026-1-024/Oi sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirim konusu isleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Yapilan bildirimde, PowerGEM Topco, L.P. (POWERGEM) lzerinde General Atlantic
(PWG), L.P. (GENERAL ATLANTIC) ve TA Associates Management, L.P. (TA
GRUBU) tarafindan ortak kontrol tesis edilmesi islemine izin verilmesi talep
edilmektedir. islem sonucunda POWERGEM, TA GRUBU’nun tek kontroliinden
GENERAL ATLANTIC ve TA GRUBU’nun ortak kontrolline gececektir.

2010/4 sayili “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig”in (2010/4 sayili Teblig) 5. maddesinin birinci fikrasina gore
“Kontrolde kalici degdisiklik meydana getirecek sekilde; a) Iki veya daha fazla
tesebbliislin birlesmesi ya da b) Bir veya daha fazla tesebbliisiin tamaminin ya da bir
kisminin dogrudan veya dolayli olarak kontroliiniin, 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 ya da daha fazla kisi tarafindan
devralinmasr” 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un (4054 sayili
Kanun) 7. maddesi kapsaminda birlesme veya devralma olarak kabul edilmektedir.

Anilan maddenin Gguncu fikrasina gore ise “Bagimsiz bir iktisadi varligin tim islevierini
kalici olarak yerine getirecek bir ortak girisim olusturulmasr” (tam islevsel ortak
girisimler) birlesme veya devralma sayilan hallerden kabul edilmektedir. Bu hukim
cercevesinde bir ortak girisimin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda birlesme
veya devralma sayilabilmesi igin ortak kontrol altinda bir tegebbUlsin bulunmasi, ortak
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girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya c¢ikmasi ve kalici olarak faaliyet
gOstermesi gerekmektedir. Bu dogrultuda ilk olarak bildirim konusu islemin 2010/4
sayili Teblig kapsaminda tam iglevsel bir ortak girisim niteligini haiz olup olmadigi
incelenecektir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un
(Kilavuz) 48. paragrafinda belirtildigi Gzere iki ya da daha fazla tesebbUs ya da kisinin
baska bir tesebbus Uzerinde belirleyici etki uygulama imka&nina sahip olmasi
durumunda ortak kontrolden s6z edilmektedir. Belirleyici etki, bir tesebblsin stratejik
karar ve eylemlerini yonlendirmeye donuk yetkiler anlamina gelmektedir. Kilavuz’un
50. ve devami paragraflarinda ortak kontrollin ortaya ¢iktigi baslica durumlar; taraflarin
esit oy hakkina sahip olmasi, stratejik kararlarin alinmasinda veto haklarinin bulunmasi
ya da oy haklarinin ortaklasa kullaniimasi olarak diizenlenmektedir. Bu ¢ercevede ana
sirketlerin kontrol edilen tesebbusle ilgili Gnemli kararlarda (Ust yonetimin atanmasi,
bltce, isletme plani, énemli yatirrmlar gibi) mutabakata varmak zorunda oldugu
hallerde ortak kontrol s6z konusudur.

Tablo 1’de devre konu sirketin islem 6ncesi ve sonrasi hissedarlik yapisina yer
verilmektedir.

Tablo 1- POWERGEM'in islem Oncesi ve Sonrasi Hissedarlik Yapisi

islem Oncesi Hissedarlik Yapisi islem Sonrasi Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Hisse Orani (%) Hissedarlar Hisse Orani (%)
TaSimCo Aggregator, LP 68,9 GASC BnZ, L.P. 41,0
AZ Topco Holdings, LLC 10,3 TaSimCo Aggregator, LP 41,0
KCNW Holdings, Inc. 6,0 AZ Topco Holdings, LLC 6,5
Emmanouil Obessis 2,8 KCNW Holdings, Inc. 3,5
Boris Gisin 3,9 Emmanouil Obessis 1,7
. Boris Gisin 24
Diger 8,1 Diger 3.9
TOPLAM 100,0 TOPLAM 100,0

Tablodan goérildugu gibi islem 6ncesinde POWERGEM hisselerinin  %68,9'una
TaSimCo Aggregator sahiptir. TaSimCo Aggregator LP’nin TA GRUBU tarafindan
kontrol edilmesi nedeniyle, islem o6ncesinde POWERGEM, TA GRUBUnun tek
kontrolinde bulunmaktadir. islem sonrasi hissedarlik yapisina bakildiginda,
GENERAL ATLANTIC'in birlesme yoluyla POWERGEM'deki pay ve oy haklarinin
yaklasik %41’ini dolayh olarak devralacagi, TA GRUBU’nun ise mevcut pay ve oy
haklarinin yaklasik %41’ini muhafaza edecegi anlagiimaktadir.

Bildirim konusu islemin temelini 17.04.2026 tarihinde akdedilen Birlesme Sdzlesmesi
ve Plani (Sézlesme) olusturmaktadir. GENERAL ATLANTIC ile TA GRUBU’nun
POWERGEM tizerinde sahip olacag yonetim haklari, Sdzlesme ekinde yer alan On
Protokol (Protokol) hiikiimleri cercevesinde belirlenmistir. ilgili Protokol uyarinca;

— Protokol’de belirtilen Hissedar Onay Konulari igin her iki Devralanin da énceden
yazili onay! aranacaktir; bu konular arasinda (diger haklarin yani sira) yillik
bltgenin kabull ve butgeden dnemli sapmalar, yonetici atamalari ve is planinin
kabulli yer almaktadir.

— GENERAL ATLANTIC ve TA GRUBU’nun her biri, minferiden atadigi (.....)
yonetim kurulu Uyesinin yani sira, diger kontrol sahibi pay sahibiyle birlikte
mugtereken atadigi (.....) yonetim kurulu Uyesini atama hakkina sahip olacaktir.
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Buna gore, toplam sekiz (.....)' yonetim kurulu Gyesinden (.....) GENERAL
ATLANTIC tarafindan, (....) TA GRUBU tarafindan munferiden, (.....) ise
GENERAL ATLANTIC ve TA GRUBU tarafindan migtereken atanacaktir.

— Buna ek olarak, tim yonetim kurulu kararlariigin (.....) GENERAL ATLANTIC ve
(.....) TA GRUBU yonetim kurulu tyesinin onayi aranacak olup bu mekanizma
her iki ana tesebbuse de yonetim kurulu kararlari Gzerinde fiili bir veto hakki
saglamaktadir.

— Kalan yonetim kurulu tyeleri, POWERGEM'in icra Kurulu Bagkani (CEO) ve
(....) Kurucusundan (Kurucu Uyeler) olusacaktir. Ancak GENERAL ATLANTIC
ve TA GRUBU, (.....) Kurucu Uye'’yi miustereken gorevden alma yetkisine sahip
olacaktir.

Bunlara ek olarak, Protokol kapsaminda GENERAL ATLANTIC ve TA GRUBU;
POWERGEM'in yillik butgesinin  kabuli veya degistiriimesi, butceden esasl
sapmalarin gergeklestiriimesi, igin niteliginde esasli degisiklik yapilmasi, yeni is
kollarina girilmesi veya mevcut onemli is kollarindan g¢ikilmasi, 6nemli tutardaki
devralma ve varlik devirleri, borglanma islemleri, temettu dagitimi, 6zsermaye
yapisinda degisiklik yapilmasi, Ust duzey yodneticilerin atanmasi veya gorevden
alinmasi ile kurulus belgelerinde degisiklik yapilmasi gibi stratejik ticari Gnheme sahip
kararlar Uzerinde veto haklarina sahip olacaktir. Daha acgik bir ifadeyle, Protokol
uyarinca s6z konusu islemler, GENERAL ATLANTIC ve TA GRUBU’nun 6nceden
yazili onayi olmaksizin gergeklestirilemeyecektir.

Yukarida yer verilen bilgiler 1s1§ginda; S6zlesme ve ekinde yer alan Protokol hikimleri
uyarinca, GENERAL ATLANTIC ve TA GRUBU'nun POWERGEM’in stratejik ticari
kararlarinin alinmasinda belirleyici etki uygulama imkanina sahip olacagi
anlasiimaktadir. Dolayisiyla, bildirime konu islem sonucunda kontrolde kalici bir
degisikligin meydana gelecegi ve POWERGEM’in GENERAL ATLANTIC ile TA
GRUBU’nun ortak kontrolune gegecegi anlasiimaktadir.

Bildirim konusu iglemin 2010/4 sayili TebliJ kapsaminda bir devralma olarak
degerlendiriimesi i¢in aranan ikinci kriter ise Uzerinde ortak kontrol tesis edilen
isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini tagimasi, diger bir deyisle tam iglevsel
olmasidir. Bu kriter gergcevesinde, kurulacak olan ortak girisimin, kurucularindan
bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyetlerini stirdlrebilen ayri bir tesebbis olup olmadigi
dosya kapsaminda incelenmesi gereken bir diger husustur.

Kilavuz’'un 82. ve devami paragraflarinda bir ortak girisimin tam islevsel olarak kabul
edilebilmesi icin ortak girisimin bagimsiz olarak faaliyet gostermek bakimindan yeterli
kaynaklara sahip olmasi, dogrudan ana sirketlerle baglantil bir islevin 6tesinde faaliyet
gOstermesi, satis ve satin alma iligkilerinde ana sirketlere bagimli olmamasi ve kalici
olarak faaliyet gostermesi gibi nitelikleri tagsimasi gerektigi ifade edilmektedir. Bu kriter
ile hedeflenen temel amag, kurulacak ortak girisimin kurucularindan bagimsiz olarak
ilgili pazarda faaliyetlerini surdirebilen ayri bir tesebbls olarak tanimlanabilmesini
saglamaktir.

Tam islevsellik kriteri kapsaminda, dosya mevcudu belgelerde POWERGEM’in
halihazirda ana tegebbuslerinden ayri bir mevcudiyeti olan ekonomik olarak bagimsiz
ve iglevsel bir tesebbls oldugu, bildirilen islemle yeni bir tesebbis olusturuimadigi

1Y6netim kurulu Gyelerinin kesin sayisinin heniiz islem taraflarinca belirlenmedigi bununla birlikte (.....)
Uyeden olugsmasinin 6ngoérildiga belirtiimektedir.
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belirtiimektedir. POWERGEM'in islem sonucunda ana tesebbuslerin belirli bir iglevini
ustlenmeyecegi, ana tesebbulslerden bagimsiz olarak faaliyetlerini slirdirecegi ve
uclncu taraflara elektrik sebekesi ve enerji similasyonu yazilimi ve ilgili danigmanlik
hizmetleri sunmaya devam edecegi ve satig/satin alma faaliyetlerinde ana
tesebbuslerinden tamamen bagimsiz olacagi beyan edilmistir.

Bu cergevede, bildirilen islem sonrasinda POWERGEM'’in faaliyetlerini bagimsiz olarak
yurutmeye devam edecegi, bunu gerceklestirmek igin yeterli/gerekli kaynaklara sahip
oldugu ve ana sirketlerin belirli bir iglevinin Otesinde ve ana sirketlere bagiml
olmaksizin tam iglevsel bir ortak girisim olarak kalici bir gsekilde faaliyet gosterecegi
anlasiimaktadir.

Bu kapsamda bildirim konusu islemin, bagimsiz bir iktisadi varhgin tum islevlerini kalici
olarak yerine getirecek bir ortak girisim kurulmasi niteligini tasidigi ve 2010/4 sayili
Teblig'in 5. maddesinin udguncu fikrasi kapsaminda bir devralma iglemi oldugu
sonucuna ulasiimaktadir.

Bildirim konusu islemin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir devralma iglemi oldugunun
tespitinin akabinde s6z konusu iglemin ciro egikleri yonunden Kurul iznine tabi olup
olmadigi degerlendiriimelidir. 2010/4 sayili Tebligd'in 7. maddesinin birinci fikrasinda yer
alan "5 inci maddede belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde; a) islem
taraflarinin Tirkiye cirolari toplaminin tg¢ milyar TL’yi ve islem taraflarindan en az
ikisinin Ttirkiye cirolarinin ayri ayri bir milyar TL’yi veya, b) Devralma islemlerinde devre
konu varlik ya da faaliyetin, birlesme islemlerinde ise iglem taraflarindan en az birinin
Tlirkiye cirosunun bir milyar TL’yi ve diger islem taraflarindan en az birinin diinya
cirosunun dokuz milyar TL’yi, asmasi hélinde s6z konusu islemin hukuki gecerlilik
kazanabilmesi igin Kuruldan izin alinmasi zorunludur.” dizenlemesini ihtiva etmekte
olup hangi tur birlesme ya da devralma islemlerinin Kurulun iznine tabi oldugunu
belirlemektedir.

Dosya mevcudu bilgilere gore taraflarin cirolari 2010/4 sayih Tebli§’in 7. maddesinin
birinci fikrasinin (a) bendinde belirtilen ciro esiklerini agsmaktadir ve dolayisiyla islemin
Kurul iznine tabi oldugu anlagiimaktadir.

Bildirime konu iglemin Kurulun iznine tabi oldugunun tespitinin ardindan iglem
sonucunda 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi anlaminda basta bir hakim durum
yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere etkin
rekabetin onemli Olgude sinirlandiriimasinin - s6z konusu olup olmayacagi
incelenmelidir.

2010/4 sayili Teblig uyarinca etkilenen pazarlar “Tiirkiye’de bildirim konusu islemden
etkilenme ihtimali olan ve; a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni pazarda
ticari faaliyette bulundugu (yatay iliski), b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin
faaliyet gdsterdigi herhangi bir ilgili pazarin alt veya (st pazarinda ticari faaliyette
bulundugu (dikey iliski), tim ilgili Griin pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan olugur”
olarak tanimlanmaktadir. Bu baglamda, bildirilen devralma isleminin Glkenin butinu
yahut bir kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin 6nemli
Olcide azaltilmasi sonucunu dogurup dogurmayacaginin etkilenen pazarlar
bakimindan degerlendiriimesi gerekmektedir. Bu noktada asagida islem taraflarinin
faaliyetleri arasinda yatay veya dikey bir értismenin olup olmadidi ele alinacaktir.

Devre konu POWERGEM, agirlikli olarak ABD ve Kanada’'da yerlesik musterilerine
“elektrik sebekesi ve enerji simulasyonu yazihmi” ile bunlarla ilgili “danigmanlik
hizmetleri” sunan bir tesebbustir. Bununla birlikte, Tlrkiye’de herhangi bir faaliyeti,
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varligi veya mevcudiyeti bulunmamakta ve Turkiye'’den herhangi bir ciro elde
etmemektedir. Dosya mevcudu bilgilere gére, POWERGEM’in 6ngorilebilir gelecekte
de Turkiye'de faaliyet gosterme yonunde bir plani bulunmamaktadir. POWERGEM
tarafindan saglanan temel yazilim ¢ézimlerine asagida yer verilmektedir:

TARA: Acil durum analizi, transfer limiti hesaplama ve guvenlik kisitli dagitim
gibi islevleri bunyesinde barindiran; elektrik iletim sistemlerinin modellenmesi,
analizi ve planlanmasi amaciyla kullanilan bir kararli durum gug¢ akigi
simulasyonu aracidir.

DAYZER: Kullanicilarin rekabetci elektrik piyasalarinda maliyet tasarrufu
firsatlarini belirlemesine ve fiyat artislarindan kaynaklanan riskleri azaltmasina
yardimci olan bir konumsal piyasa takas fiyati ve tikaniklik maliyeti tahmin
platformudur.

PROBE: Tam iletim modelleri ve N-1 acil durum analizi kullanarak giin dncesi
ve gergcek zamanh LMP tabanli piyasa takasini simule eden, yuksek
performansli bir enerji piyasasi similasyonu ve Uretim maliyeti modelleme
platformudur.

SERVM: Binlerce senaryoyu hizla simule ederek guvenilirlik ve ekonomiyi es
zamanli olarak optimize eden, kaynak yeterliligi analizi ve kapasite genigletme
planlamasi igin gelistiriimis bir senaryo modelleme aracidir.

(23) Islem éncesinde POWERGEM'in tek kontroliine sahip olan ve islem sonrasinda ortak
kontroliine sahip olacak TA GRUBU, ABD’de mukim bir 6zel sermaye sirketidir. TA
GRUBU’nun kontrol ettigi ve Turkiye’de faaliyet gosteren portfdy sirketleri; yazilim, ilag,
gida ve igecek, kurumsal glvenlik ve bulut tabanli ¢ézimler gibi sektorlerde faaldir.
Yazilim sektort 6zelinde TA GRUBU’nun kontrol ettigi portfdy sirketleri; veri batinlaga
yazilimi, sektore 6zel yazilim, jeoteknik yazilim, kurumsal igerik yonetimi yazilimi,
kurumsal kaynak planlama yazilimi, BT yonetimi ve givenlik yazilmi alaninda faaliyet
gostermektedir. Asagidaki tabloda, TA GRUBU’nun Turkiye'de faaliyet goOsteren
portféy sirketleri ve bunlarin faaliyet alanlarina yer veriimektedir:

Tablo 2: TA GRUBU’nun Turkiye’de Faaliyet GOsteren Portfoy Sirketleri

Portfoy Sirketi

Faaliyet Alani

Kurumsal kaynak planlama, finansal yénetim, insan kaynaklari, bordro ve
masteri iligkileri ydnetimi (customer relationship management, CRM) gibi
tam entegre, kritik 5Sneme sahip is ydnetim yazilimlari saglayicisidir.

Ozel Uretim ve daditim sektorl igin 6zel olarak tasarlanmis yazilimlar
saglamaktadir.

Kurumsal ig birligi yazilimi ve uygulamalari saglamaktadir.

Ureticiler ve dagiticilar igin tasarlanmis, sektére dzel, kritik Gneme sahip
dikey pazar kurumsal kaynak planlamasi yazilimlarinin saglayicisidir.

Kalsiyum bilesidi biyolojik Grtnlerinin Ureticisi ve pazarlamacisidir.

Mimarlik, muhendislik, insaat, Urin tasarimi, tretim ile medya ve eglence
sektorleri igin uctan uca goérsellestirme ve tasarim teknolojisi saglayicisidir.

Ustin kaliteli, markali paketlenmis kahve geligtiricisi, Ureticisi ve
pazarlayicisidir.

Veriler, cihazlar, kodlar, belgeler ve kullanicilar i¢in dijital gliven saglayan
kurumsal guvenlik ¢ézimlerinin kiresel saglayicisidir.

Kurumsal igerik Yénetimi yazilimi saglayicisidir.

Bulut tabanli icerik ig birligi ve yonetisim ¢ézimleri saglayicisidir.

Kiresel tibbi cihaz pazarinda sbzlesmeli gelistrme ve (Uretim
organizasyonudur (contract development and manufacturing organization,
CDMO).

()
()
(.
()
(.
()
()
()
(...)
(...)
()
()

Revit, SketchUp, Rhino, Archicad ve Vectorworks icin gercek zamanli bir
render eklentisi sunmaktadir.
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Portfoy Sirketi

Faaliyet Alani

Cevrim ici 6grenme ve ¢evrim igi evde egitim ¢ézimleri saglayicisidir.

Enerji piyasasina yodnelik pazar istihbarati, veri, arastirma ve analiz

(or) saglayicisidir.
(.) Bilisim teknolojileri operasyon ydnetimi, glvenlik ve analitik ¢éztUmleri
""" saglayicisidir.
(.) ingaat sektorii deger zincirine yénelik kiiresel veri analitigi ve yazihim
""" saglayicisidir.
(.) Havacillk ve savunma (Ureticileri igin Uretim Operasyonlari Yénetimi
""" yazilimi saglamaktadir.
Kurumsal Kaynak Planlamasi, Kurumsal Varlik Yonetimi (enterprise asset
() management, EAM) ile Saha Hizmetleri Yonetimi (field service
""" management, FSM) ve Kurumsal Hizmet Yonetimi (enterprise service
management, ESM) icin bulut tabanh ¢ézimleri saglamaktadir.
Muhasebe, finans, operasyon, tedarik zinciri, vergi, bitceleme, planlama,
() insan kaynaklari ve agiklama yodnetimi gibi alanlardaki is ihtiyaglarini
""" desteklemek icin raporlama, analitik ve performans yonetimi ¢cdzimleri
saglamaktadir.
Birlesik Ug Nokta Yonetimi (unified endpoint management, UEM), giivenlik
() ve Kurumsal Hizmet YoOnetimi UOrtnlerine odaklanan bilgi teknolojileri
yonetimi ve guvenlik yazilimi saglayicisidir.
Ticari ve akademik musteriler de dahil olmak Uzere, buytyen sektor
() segmentlerindeki profesyonel aragtirmacilari desteklemek icin kapsamli
veri icg0ruleri ve ig birligi yazilimlar saglamaktadir.
() Misyon odakli dernekler ve kar amaci gitmeyen kuruluslari destekleyen
""" bulut tabanli yazilim saglayicisidir.
Gida, icecek ve yasam bilimleri sekt6rlerinde uygulanabilir, yliksek kaliteli,
() dogal tat ve renk ¢ézimlerinden olusan ¢esitli bir portféy gelistiriimesi ve
Uretimi alaninda faaliyet gostermektedir.
(.....) Veri glvenligi ve uyumluluk yazilimi saglamaktadir.
(.....) E-saglik sektoriinde faaliyet gésteren Avrupali bir yazilim sirketidir.
() Dévme, evcil hayvan bakimi ve spa/salon pazarlari igcin mobilya, ekipman
""" ve malzeme Uretimi alaninda faaliyet gostermektedir.

() Diyet takviyeleri, fonksiyonel gida ve icecek pazarlarinda kiresel migteriler
""" icin bilimsel olarak dogrulanmig dogal nutrasétik bilesenler saglamaktadir.
() Veri bitinligld yazilimi saglama konusunda uzmanlagsmis bir yazilim

""" sirketidir.
() icgdrii ve pazar arastirmasi ekosistemine hizmet veren bilgi hizmetleri
""" platformudur.
() Yuksek kaliteli, etkililige odaklanan, ticari ve tlketiciye yonelik 6zel paketli
""" temizlik markalarindan olugan bir portfdy sunmaktadir.
Tuketim mallari, gida ve yasam bilimleri sektdrlerine yonelik teknoloji
(. destekli test, muayene ve belgelendirme (testing, inspection and
certification, TIC) ¢dzumleri saglayicisidir.
() Ureticilerin gelir operasyonlarini optimize etmelerine yardimci olan sektdre
""" 6zel yazilimlar saglamaktadir.
(.) Zemin ve kaya egimlerini analiz etmek igin jeoteknik yazihmlar
""" saglamaktadir.
() Kozmetik, ilag, nutrasétik ve mikrobiyoloji sektorleri igin dogal aktif
""" bilesenler reten, dikey olarak entegre bir Ureticidir.
Yiksek kaliteli seramik, islenmis tas, cam ve 6zel mekanik uygulamalar igin
() Ureticilere satilan katma degerli asindirici araglar ve diger sarf
malzemelerin gelistiriimesi ve Uretilmesi alaninda faaliyet géstermektedir.
() Bagimsiz sanatgilari ve plak sirketlerini destekleyen muzik teknolojisi ve
""" hizmetleri platformudur.
(.....) Mekan ici, interaktif mizik ve eglence platformudur.
Kurumsal dlgekli dijital dénidsim igin PDF yazilimlari, baski otomasyonu
(cerr) yazilimlari ve fatura otomasyonu gibi akilli otomasyon ve is akisi yazilimlari

saglayicisidir.
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Portfoy Sirketi

Faaliyet Alani

insan odakl organizasyonlar igin kurumsal kaynak planlamasi yazilimi
saglayicisidir.

Bulut tabanh uygulama guvenligi test yazilimlari i¢in SaaS platform
saglayicisidir.

Bildirim konusu islem

sonrasinda POWERGEM uzerinde ortak kontrole sahip olacak

diger islem tarafi olan GENERAL ATLANTIC, ABD’de mukim bir blylime sermayesi
sirketidir. GENERAL ATLANTIC'in kontrol ettigi ve Turkiye'de faaliyet gosteren portfoy
sirketleri; yazilim, ¢evrim igi oyun, enerji, gcevrim ici seyahat rezervasyon platformu,
kuresel emtia fiyat raporlama ve ticari sigorta brokerligi gibi alanlarda faaldir. Asagidaki

tabloda, anilan portfdy sirketleri ve bunlarin faaliyet alanlarina yer verilmektedir:
Tablo 3: GENERAL ATLANTIC’in Turkiye’de Faaliyet Gosteren Portféy Sirketleri

Portfoy Sirketi

Faaliyet Alani

Cocuklara yonelik egitim ve eglence alaninda uzmanlagmigs bir mobil video
oyunu gelistirici ve yayincisidir.

Satrang oynamak, 6grenmek ve izlemek igin bir ¢cevrim igi platformdur.

Kuglk ve orta Olgekli icerik Ureticilerinin dijital Grlnler olusturmasina,
yénetmesine ve tanitmasina yardimci olan bir yazilim ve teknoloji platformu
gelistirmekte ve pazarlamaktadir.

ingiliz menseli bir fitness giyim ve aksesuar ureticisi ve perakendecisidir.

Ozel ticari sigorta brokerligi ve sigorta risk degerlendirme ajansi olarak
faaliyet gostermektedir.

Seyahati erisilebilir ve uygun fiyath hale getirmeyi amaclayan ¢evrim igi bir
seyahat rezervasyon platformudur.

Kiresel seyahat sektdrine hizmet veren bir yan gelir ¢ozimleri
platformudur.

Bursa, Balikesir, Canakkale ve Yalova illerinden olusan Gliney Marmara
Bolgesi'ne elektrik dagitim ve perakende satis hizmetleri sunmaktadir.

Sondaj, enerji ve jeofizik hizmetleri dahil olmak Uizere petrol sahasi

hizmetleri sunmaktadir.

Tabloda yer verilen bilgiler cercevesinde ilk olarak; ortak girisim tarafi GENERAL
ATLANTIC'in portfoy sirketleri Ulug Energy ve Viking Services basta olmak Uzere,
GENERAL ATLANTIC kontrolundeki portfoy sirketlerinin faaliyetleri ile POWERGEM'in
faaliyetleri arasinda herhangi bir értisme olup olmadigi incelenmistir. GENERAL
ATLANTIC tarafindan gonderilen cevabi yazida; Ulug Energy ve Viking Services dahil
olmak Gizere, GENERAL ATLANTIC tarafindan kontrol edilen hicgbir portfoy sirketi veya
GENERAL ATLANTIC'e ait yatinmin yadruttugl faaliyetlerin, POWERGEM'’in
faaliyetleriyle yatay olarak ortismedigi belirtiimistir. Zira, POWERGEM’in elektrik
sebekesi ve enerji simulasyon yazihimlari ve ilgili danismanlik hizmetleri sunan bir
tesebbus oldugu, diger yandan Ulug Energy’nin elektrik dagitim ve perakende satis
hizmetleri sundugu, Viking Services’in ise sondaj, enerji ve jeofizik hizmetleri dahil
olmak Uzere petrol sahasi hizmetleri verdigi; s6z konusu faaliyetlerin nitelikleri itibariyla
birbirinden farkh oldugu ve ayni ya da iligkili Grun pazarlarina dahil olmadigi ifade
edilmigtir.

Ote yandan, POWERGEM'in elektrik sebekesi ve enerji similasyon yazilimlarini
agirhikh olarak ABD’deki elektrik Uretim ve dagitim sirketlerine saglamakla birlikte
POWERGEM’in yazilimlarini Turkiye’de sunmaya karar vermesi durumunda, Ulug
Energy ile arasinda potansiyel bir dikey iligki ortaya ¢ikabileceg@i belirtiimigtir. Cevabi
yazida bu iligkiye yonelik; POWERGEM’in elektrik dagitim sirketlerine spesifik olarak
SERVM ve TARA yazilim ¢dzUmlerini sunarak, bu sirketlerin kapasite planlamasi
yapmalarina ve son musterilere glvenilir elektrik dagitimini saglamalarina yardimci
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oldugu, Ulug Energy’nin de teorik olarak ayni amagla POWERGEM’in yazilimlarini
kullanabilecedi ancak POWERGEM'in Turkiye’de herhangi bir faaliyeti ve Turkiye'de
faaliyette bulunmaya yonelik gelecege donuk herhangi bir plani bulunmadigindan,
olasi drtugmelerin tamamen teorik ve Turkiye’de fillen herhangi bir etkilenen pazarin
ortaya ¢ikmasina yol agmayacak nitelikte oldugu ifade edilmektedir.

Bu agiklamalar ve dosya kapsamindaki diger bilgiler gergcevesinde; ortak girisim tarafi
GENERAL ATLANTIC’in portfoy sirketleri ile POWERGEM'in faaliyetleri arasinda
yatay bir ortisme bulunmadigi kanaatine ulasiimakla birlikte taraflar arasindaki
potansiyel dikey iligki ayrica incelenecektir.

Basvuru sahibi tarafindan, Elektrik Dagitim Hizmetleri Dernedi (ELDER) tarafindan
hazirlanan “Elektrik Dagitim Sektér Raporu 2024”2 kapsaminda yer alan veriler esas
alinarak, Ulug Energy ve en buyuk rakipleri igin tahmini pazar payi araliklari
sunulmustur. Buna gore (i) dagitim sistemini kullanan toplam tuketici sayisi bazinda
ve (ii) sirasiyla dagitim ve iletim seviyesinden baglh tlketicilerin tiketim miktarlari
bazinda pazar paylari iletilmigtir. Bununla birlikte, ELDER tarafindan yayinlanan en
guncel tarihli raporun 2024 yilina ait oldugu, pazardaki satig hacimlerinin yildan yila
onemli dlgide dedismemesi de goz 6nune alindiginda s6z konusu pazar paylarinin
2025 veya 2026/6 donemlerinde, 2024 yilina kiyasla esasli bir farklihk géstermeyecegi
belirtiimigtir. Pazar paylarina bakildiginda hem tiuketici sayisi hem de tiketim miktari
bakimindan Ulug Energy’nin sahip oldugu Uludagd Elektrik Dagitim AS$’nin pazar
payinin %(.....) araliginda tahmin edildigi gortlmektedir. Rakiplerle birlikte ele
alindiginda, pazarin %3-5, %5-10 ve %10-15 seviyelerinde paya sahip tesebbulslerden
olusan parcali bir yapi arz ettigi anlagiimaktadir. Dolayisiyla, Ulug Energy’nin
pazardaki sinirli pazar gucu ve pazarin parcal yapisi birlikte degerlendirildiginde,
taraflar arasinda ortaya cikabilecek potansiyel dikey iliskinin rekabet agisindan
herhangi bir endise yaratmayacagi kanaatine ulasiimaktadir.

Dosya kapsaminda ikinci olarak; diger ortak girisim tarafi TA GRUBU’nun Turkiye'de
faaliyet gosteren portfoy sirketi FGE NexantECA basta olmak tzere, TA GRUBU’nun
kontrolindeki portfoy sirketlerinin faaliyetleri ile POWERGEM’in faaliyetleri arasinda
herhangi bir értisme olup olmadigi incelenmistir. Basvuru sahibi tarafindan sunulan
cevabi yazida, varsayimsal olarak POWERGEM'in Turkiye'de faaliyet gostermesi
halinde, faaliyetlerinin FGE NexantECA'nin faaliyetleriyle enerji danismanhgi ve
danismanlik hizmetlerine yonelik tanimlanabilecek genis Olgekteki bir pazarda
potansiyel olarak ortlisebilecegi, bununla birlikte, s6z konusu faaliyetlerin farkl
alanlara odaklandigi; POWERGEM’in hizmetleri elektrik sebekesi simulasyonu ve
modellemesine odaklanirken, FGE NexantECA’nin hizmetlerinin enerji piyasasi
istihbarati ve veri analitigi ile ilgili oldugu belirtiimistir. Ayrica, POWERGEM’in
Tarkiye’de herhangi bir faaliyeti ve Turkiye’'de faaliyete baslama yoninde bir plani
bulunmadidi tekrar vurgulanmigtir. Bunun yani sira, TA GRUBU’nun halihazirda
POWERGEM Uzerinde tek kontrole sahip olmasi nedeniyle, islem potansiyel olarak
tespit edilen 6rtismenin kapsamini veya niteligini degistirmemektedir. Bu gergevede
islemin herhangi bir endigeye yol agmayacagi kanaatine ulagiimaktadir.

Son olarak, ortak girisim iglemlerinde bazi durumlarda yogunlagsma degerlendirmesine
ek olarak, ortak girisim dolayisiyla ortaya c¢ikabilecek is birlik¢i etkilerin
degerlendiriimesi gerekmektedir. Bu degerlendirmede pazarda bagimsiz kalan, diger
bir deyisle ana tesebbusler arasinda ortak girisim dolayisiyla ortaya cikan is birligi
etkileri ele alinmalidir.

2 https://www.elder.org.tr/icerik/elder-raporlari/elder-2024-vili-sektor-raporu, Erisim Tarihi: 19.06.2026.

81/9


https://www.elder.org.tr/icerik/elder-raporlari/elder-2024-yili-sektor-raporu

(31)

(32)

(33)

(34)

26-23/681-274

Yatay Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz'un 123-125. ve
Yatay Olmayan Birlesme ve Devralmalarin Degerlendiriimesi Hakkinda Kilavuz’un
132-134. paragraflarinda: “Ana tesebbuslerin bir igle ilgili tim faaliyetlerini veya belli
bir sektérdeki tim faaliyetlerini ortak girisime devretmeleri ve diger faaliyetleri
bakimindan bir értiisme olmamasi halinde rekabetgi davraniglarinin koordinasyonu
ihtimali bulunmamaktadir. Ana tesebblislerin ortak girisimin faaliyette bulundugu
pazarda faaliyet gostermemeleri, bu pazardaki tim faaliyetlerini ortak girisime
devretmeleri veya sadece ana tesebblislerden birinin ortak girisimin faaliyette
bulundugu pazarda faaliyetinin bulunmasi hallerinde bu pazarlar bakimindan rekabetgi
davranislarin koordinasyonu ihtimali bulunmamaktadir. Ayni durum, ana tesebbdislerin
ortak girisimin pazarindaki faaliyetlerinin kisitli olmasi halinde de gecerlidir. Buna
karsilik, iki ya da daha fazla ana tesebblisiin ortak girisimin faaliyette bulundugu ilgili
pazarda kayda deger bir faaliyeti varsa, yliksek bir koordinasyon ihtimalinin bulundugu
kabul edilebilir.” agiklamalarina yer verilmektedir.

Bu cergcevede, ana tesebbuslerin faaliyet alanlar incelendiginde, ne GENERAL
ATLANTIC'iIn ne de TA GRUBU'nun Turkiye'deki faaliyetlerinin POWERGEM'in
faaliyetleriyle yatay olarak ortismedigi gorulmektedir. Bu itibarla, bildirime konu iglemin
ana tesebbuslerin rekabetci davranislarinin koordinasyonuna zemin olusturmayacagi
kanaatine ulagiimaktadir.

Yukarida yer alan bilgiler 1s1ginda, POWERGEM’in Turkiye’de herhangi bir faaliyeti
bulunmadigi ve GENERAL ATLANTIC ile TA GRUBU’nun Turkiye’de faaliyet gosteren
portfdy sirketlerinin de POWERGEM'in faaliyet goOsterdigi pazarda faaliyet
gOstermedigi, bu dogrultuda igslemin Turkiye’de herhangi bir yatay bir értismeye yol
agmayacagl, potansiyel olarak ortaya cikabilecek dikey ortugsmenin ise Ulug
Energy’nin pazar pay! ve pazarin pargal yapisi itibariyla rekabet karsiti bir endiseye
yol acmayacagi; ayrica GENERAL ATLANTIC ve TA GRUBU arasinda rekabetgi
davranislarin koordinasyonu sonucu dogurmayacag! kanaatine variimaktadir. Bu
kapsamda bildirim konusu islem sonrasinda, basta bir hakim durum yaratiimasi veya
mevcut bir hakim durumun gtc¢lendiriimesi olmak tzere etkin rekabetin 6nemli dlgtide
azaltilmasinin s6z konusu olmayacagi sonucuna ulagiimaktadir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda 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 Olgude azaltilmasinin s6z konusu olmamasi
nedeniyle isleme izin veriimesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gun iginde
Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak iizere OYBIRLIGI ile karar
verilmistir.
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