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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-2-069 (Devralma)
Karar Sayisi . 24-49/1108-471

Karar Tarihi 1 21.11.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Ahmet ALGAN (ikinci Bagkan), o

Uyeler : SUkran KODALAK, Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,

Cengiz COLAK, Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Osman Tan CATALCALI, Merve GOZUKATI KOLDEMIR,
Mucahit CEYLAN

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Enerjisa Uretim Santralleri AS
Temsilcileri: Av. Efser Zeynep ERGUN, Av. Sibel YILMAZ ATIK
Levent Mah. Mektep Sok. No:14 Besiktas/ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: Pegasus World Energy LLC tarafindan kontrol edilen ivrindi
RES Elektrik Uretim AS$’nin tek kontroliinin Enerjisa Commondities BV’ye
devredilmesi igslemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 14.10.2024 tarihli ve
57671 sayih yazi ile giren ve eksiklikleri en son 15.11.2024 tarihli ve 59026 sayili yazi
ile tamamlanan bildirim Gzerine diizenlenen 19.11.2024 tarihli ve 2024-2-069/OI sayili
Devralma On inceleme Raporu gériisiilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda halihazirda Pegasus World Energy LLC (PEGASUS)nin kontroliinde
bulunan ve Saden Eneriji Uretim AS’nin kismi béliinmesi sonucunda kurulan ivrindi RES
Elektrik Uretim AS (IVRINDI RES)nin tek kontroliiniin Enerjisa Commondities BV
(ENERJISA AVRUPA)ye devredilmesi islemine 4054 sayill Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi
Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig) kapsaminda
izin verilmesi talep edilmektedir.

2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasi, “Kontrolde kalici degisiklik meydana
getirecek gekilde (a) iki veya daha fazla tesebbiisiin birlesmesi ya da (b) bir veya daha
fazla tesebbliisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli kontroliin(in,
hisse ya da malvarliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir yolla bir ya da
daha fazla tesebbliis veya hélihazirda en az bir tesebblisii kontrol eden bir ya da daha
fazla kisi tarafindan devralinmasi Kanunun 7°’nci maddesi kapsaminda birlesme veya
devralma igslemi sayilir.” hUkmUunu haizdir.

Bildirim konusu islemin temelini 23.09.2024 tarihinde ENERJISA AVRUPA ile PEGASUS
arasinda imzalanan Pay Alim ve Satim Sézlesmesi olusturmaktadir. 23.09.2024 tarihli
sézlesmede PEGASUS’un IVRINDI RES iizerinde sahip oldugu paylarin tamaminin
ENERJISA AVRUPA’ya devredilecedi dizenlenmistir. ilgili devralma isleminin
gerceklesmesi sonucunda ENERJISA AVRUPA, IVRINDI RES iizerinde tek kontrol
sahibi olacaktir.
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Anilan hususlar gergevesinde, dosya konusu iglemin Teblig'in 5. maddesinin birinci
fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma islemi oldugu goérilmektedir. islem
taraflarinin ciro bilgileri dikkate alindiginda devre konu IVRINDI RES’in halihazirda
herhangi bir faaliyeti bulunmamasi sebebiyle 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin
birinci fikrasinin (a) ve (b) bendinde duzenlenen bildirim esiklerinin asiimadigi
go6rulmektedir. Bununla birlikte, 2010/4 sayili Teblig’in 8. maddesinin besinci fikrasinda
“Ug yillik dénem iginde, ayni kigiler ya da taraflar arasinda veya ayni ilgili iiriin pazarinda
ayni tesebbdus tarafindan, bu maddenin ikinci fikrasi anlaminda gergeklestirilen iki ya da
daha fazla islem, bu Tebligin 7 nci maddesinde yer alan cirolarin hesaplanmasi
bakimindan tek bir islem olarak degerlendirilir.” hUkmu yer almaktadir.

Dolayisiyla ENERJISA GRUBU’nun son Ug yilda yaptigi devralma islemlerinin de
cirolarin hesaplanmasi bakimindan dikkate alinmasi gerekmektedir. ENERJISA
GRUBU, son ug¢ yil icerisinde elektrik Uretim ve satigi alaninda faaliyet gosteren muhtelif
tesebbisleri devralmistir. Buna gére ENERJISA GRUBU; 2022 yilinda EN 1 Riizgar
Enerjisi Yatirim AS (EN 1)’yi ve Akhisar RES Enerji AS (AKHISAR)yi, 2023 yilinda izmit
Kandira RES Elektrik AS (iZMiT)yi ve Vega Riizgar Enerjisi Elektrik Uretim AS
(VEGA)Yyi, 2024 yilinda ise EN 2 Ruzgar Enerjisi Yatirrm AS (EN 2)'yi ve Sar Kanat
Enerji San. ve Tic. AS (SARI KANAT)'yi devralmistir.

Anilan Tebli@’in ilgili hUkmG uyarinca; EN 1, AKHISAR, iZMIiT, VEGA, EN 2 ve SARI
KANAT ile mevcut dosya konusu kapsaminda devre konu olan iVRINDI RES'’in
devralinmasi islemlerinin ciro hesabi bakimindan tek bir islem gibi degerlendirilerek
devre konu varliklarin cirolarinin toplanmasi gerekmektedir. Bu gercevede, ENERJISA
GRUBU’nun son g yilda ayni ilgili Grin pazarinda gergeklestirdigi devralma iglemleri
birlikte degerlendirildiginde, 2010/4 sayili Tebli§’in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) ve
(b) bentlerinde dizenlenen bildirim esiklerinin asildigi anlasiimaktadir.

2010/4 Teblig'in ekinde yer alan bildirim formunda etkilenen pazarlar “Tirkiye'de, a)
Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni (iriin pazarinda ticari faaliyette bulundugu
(vatay iliski), b) Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gbsterdigi herhangi
bir ilgili pazarin alt veya Uist pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey iliski), tim ilgili
trtin pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan olusmaktadir.” olarak tanimlanmaktadir.

Devre konu tesebbiis iIVRINDI RES’in, halihazirda faaliyeti bulunmamakla birlikte
tesebblsiun elektrik enerjisi Uretimi ve satisi alaninda faaliyet gostermesi
planlanmaktadir. ENERJISA GRUBU’nun ise elektrik enerjisi Giretimi ve satisi, elektrik
enerjisi toptan satisi® ve elektrik enerjisi perakende satisi alanlarinda faaliyeti
bulunmaktadir. Dolayisiyla devre konu tesebbus ile devralan konumundaki tesebbus
arasinda “elektrik enerijisi Uretimi ve satigi” alaninda yatay ortismenin oldugu; “elektrik
enerjisi toptan satis1” ve “elektrik enerjisi perakende satigl” alanlarinda ise dikey
ortismenin bulundugu anlasiimaktadir. Bu ¢ercevede asagida yer verilen tablodan da
gorulecegi Uzere, “elektrik enerjisi Uretimi ve satis1”, “elektrik enerjisi toptan satisI” ve
“elektrik enerjisi perakende satisI” pazarlari bu islem kapsaminda etkilenen pazarlar
olarak belirlenmistir.

Taraflarin son Ug yila iliskin kurulu gli¢ bazinda pazar paylari ile satis miktari bazinda
pazar paylari incelendiginde, ENERJISA GRUBU’nun 2023 yili itibariyla sahip oldugu
kurulu gu¢ bazinda pazar payinin %(.....), satis miktari bazinda payinin ise %(.....)
diizeyinde gerceklestigi gérilmektedir. 01.08.2024 tarihinde kurulan IVRINDI RES’in

1 Elektrik Gretimi ve satigl pazarinda faaliyet gosteren tesebbusler Urettikleri elektrik enerjisinin toptan
satisini kendileri gergeklestirirken; elektrik enerjisi toptan satis pazarinda faaliyet gdsteren tesebbusler
ise baska tesebbuslerce uretilen elektrik enerjisinin toptan alimini ve satisini gergeklestirmektedirler.
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halihazirda faaliyeti olmamasi sebebiyle 2023 yili itibariyla kurulu gu¢ ve satis miktari
bazinda herhangi bir pazar payl bulunmamaktadir. Ancak Bildirim Formu’nda, devre
konu tesebbusin haélihazirda uretim faaliyeti bulunmasa da faaliyete gecmesi
durumunda kurulu gug¢ bakimindan en yuksek potansiyelinin Uretim pazarinda yaklagik
%(.....) diizeyinde olacag ifade edilmistir. IVRINDI RES’in potansiyel pazar payi ile
ENERJISA GRUBU’nun 2023 yilina iliskin pazar payl dikkate alindiginda; islem
taraflarinin kurulu gi¢ bazinda toplam pazar paylarinin %(.....), elektrik enerjisi satis
miktar1 bazinda toplam pazar paylarinin ise %(.....) olacagi anlagiimaktadir.

Diger taraftan elektrik enerjisi Uretim ve satisi pazarinda faaliyet gosteren ¢ok sayida
rakip tesebbis bulunmaktadir. Nitekim Bildirim Formu’nda, kurulu gli¢ bazinda 2023 yili
itibariyla; Elektrik Uretim AS (EUAS)nin %(.....), Eren Enerji Elektrik Uretim AS
(ERENYnin %(.....), Emba Elektrik Uretim AS (EMBAYnin %(.....), iskenderun Enerji
Uretim ve Tic. AS (ISKENDERUNY)'nin %(.....) pazar payina sahip olduklari belirtilmistir.
Elektrik enerjisi satis miktari bazinda ise 2023 yil itibariyla EUAS'In %(.....); EREN'in
%(.....), EMBA'nIn %(.....) ve ISKENDERUN'un %(.....) pazar payina sahip olduklari
tespit edilmektedir.

Dosya konusu islem bakimindan taraflarin faaliyetleri arasinda yatay ortigsmenin
bulundugu “elektrik enerjisi Uretimi ve satisl” pazarinda faaliyet gosteren ¢ok sayida
tesebblisiin bulundugu, islem sonucunda IVRINDI RES’in potansiyel pazar payinin
tamamini kullansa dahi s6z konusu pazarda ENERJISA GRUBU’nun sahip olacagi
toplam pazar payinin oldukc¢a disuk seviyede kalacagi hususlari gozetildiginde, bildirim
konusu islemin “elektrik enerjisi Uretimi ve satisi” pazarinda rekabetci bir endise
olusturmayacagi ve devralmanin piyasada etkin rekabetin dnemli dlgide azaltiimasi
sonucunu doguran bir nitelik tasimadigi sonucuna ulagiimaktadir.

Yukarida da ifade edildigi Gzere, bildirim konusu iglem akabinde “elektrik enerjisi toptan
satis1” ve “elektrik enerjisi perakende satisi” alanlarinda dikey ortismenin bulundugu
g6rulmektedir. IVRINDI RES’in halihazirda herhangi faaliyetinin bulunmadigi ve faaliyet
bagladiktan sonra “elektrik enerjisi Uretimi ve satisI” pazarindaki tahmini pazar payinin
ihmal edilebilir dizeyde olacadi gorulmektedir. 2021, 2022 ve 2023 yillarinda
ENERJISA GRUBU’nun elektrik enerjisi toptan satisi pazarinda elde etmis oldugu pazar
paylarinin sirasiyla %(.....), %(.....)ve %(.....) olarak gerceklestigi, dolayisiyla s6z konusu
pazardaki payinin disik seviyede kaldigi goriilmektedir. Ote yandan bildirim
kapsaminda, ilgili pazarda faaliyet gosteren rakip tesebblslerden EREN'in,
ISKENDERUN’un, EMBA’nin ve Celikler Elektrik AS’'nin 2023 yili itibariyle satis miktari
bazinda pazar paylarinin sirasiyla %(.....), %(.....), %(.....) ve %(.....) olarak gerceklestigi
gorulmustar.

2021, 2022 ve 2023 yillarinda ENERJISA GRUBU’nun elektrik enerjisi perakende satisi
pazarinda elde etmis oldugu pazar paylari sirasiyla %(.....), %(.....) ve %(.....)tar.
ENERJISA GRUBU sahip oldugu perakende satig lisanslari uyarinca Tirkiye'de
bulunan 21 bdlgenin Ugunde elektrik enerjisi perakende satigini gergeklestirmektedir.
S6z konusu Ug bélgede ENERJISA GRUBU’nun ekonomik butiinligindeki ENERJISA
TOROSLAR'IN %(.....), ENERJISA ANADOLU’'nun %(.....) ve ENERJISA BASKENT'in
ise %(.....) pazar payi bulunmaktadir. Bununla birlikte elektrik enerjisi perakende satisi
pazarinda faaliyet gosteren ¢ok sayida rakip tesebbus bulunmaktadir. Nitekim 2023 yili
itibariyla anilan pazarda satis miktari bazinda; CK Bogazi¢i Elektrik Perakende Satis
AS %(.....), Gediz Elektrik Perakende Satis AS %(.....), Limak Uludag Elektrik
Perakende Satis AS %(.....), Dicle Elektrik Perakende Satis AS %(.....) ve Sakarya
Elektrik Perakende Satis AS %(.....) pazar payina sahiptir.
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Dosya konusu islem bakimindan taraflarin faaliyetleri arasinda dikey ortigmenin
bulundugu “elektrik enerjisi toptan satisi” ve “elektrik enerjisi perakende satigl”
pazarlarinda ¢ok sayida oyuncunun bulundugu, bu anlamda anilan pazarlarin pargall
bir yapi arz ettigi, ayrica elektrik enerjisi sektorunun regulasyona tabi oldugu,
ENERJISA GRUBU’nun s6z konusu pazarlarda kisitli bir payinin bulundugu, IVRINDI
RES’in “elektrik enerijisi Uretimi ve satis1” pazarindaki payinin ihmal edilebilir seviyede
oldugu hususlar dikkate alindiginda dikey ortusmenin herhangi bir rekabetci endiseye
mahal vermeyecegi anlagiimaktadir.

Yukarida yer verilen agiklamalar ¢ergevesinde; bildirim konusu islemin basta hakim
durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durum gugclendiriimesi olmak tzere, tlkenin
batinu yahut bir kisminda etkin rekabetin onemli Olgide azaltiimasi sonucunu
doguracak nitelikte olmadigl kanaatine ulasiimigtir.

H.SONUC

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