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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-2-063 (Ozellestirme)
Karar Sayisi . 25-21/499-334

Karar Tarihi : 28.05.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK,

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN, Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Dr. Mehmet YANIK, Fatma ABAZ, Zekiye KARALI
Ayse CIRIT TEMEL

C. BILDIRIMDE ) _
BULUNAN : - Ozellestirme |daresi Baskanligi
Ziya Gokalp Cad. No:80 06600 Kurtulus/Ankara

D. DOSYA KONUSU: Kapulukaya Hidroelektrik Santrali ve Kesikkopru
Hidroelektrik Santrali’nin birlikte 6zellestirme yolu ile devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Ozellestirme idaresi Baskanhgi (OiB) tarafindan génderilen ve
Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 23.08.2024 tarih ve 55530 sayi ile intikal eden
yaziyla 4046 sayili Ozellestirme Uygulamalari Hakkinda Kanun hikimleri
cercevesinde hisselerinin tamami Elektrik Uretim Anonim Sirketi'ne (EUAS) ait olan
Akkoprii Hidroelektrik Santrali (HES), Kapulukaya HES ve Kesikkopri HES'in OIB
tarafindan ayri ayri olacak sekilde 6zellestirilecegi/satisa sunulacagi belirtiimis, s6z
konusu satiga iligkin olarak 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054
sayili Kanun) ve 2013/2 sayili Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin Hukuki Gegerlilik
Kazanabilmeleri igin Rekabet Kurumu'na Yapilacak On Bildirimlerde ve izin
Basvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig (2013/2 sayili Teblig)
hakumleri uyarinca on bildirimde bulunulmustur.

On bildirim kapsaminda OiB’den 26.08.2024 tarihli ve 95135 sayili yazi ile bilgi ve
belge talebinde bulunulmustur. S6z konusu bilgi ve belge talebine istinaden gonderilen
cevabi yazi 02.09.2024 tarih ve 55809 sayi ile Kurum kayitlarina intikal etmigtir.

OIB tarafindan gonderilen én bildirim ve cevabi yazi kapsaminda yapilan tespitler ve
2013/2 sayili Teblig'in 4. maddesinin tGguncu fikrasi uyarinca hazirlanan Mesleki Daire
Gorusu’nde bahse konu u¢ HES'in ayri ayri 6zellestirilmesi durumunda 2013/2 sayili
Teblig’de yer verilen ciro esiginin asilmamasi nedeniyle islemlerin izne tabi
olmayacadi, bunun yani sira, u¢ HES'in tamaminin birlikte veya ikisinin birlikte
dzellestirilmesi durumunda islemin izne tabi olabilecegi ifade edilmistir. iigili Mesleki
Daire Goriisii 05.09.2024 tarih ve 95707 sayi ile OiB’ye génderilmistir.

Kurum kayitlarina 19.03.2025 tarih ve 65064 sayi ile intikal eden yaziyla 14.03.2025
tarihinde Kapulukaya HES ve Kesikkdpri HES'’in bir bitin halinde igletme hakkinin
verilmesi yontemi ile dzellestiriimesine iliskin nihai pazarlik gérusmelerinin yapildigi,
s6z konusu nihai pazarlik gorlismeleri neticesinde Akkus Mimarlik insaat Turizm
Sanayi ve Ticaret AS (AKKUS) ve Mila Enerji AS (MILAYnin Cumhurbagkanligi
onayina sunulacak teklif sahipleri olarak belirlendidi ifade edilmis ve 2013/2 sayil
Teblig hikimleri uyarinca nihai bildirimde bulunulmustur.
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2013/2 sayili Teblig'in 4. maddenin dérdiinci fikrasina gore; Kurul goriisiinin OiB’ye
bildirilmesinden Once, devir iglemine iligkin Ozellegtirme yonteminde degisiklik
yapiimasi halinde on bildirim bagvurusu yenilenmig sayiimaktadir. Bu degisikligin Kurul
gérisinin OiB’ye bildirimesinden sonra yapilmasi halinde ise, yukaridaki siirelerin
yarisi oraninda azaltilarak uygulanacagi belirtiimektedir. Bu gercevede; OIB tarafindan
gonderilen ve Kurum kayitlarina 19.03.2025 tarih ve 65064 sayi ile intikal eden yazida,
OIB tarafindan goénderilen ve Kurum kayitlarina 23.08.2024 tarih ve 55530 sayi ile
intikal eden yazida belirtilen 6zellestirme yonteminde degisiklige gidildigi anlagiimakta
olup anilan Teblig hikmu geregince 0On bildirim bagvurusunun yenilendigi kabul
edilmistir.

Bu gercevede, 2013/2 sayil Teblig'in 4. maddesinin Uguncu fikrasi uyarinca hazirlanan
Mesleki Daire Gorusi’'nde Kapulukaya HES ve Kesikkdpri HES’in  birlikte
Ozellegtirilmesi igleminin 2013/2 sayili Teblig’de yer verilen ciro egiginin agiimasi
nedeniyle én bildirime tabi oldugu ifade edilmistir. ilgili Mesleki Daire Gérisi
20.03.2025 tarih ve 110592 sayi ile OiB’ye gonderilmistir. Akabinde ilgili Teblig
uyarinca, OiB tarafindan hazirlanan géris yazisi, 21.03.2025 tarih ve 65205 sayi ile
Kurum kayitlarina intikal etmis ve 27.03.2025 tarihli ve 25-13/296-M sayili Kurul karari
ile s6z konusu oOzellestirme islemine iliskin Rekabet Kurulunun (Kurul) goérisu
olusturulmustur.

S6z konusu 6n bildirimi takiben OiB’nin Kurum kayitlarina 19.03.2025 tarih ve 65064
say! ile intikal eden yazisinda; Kapulukaya HES ve Kesikkopri HES'’in bir butin
halinde isletme hakkinin verilmesi yontemi! ile dzellestiriimesine iligkin nihai pazarlk
gorusmelerinin 14.03.2025 tarihinde gerceklestirildigi, en yuksek teklifi veren iki
yatirmcinin sirasiyla AKKUS ve MILA oldugu beyan edilmis olup 2013/2 sayili
Teblig’in 5. maddesi uyarinca s6z konusu teklif sahiplerine iligkin bildirimler yapilmistir.

OiB’ye sunulacak ve 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi, 2013/2 sayili Tebli§ ve 2010/4
sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig (2010/4 sayil Teblig) kapsaminda dederlendirilecek olan teklif sahipleri AKKUS?
ve MILA3dr.

F. INCELEME VE TESPITLER
F.1. Devredilenler
F.1.1. Kapulukaya HES

Kapulukaya HES, Kirikkale’nin  merkez ilgesinde elektrik Uretimi faaliyeti
gerceklestirmektedir. Ozellestirmeye konu Kapulukaya HES’in hissedarlik yapisina

asagida yer verilmektedir.
Tablo 1- Kapulukaya HES’in Hissedarlik Yapisi

Hissedar Hisse Orani (%)
EUAS 100
TOPLAM 100
Kaynak: Cevabi Yazi

Bildirim konusu islem cgergevesinde Kapulukaya HES igletme hakkinin verilmesi
yontemi ile Ozellestirilecektir. Kapulukaya HES'’in toplam kurulu giici (.....) MW#dir.

1 Bildirim Formu’nda isletme hakkinin 49 yil igin devredilecegdi belirtiimektedir.
2 jlgili ihalede AKKUS tarafindan (.....) TL ((.....)Turk lirasi) teklif veriimigtir.

3 jlgili ihalede MILA tarafindan (.....) TL ((.....)Turk lirasi) teklif verilmistir.

4 Megavat
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S6z konusu santral, 2023 yilinda (....) GWh® elektrik Uretimi gergeklestirmistir.
Kapulukaya HES'’in 2023 yil cirosu (.....) TL’dir ((.....) Turk lirast).

Kapulukaya HES'in 2021, 2022 ve 2023 yillarinda elektrik enerjisi Uretimi ve satigi
pazarinda kurulu gug¢ ve uretim bazinda sahip oldugu pazar paylarina asagida yer
verilmektedir.

Tablo 2- Kapulukaya HES'’in 2021, 2022 ve 2023 Yillarinda Kurulu Giig Bazinda (MW) ve Uretim
Bazinda (MWh¢) Pazar Paylari (%)

Kurulu Gii¢ Bazinda Pazar Payi Uretim Bazinda Pazar Payi
2021 2022 2023 2021 2022 2023
(.....) (....) (.....) (....) (.....) (.....)
Kaynak: Cevabi Yazi ve Raportér Hesaplamalari
F.1.2. Kesikkopru HES
Kesikkopru HES, Ankara ilinin Bala ilcesinde elektrik Uretimi faaliyeti

gerceklestirmektedir. Ozellestirmeye konu Kesikkdprii HES'in hissedarlik yapisina

asagida yer verilmektedir.
Tablo 3- Kesikkoprii HES’in Hissedarlik Yapisi

Hissedar Hisse Orani (%)

EUAS 100

TOPLAM 100

Kaynak: Cevabi Yazi

Bildirim konusu islem cergevesinde Kesikkopri HES, isletme hakkinin verilmesi
yontemi ile 6zellestirilecektir. Kesikkoprua HES'in toplam kurulu gucu (.....) MW’dir. S6z
konusu santral, 2023 yilinda (.....) GWh elektrik tretimi gergeklestirmistir. Kesikkopri
HES’in 2023 yihi cirosu (.....) TL'dir ((.....) Tark lirast).

Kesikkopria HES'’in 2021, 2022 ve 2023 yillarinda elektrik enerjisi Uretimi ve satisi
pazarinda kurulu gu¢ ve Uretim bazinda sahip oldugu pazar paylarina asagida yer
verilmektedir.

Tablo 4- Kesikkdprii HES'in 2021, 2022 ve 2023 Yillarinda Kurulu Giig Bazinda (MW) ve Uretim Bazinda
(MWh) Pazar Paylari (%)
Kurulu Gug¢ Bazinda Pazar Payi
2021 2022 2023

Uretim Bazinda Pazar Payi
2022

2021

Kaynak: Cevabi Yazi ve Raportér Hesaplamalari
F.2. Teklif Sahipleri
F.2.1. Akkus

En yuksek teklifi veren AKKUS; betondan veya suni tastan prefabrik yapi elemanlari,
sonmemis kire¢, sonmus kire¢, suya dayanikh kire¢ imalati ve insaat alanlarinda
faaliyet gostermektedir.

AKKUS tarafindan ilgili devralma isleminin ekonomik gerekgesi (.....) olarak beyan
edilmistir. AKKUS’un tek hissedari ve yodneticisi Hasmet AKKUS tur. Hasmet AKKUS;
AKKUS’un yani sira hisselerinin tamamina sahip oldugu Ege Cimstone insaat
Malzemeleri Sanayi ve Ticaret AS araciligi ile ¢cimstone’ satisi gerceklestirmektedir.
Bununla birlikte, hisselerinin %(.....)’'u AKKUS’a, %(.....)’Ii Hasmet AKKUS’a ait olan

5 Gigawatt saat
6 Megawatt saat
7 Kuvars esasli kompoze tas
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Cimstone ingaat Malzemeleri Sanayi ve Ticaret AS de c¢imstone satisi isiyle istigal
etmektedir. AKKUS’un 2024 yili cirosu yaklasik (.....) TL’dir ((.....) Tark lirast).

F.2.2. Mila

En yiiksek ikinci teklifi veren MILA; yol, tiinel, kdprii vb. yapilarin ingaati ve taahht
isleri alanlarinda faaliyet géstermektedir. Bununla birlikte, MiLA, hisselerinin tamamina
sahip oldugu Lara HES Enerji AS (LARA) araciligiyla elektrik enerjisi Uretimi ve
perakende satisi alaninda faaliyet gostermektedir.

M!LA tarafindan devralma islemi ile amacglananin (.....) oldugu beyan edilmistir.
MILA’nin ortaklik ve yonetim yapisi bilgilerine agagida yer verilmektedir.

Tablo 5- MILA'nin Ortaklik Yapisi

Hissedarlar Oran (%)
Mesut ULUSU (cnr)
Ferhat OLMEZ ()
Toplam 100,00
Kaynak: Bildirim Formu

MILA’nin hisselerinin %(.....)’'una ve tek kontroliine sahip olan Ferhat OLMEZ; MiLA'nin
yani sira hisselerinin tamamina ve tek kontroliine sahip oldugu Berta Elektrik Uretim
AS (BERTA) ve hisselerinin %(.....)’'Une sahip oldugu ve kontrolinun bulunmadigi
Penta Hidroelektrik Enerji Uretim AS (PENTA) araciligiyla elektrik enerjisi Uretimi
gercgeklestirmektedir.

Tablo 6- MIiLA'nin Yénetim Yapisi

Ferhat OLMEZ | Ydnetim Kurulu Bagkani
Kaynak: Bildirim Formu

MILA’nin 2024 yili cirosu (.....) TL'dir ((.....)).
F.3. Sektore iliskin Bilgiler
F.3.1. Elektrik Enerjisi Sektori ve Serbestlesme Siireci

Turkiye elektrik piyasalarinin serbestlesme surecinde pazar gucu problemine karsi
alinmisg olan onlemlerin iginde en dikkat ¢ekeni, 4628 sayili mulga Elektrik Piyasasi
Kanunu ve 6446 sayili Elektrik Piyasasi Kanunu (6446 sayili Kanun) kapsaminda
piyasada faaliyet gosteren tesebbuslere getirilen pazar payi esikleridir. 6446 sayili
Kanun’da tedarik sirketlerinin satin alacagi elektrik enerjisi miktarinin ve nihai tuketiciye
satacagi elektrik enerjisi miktarinin bir dnceki yil Turkiye’de tlketilen toplam elektrik
enerjisi miktarinin %20’sini gecemeyecegi; bunun yaninda, herhangi bir tesebbusin
kontrol ettigi Uretim sirketleri ile Uretecegi toplam elektrik enerjisi miktarinin da bir
onceki yil Turkiye toplam elektrik Uretim miktarinin %20’sini agamayacagi yoninde
kisittamalar yer almaktadir. Serbest piyasa mekanizmasi gercevesinde tesebbuslere
bu sekilde pazar payi ya da kapasite sinirlamasi getiriimesi tercih edilen bir yontem
olmamakla birlikte, 6zellikle 6zellegtirmeler yoluyla elektrik piyasalarinin tasarlandigi
asamada bu tur esikler ile pazar glcu problemine karsi dnlem alinmasinin yerinde bir
yaklasim oldugu gorulmektedir.

Piyasaya iliskin duzenlemelerde bu tur esiklerle pazar gucu problemlerine kargi ex-
ante® dnlemler alinmasi 6nemli ve gerekli olmakla birlikte, zaman zaman bu 6nlemler
yetersiz kalabilmektedir. Zira elektrik piyasasinin kendine 6zgu niteliklerinden 6turd,
talebin degisken yapisina da bagl olarak farkli durumlarda ve kosullarda zamansal ya
da cografi bakimdan daha dar pazar tanimlamalarinin s6z konusu olabilecegi

8 Olay gergeklesmeden 6nce
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gorulmektedir. Elektrik iletim hatlarinda yasanabilecek olasi kisitlar sebebiyle pazarin
zamansal ve cografi agidan dar tanimlanmasi ihtiyaci gindeme gelebilecektir. Boyle
bir senaryo déahilinde ¢ok kisa zaman araliklarinda, iletim kisitinin gerceklestigi cografi
alanda faaliyet gosteren santrallerin pazar gucu elde edebilecedi anlagiimaktadir.

Kamunun elindeki Uretim santrallerinin blyUk portfoyler yerine santral bazinda
Ozellestirildigi dikkate alindiginda, Turkiye elektrik piyasalarinin serbestlestiriimesi
surecinde pazar guclu probleminin diger ulke tecrubelerine gore rekabet hukuku
bakimindan sorunlari gozecegi sdylenebilecektir.

F.3.2. ilgili Pazar

OIB tarafindan 6zellestirmeye konu edilen birimler, hidroelektrik® enerjisi santrali
vasitasiyla yenilebilir enerji kaynaklarindan faydalanarak hem elektrik enerijisi
uretmekte hem de Uretilen elektrik enerjisinin satisi faaliyeti ile istigal etmektedir.

Hidrolik kaynakl elektrik Gretiminin toplam elektrik Gretimi icindeki payi 2023 yilinda
%20,4 olarak gergeklesmistir. Ote yandan, 2023 ve 2024 yillarinin Aralik aylarina iligkin
veriler kiyaslandiginda; hidrolik gu¢ kaynakli Uretim miktarinin (MWh) toplam dretim
miktari icindeki payinin 2023 yilinin Aralik ayinda %19,66, 2024 yihinin Aralik ayinda
%21,57 oldugu ve s6z konusu donemde yaklasik iki puanlik bir artisin meydana geldigi
gorulmektedir- Bu gergcevede, hidrolik gucun toplam elektrik enerjisi Uretimi igerisindeki
payinin dikkate deger seviyede oldugu sdylenebilecektir.

Gunumuzde elektrik; kdmar, dogal gaz, su, gunes, rizgar vb. kaynaklardan elde
edilebilmektedir ve adi gegen her bir kaynak bakimindan elektrik Gretimi
gerceklestirmek igin maliyeti, kurulum zamani, c¢alisma prensibi ve teknolojisi
farklilasan santral tipleri bulunmaktadir. Santral tipleri arasinda anilan farkhliklar
olmakla birlikte, gerceklesen uretim sonucunda ortaya ¢ikan Urun olan "elektrik"
homojendir. Bu c¢ercevede Rekabet Kurulu (Kurul)nun sektore iligkin gecmis
kararlariyla da uyumlu sekilde, ilgili Grin pazari bakimindan, kullanilan kaynak
Ozelinde daha dar bir pazar tanimi yapiimamistir'®. Dolayisiyla s6z konusu
Ozellestirme islemleri bakimindan ilgili GrGn pazarlari “elektrik enerjisi tretimi ve satigr’”
ve “elektrik enerjisi perakende satisi” olarak tespit edilmistir.

Ote yandan, son vyillarda iletim hatlarinda yapilan iyilestirmeler ile iletim kisitlarinin
ortaya ¢ikma ihtimalinin azalmasi ve 6zellestirmeye konu HES’lerin Ulke c¢apinda
faaliyet gostermesi hususlar dikkate alinarak ilgili cografi pazar “Tlrkiye” olarak
belirlenmistir.

G. Degerlendirme

2013/2 sayili Teblig'in ‘Kapsam’ baslikli 2. maddesine gore bir tesebbusin ortaklik
paylarinin ya da diger hak ve araglarin timanun veya bir kisminin tesebbusin
uzerindeki kontrolU degistirecek ya da karar organlarini etkileyecek sekilde yahut mal
veya hizmet Uretimine yonelik birimlerin 6zellestirme yolu ile her tlrli devri bu Teblig
hakUumlerine tabidir.

Devre konu olan Kapulukaya HES ve Kesikkdépri HES'in hisselerinin EUAS
kontrolinde olmasi nedeniyle 6n bildirim konusu islemler 2013/2 sayili Teblig'in 2.
maddesi kapsaminda 6zellestirme islemleridir. Bu nedenle OIB tarafindan 6n bildirimi

9 Hidrolik gligten/su giiciinden elde edilen elektrigi ifade etmektedir.
10 Kurulun 18.01.2018 tarihli ve 18-03/22-11, 09.01.2020 tarihli ve 20-03/17-7 sayil, 17.02.2022 tarihli
ve 22-09/137-55 sayili kararlari.
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yapilan Kapulukaya HES ve Kesikkopru HES’in 6zellestiriimesi iglemlerinin 2013/2
saylili Teblig'in 2. maddesi kapsaminda yer aldidi anlagiimaktadir.

2013/2 sayil Teblig'in 3. maddesine gore; Teblig kapsamindaki 6zellestirme yolu ile
devralma islemlerinde; ozellestirilecek tesebbusin ya da mal veya hizmet Uretimine
yonelik birimin cirosunun 250 milyon Turk lirasini agsmasi halinde, ihale sartlarinin
kamuoyuna duyurulmasindan 6nce, Kuruma on bildirimde bulunulmasi gerekmektedir.
Kuruma vyapilan bildirim kapsaminda Kapulukaya HES ve Kesikkopru HES'in
Ozellegtirme islemlerinin birlikte yapilacagi dikkate alindiginda, s6z konusu santrallerin
cirolarinin Teblig’de belirtilen ciro sinirlarini agmasi sebebiyle islemin 6n bildirime tabi
oldugu gorulmustdar.

OIB tarafindan Kuruma intikal ettirilen 6n bildirime iligkin olarak hazirlanan 2024-2-
063/BN-01 sayih Bilgi Notu, 27.03.2025 tarihli Kurul toplantisinda goérisulmus ve 25-
13/296-M sayi ile karara baglanmistir. Kurul gérisunde;

— 2013/2 sayili “Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin hukuki Gegerlilik
Kazanabilmeleri icin Rekabet Kurumuna Yapilacak On Bildirimlerde ve izin
Basvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig’de yer verilen
ciro esiginin asilmasi nedeniyle islemin 6n bildirime tabi oldugu,

— lislem ile ilgili olarak bu asamada herhangi bir én kosul veya bir kisit
getiriimesine gerek olmadigi,

— Ancak alici adaylar belli olduktan sonra devirlerle ilgili kogul ve yukumlultkler
getirilebileceginin veya devirlere izin verilmeyebileceginin sarthamede yer
almasinin uygun olacag!

hususlari yer almaktadir.

2013/2 sayili Teblig'in 5. maddesinde ise, Kuruma 6n bildirimde bulunulmasi zorunlu
olan oOzellestirme yolu ile gerceklestiriien devralma islemlerinin, hukuki gecerlilik
kazanabilmesi i¢in Kuruldan izin alinmasinin zorunlu oldugu belirtiimektedir. Bu
kapsamda halihazirda OiB uhdesinde bulunan Kapulukaya HES ve Kesikkdprii HES'in
ozellestiriimesi igleminin Kurulun iznine tabi oldugu goruimektedir.

2010/4 sayil Teblig uyarinca etkilenen pazarlar,

“Tlrkiyede,

a) Taraflardan ikisinin veya daha fazlasinin ayni (iriin 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), tim ilgili
triin pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan olusmaktadir.”

ifadesiyle tanimlanmaktadir. Bu noktada, taraflarin Turkiye’deki faaliyetleri arasinda
yatay ve/veya dikey ortismenin bulunup bulunmadiginin, értisme varsa s6z konusu
etkilenen pazarlarda olusacak yogunlagsmanin rekabetin dnemli dlglide azaltiimasi
sonucunu doguran bir islem niteligi tasiyip tasimadiginin incelenmesi gerekmektedir.
Bu dogrultuda, ilgili devralmanin konusunu olusturan ihale kapsaminda teklif veren her
bir muhtemel alici 6zelinde yapilacak olan tespitlere asagida yer verilmistir.

G.1. Kapulukaya HES ve Kesikkopri HES’in AKKUS Tarafindan Devralinmasi
Islemine lligkin Degerlendirme

OIB tarafindan gdnderilen yazida, 14.03.2025 tarihinde gerceklestirilen pazarlik
gorusmelerinde en yuksek teklifi veren tesebblsin AKKUS oldugu ifade edilmigtir.
Taraflarin Turkiye'deki faaliyetleri arasinda yatay ve/veya dikey értiismenin bulunup
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bulunmadiginin incelenmesi bakimindan Turkiye’deki faaliyet alanlarina bakildiginda,
AKKUS’un, betondan veya suni tastan prefabrik yapi elemanlari, sbnmemis kireg,
sonmus kireg, suya dayanikh kire¢ imalati ve ingaat alanlarinda faaliyet gostermekte
oldugu gorilmektedir. Diger yandan, AKKUS'un ve AKKUS'un tek kontroliine sahip
olan Hasmet AKKUS’un kontrol sahibi oldugu tesebbuslerin ¢imstone satisi isiyle
istigal ettigi anlasilmaktadir. Bu kapsamda, AKKUS$’un i¢inde bulundugu ekonomik
batinlugun ozellegtirmeye konu birimlerin faaliyetlerinin bulundugu elektrik Gretimi ve
satisl pazarinin alt veya Ust pazarlarinda herhangi bir faaliyeti oimadidi bu dogrultuda,
Kapulukaya HES ve Kesikkopru HES ile AKKUS un faaliyet alanlari arasinda 2010/4
sayili Teblig uyarinca herhangi bir yatay veya dikey ortusme bulunmadigi
anlasiimaktadir.

Ote yandan, Bildirim Formu'nda Camligéze HES'Yin Hazine muilkiyetinde bulunan
%100 oranindaki payinin OIB tarafindan satigsa sunulmasina iligkin ihale kapsaminda
AKKUS’un en yuksek teklifi veren tesebbls oldugu ifade edilmektedir. Bu dogrultuda,
hem mevcut dosya kapsaminda Kapulukaya HES ve Kesikképru HES, hem de s6z
konusu basvuru kapsaminda Camligoze HES ihalelerinin AKKUS tarafindan
kazanilmasi durumunda pazardaki yogunlasma oraninin incelenmesi gerekmektedir.
Bu kapsamda AKKUS’un elektrik enerjisi Uretimi ve satisi alaninda faaliyet
gostermemesi, elektrik enerjisi Uretimi ve satigl pazarinda faaliyet gosteren Camligoze
HES’in 2023 yilina iligkin kurulu gi¢ bazinda pazar payinin %(.....), uretim bazinda
pazar payinin %(.....) ve ayni yilda Kapulukaya HES ve Kesikkdpru HES'in kurulu gug
bazinda toplam pazar payinin %(.....), Uretim bazinda toplam pazar payinin ise %(.....)
oldugu g6z oOnunde bulunduruldugunda, AKKUS'un her iki ihaleyi kazanmasi
durumunda dahi pazar payinin kurulu gi¢ bazinda %(.....) ve Uretim bazinda ise
%(.....) seviyesinde kalacagi gorulmektedir. Bu dogrultuda, pazardaki yogunlasma
artigsinin her durumda ihmal edilebilir bir dUzeyde olacagi anlasiimaktadir.

Bu kapsamda bildirim konusu islem kapsaminda Kapulukaya HES ve Kesikkopri
HES’in AKKUS tarafindan devralinmasi halinde 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi
kapsaminda basta hakim durum yaratiimasi ya da mevcut bir hakim durumun
guclendirilmesi olmak Uzere ulkenin butunu yahut bir kisminda herhangi bir mal veya
hizmet piyasasindaki etkin rekabetin dnemli dlglide azaltiimasi sonucunu doguran
nitelikte olmadigi sonucuna ulasiimaktadir.

G.2. Kapulukaya HES ve Kesikkopru HES’in MILA Tarafindan Devralinmasi
Islemine lliskin Degerlendirme

OIB tarafindan génderilen yazida, 14.03.2025 tarihinde gergeklestirilen pazarlk
gériismelerinde en yiiksek teklifi veren ikinci tesebbiisiin MiLA oldugu ifade edilmistir.
Taraflarin Turkiye’deki faaliyetleri arasinda yatay ve/veya dikey ortiismenin bulunup
bulunmadiginin  de@erlendiriimesi bakimindan Turkiye'deki faaliyet alanlarina
bakildiginda; MiLA’nin yol, tiinel, kdpri vb. yapilarin insaati ve taahhiit isleri ile istigal
ettigi goriilmektedir. Bununla birlikte, MILA’nin hisselerinin tamamina sahip oldugu
Ankara ilinde kurulu Lara HES araciligi ile elektrik enerjisi Uretimi ve perakende satigi
alaninda faaliyetinin bulundugu ve devre konu Kapulukaya HES ve Kesikkopri HES'in
elektrik enerjisi Uretimi ve satisi alaninda faaliyet goOsterdigi bilinmektedir. Diger
yandan, OIB tarafindan génderilen cevabi yazilarda; MILA'nin hisselerinin tamamina
ve tek kontroliine sahip olan Ferhat OLMEZin MILA'nin yani sira hisselerinin
tamamina ve tek kontroline sahip oldugu Artvin ilinde kurulu Berta HES araciligi ile

11 Sivas ilinde bulunan Camligéze HES’in kurulu giicii 32 MW'dir.
Kaynak: https://www.euas.gov.tr/santraller/camligoze-hes Erigim Tarihi: 23.05.2025
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elektrik enerjisi Uretimi ve satigi alaninda faaliyet gosterdigi ifade edilmistir. Bu
cercevede; 2010/4 sayih Teblig uyarinca devre konu tesebbls ile devralan
konumundaki tesebbus arasinda “elektrik enerjisi lretimi ve satisi” alaninda yatay
ortismenin ve “elektrik enerjisi perakende satisi” alaninda dikey ortismenin bulundugu
gOrulmektedir.

Yatay ortusmenin bulundugu “elektrik enerjisi tretimi ve satigr” pazarina iligkin olarak
Berta HES'in, Lara HES'in ve Ozellestirmeye konu HES’lerin 2023 yilina iligkin pazar
paylarina asagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo 7- islem Taraflarinin 2023 Yilinda Elektrik Uretim Miktari (MWh) ve Kurulu Giig¢ (MW) Bakimindan

Pazar Paylari

Tesebbls

Elektrik Uretimi Bakimindan
(%)

Kurulu Gug
Bakimindan (%)

Lara HES

Berta HES1?

Kapulukaya HES

Kesikkopra HES

Kaynak: Tesebbuslerden Gelen Cevabi Yazilar ve Raportér Hesaplamasi

Yukaridaki tablodan da gértlecegi Uzere, Lara HES’in ve Berta HES’in 2023 yilinda
elektrik enerjisi Uretiminde toplam pazar payi %(.....), kurulu gu¢ bakimindan toplam
pazar pay! %(.....) olarak gerceklesmistir. Kapulukaya HES’in ve Kesikképri HES'in
ilgili yildaki elektrik Gretimi bakimindan pazar paylarinin toplami %(.....), kurulu gug
bakimindan pazar paylarinin toplami ise %(.....)’dir. Dolayisiyla, 6zellestirmeye konu
mezkur HES’lerin MILA tarafindan devralinmasinin akabinde; MILA ekonomik
batunlugunun -2023 yilindaki pazar paylari baz alindiginda- elektrik enerjisi Uretimi
bakimindan toplam pazar payinin %(.....) ve kurulu gu¢ bakimindan toplam pazar
payinin %(.....) olacagdi anlagiimaktadir.

Diger yandan, asagida yer verilen tablodan gorulebilecegi Uzere, s6z konusu pazarda
cok sayida rakip tesebbis ve nispeten yiksek pazar paylarina sahip olan EUAS
faaliyet gostermektedir.

12 Cevabi yazida, Ferhat OLMEZ'in BERTA'daki hisselerini 2024 yilinda satin aldigi, bu sebeple 2023
yilina iliskin verilerin sunulmadigina yer verilmistir. Bu dogrultuda BERTA bakimindan tabloda 2024 yili
verilerine yer verilmigtir.

8/11



(42)

(43)

(44)

(45)

25-21/499-334

Tablo 8- Lisansh Elektrik Enerjisi Uretimi ve Kurulu Giicii Bazinda En Blyiik Bes Ozel Tesebbiise Ait
Pazar Paylari

. 2023 Kurulu Guig . 2023 Elektrik Uretim
Tegebbus Pazar Payi (%) Tegebbls Pazar Payi (%)
EUAS 22,21 EUAS 14,21
Enerjisa Enerji Uretim Eren Enerji Elektrik
AS 4,79 Uretim AS 6,02
Eren Enerji Elektrik Enerjisa Enerji Uretim
Uretim AS 2,62 AS 418
Emba Elektrik Uretim Emba Elektrik Uretim
AS 2,47 AS 3,43
_Iskenderun Enerji 245 . iskenderun Enerji 3.20
Uretim ve Ticaret AS ' Uretim ve Ticaret AS '

Kaynak: Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu Yillik Sektér Raporu®?

Bildirim konusu igslem bakimindan taraflarin faaliyetleri arasinda yatay o6rtlismenin
bulundugu “elektrik enerjisi dretimi ve satis” pazarinda Kapulukaya HES ve
Kesikkopri HES'in elektrik enerjisi Uretiminde pazar payinin %(.....)'in altinda oldugu,
pazarda faaliyet gosteren cok sayida tesebbisiin bulundugu, EUAS’In nispeten
yiiksek bir pazar payina sahip oldugu, islem sonucunda sdz konusu pazarda MiLA
tarafindan sahip olunacak toplam pazar payinin oldukga dusuk seviyede kalacagi goz
onunde bulunduruldugunda, bildirim konusu islem kapsaminda Kapulukaya HES ve
Kesikkopri HES'in AKKUS tarafindan devralinmasinin  “elektrik enerjisi lretimi ve
satigr” pazarinda rekabetci bir endise olusturmayacagi ve devralmanin piyasada etkin
rekabetin onemli Ol¢cude azaltilmasi sonucunu doguran bir nitelik tasimadig
gorulmektedir.

Taraflarin faaliyetleri arasinda dikey 6rtigmenin bulundugu “elektrik enerjisi perakende
satigr” pazarina iliskin olarak ise MILA’nin kontrolinde olan Lara HES’in 2024 yilina
iliskin pazar payina asagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo 9- LARA'nin 2024 Yilinda Elektrik Enerjisi Perakende Satisi Pazarinda Satis Miktari Bazinda

Pazar Payi
Tesebbis 2024 (%)
LARA (....)
Kaynak: MILA'nin Cevabi Yazisi ve Raportdr Hesaplamasi

Yukaridaki tablodan da goériilecegi tizere, MILA’nin bagl ortakligi olan LARAnin
elektrik enerjisi perakende satisi pazarinda 2024 yilinda elde etmis oldugu pazar payi
%(.....)'tar. Bununla birlikte s6z konusu pazarda faaliyet gdsteren ¢ok sayida rakip
tesebbls bulunmaktadir. Nitekim 2023 yili itibariyla elektrik enerjisi perakende satigi
pazarinda 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 Satig
AS %(.....) pazar payina sahiptirl4.

Bu baglamda, dosya konusu islem bakimindan taraflarin faaliyetleri arasinda dikey
iliskinin oldugu “elektrik enerjisi perakende satisi” pazarinda ¢ok sayida oyuncunun
varhigdi, bu anlamda pazarin pargali bir yapi arz ettigi, ayrica elektrik enerjisi sektorunun
reglilasyona tabi oldugu, MILA'nin s6z konusu pazarda kisith bir payinin bulundugu,
Kapulukaya HES ve Kesikkopri HES’in Tablo 2'de ve Tablo 4’te yer verilen “elektrik
enerjisi lretimi ve satisi” pazarindaki paylari ile MILA'nin “elektrik enerjisi perakende
satigr” pazarindaki pazar payinin ihnmal edilebilir seviyede oldugu hususlari dikkate

13 https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-24/yillik-sektor-raporu, Erisim Tarihi: 06.05.2025
14 https://www.epdk.qgov.tr/Detay/Icerik/3-0-24/elektrikyillik-sektor-raporu, Erisim Tarihi: 09.05.2025.

9/11


https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-24/yillik-sektor-raporu
https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-24/elektrikyillik-sektor-raporu

(46)

(47)

25-21/499-334

alindiginda dikey iligkinin herhangi bir rekabetgi endiseye mahal vermeyecegi
anlasiimaktadir.

Diger yandan, Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu tarafindan gonderilen, Kurum
kayitlarina 30.04.2025 tarihinde intikal eden yazida, Muradiye Elektrik Uretim AS
(Muradiye HES)'nin 6zellestirme islemine konu oldugu ve MILA'nin bahse konu
Ozellestirme yoluyla devralma islemi kapsaminda tek teklif sahibi oldugu belirtilmistir.
Muradiye HES, elektrik enerjisi Uretimi ve satisi alaninda faaliyet gostermektedir. Bu
dogrultuda, hem mevcut dosya kapsaminda Kapulukaya HES ve Kesikkdpri HES’in
hem de s6z konusu basvuru kapsaminda Muradiye HES'in ihalelerinin MILA tarafindan
kazanilmasi durumunda pazardaki yogunlasma oraninin incelenmesi gerekmektedir.
MILA’nin ekonomik bitinliginde yer alan Lara HES'’in ve Berta HES'’in 2023 yilinda
elektrik enerjisi Uretiminde toplam pazar pay! %(.....), kurulu gii¢ bakimindan toplam
pazar payl %(.....) olarak gerceklesmistir. Kapulukaya HES ve Kesikkdpra HES'in ilgili
yildaki elektrik Uretimi bakimindan pazar paylarinin toplami %(.....), kurulu gug
bakimindan pazar paylarinin toplami ise %(.....)'dir. Muradiye HES'in ise 2023 yilinda
Muradiye HES’in pazar payinin elektrik enerjisi Gretimi bakimindan %(.....); kurulu gug¢
bakimindan %(.....) oldugu géz éniinde bulunduruldugunda, MILA’nin her iki ihaleyi
kazanmasi durumunda dahi elektrik enerjisi Uretimi ve satis1 pazarinda pazar payinin
kurulu gug bazinda %(.....) ve Uretim bazinda ise %(.....) seviyesinde seyredecegi
gorulmektedir. Bu dogrultuda, pazardaki yogunlasma artisinin her halukarda ihmal
edilebilir bir dizeyle sinirli olacagi anlasiimaktadir>16,

Yukarida aciklanan hususlar cercevesinde, MILA bakimindan gergeklestirilecek
devralma igleminin, basta hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir hakim durumu
guclendirilmesi olmak Uzere, Ulkenin butunu yahut bir kisminda ilgili pazarda etkin
rekabetin 6nemli dlglide azaltilmasi sonucunu doguran bir nitelik tagimadiglr sonucuna
ulasiimaktadir.

15 Tirkiye Elektrik iletim AS (TEIAS) tarafindan yillik olarak yayimlanan raporlar uyarinca 2021, 2022
ve 2023 yillarinda Turkiye'deki toplam elektrik Gretimi sirasiyla 334.723 GWh, 328.329 GWh ve 331.148
GWh’dir. Kaynak: https://www.teias.gov.tr/turkiye-elektrik-uretim-iletim-istatistikleri, Erigsim Tarihi:
07.05.2025.

16 TEIAS tarafindan yillik olarak yayimlanan raporlar uyarinca 2021, 2022 ve 2023 yillarinda Tiirkiye’deki
toplam elektrik kurulu gicu sirasiyla 99.819 MW, 103.809 MW ve 110.914 MW’dir. Kaynak:
https://www.teias.gov.tr/turkiye-elektrik-uretim-iletim-istatistikleri, Erigsim Tarihi: 07.05.2025.
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H. SONUC

Diizenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, Ozellestirme idaresi
Bagkanligi bunyesinde bulunan Kesikkopri Hidroelektrik Santrali ve Kapulukaya
Hidroelektrik Santrali’'nin 6zellestiriimesi islemine iliskin olarak;

Bildirim konusu iglemin 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7.
maddesi kapsaminda bir devralma iglemi oldugu ve bu maddeye dayanilarak
cikarilan 2013/2 sayili “Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin Hukuki Gegerlilik
Kazanabilmeleri icin Rekabet Kurumuna Yapilacak On Bildirimlerde ve izin

Basvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig” uyarinca izne tabi
olduguna,

Bununla birlikte bildirim kapsamindaki herhangi bir teklif sahibi tarafindan yapilacak
devralma isleminin; 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi kapsaminda basta hakim
durum yaratilmasi veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere,
ulkenin butind yahut bir kisminda ilgili pazarda etkin rekabetin onemli Olgude
azaltilmasi sonucunu doguran bir islem niteligi tasimadigina ve isleme teklif sahipleri
acisindan izin verilmesinde sakinca bulunmadigina

gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gln iginde Ankara Idare Mahkemelerinde yargi
yolu agik olmak tzere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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