)

)

®3)

4

®)

RekBET Kurumu Bagkanhgindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2023-2-039 (Devralma)
Karar Sayisi : 23-43/829-293

Karar Tarihi : 14.09.2023

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE

Uyeler : Ahmet ALGAN (ikinci Bagkan), Stikran KODALAK,

Hasan Huseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Mehmet OZDEN, Muhammed Salih TURK, Burcu AYKOL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Tlrkiye is Bankasi AS
Temsilcileri: Av. ismail Yilmaz ASLAN, Av. Orhan UNAL,
Av. Dilay YESILYAPRAK, Av. Ali Mert SAHAN,
Av. Ece TANER
Gazi Umur Pasa Sokak Bimar Plaza No:38/7-8 Balmumcu
34349 Besiktas/iISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: Greeneco Enerji Elektrik Uretim AS’nin hisselerinin bir
kisminin Tiirkiye is Bankasi AS tarafindan devralinmasi suretiyle Greeneco Enerji
Elektrik Uretim AS’nin tek kontroliiniin nihai olarak Saray Holding AS tarafindan
devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 06.08.2023 tarih, 41645 sayi ile
giren ve eksiklikleri 12.09.2023 tarihli, 42381 sayili yazi ile tamamlanan bildirim Uzerine
diizenlenen 12.09.2023 tarihli ve 2023-2-039/0l sayili Devralma On inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle; dosya konusu igleme izin verilmesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; Acarsan Holding AS! (ACARSAN HOLDING) ve Saray Holding AS2nin
(SARAY HOLDING) ortak kontroliinde bulunan Greeneco Enerji Elektrik Uretim AS’nin
(GREENECO ENERJI) sermayesinin %50’sine tekablil eden ve ACARSAN
HOLDING’in maliki oldugu hisselerin Tlrkiye Is Bankasi AS (IS BANKASI) tarafindan
devralinmasi suretiyle nihai olarak GREENECO ENERJi’nin tek kontroliiniin SARAY
HOLDING tarafindan devralinmasi iglemine izin veriimesi talep edilmektedir.

Bildirime konu devralma isleminin ekonomik gerekgesi; (.....)° olarak ifade edilmistir.

1 ACARSAN HOLDING hisseleri; Mehmet Selim ACAR, Mehmet Ata ACAR, Mesut ACAR, Kamuran
ACAR ve Sekine ACAR’In sahipliginde bulunmaktadir.

2 SARAY HOLDING hisseleri; Sami OZDAG, Ahmet OZDAG, Bekir OZDAG, Nimet OZDAG ve Kamil
OZDAG’in sahipliginde bulunmaktadir.

3 |S BANKASI ile ACARSAN HOLDING arasinda imzalanacak Pay Devir Sézlesmesi (SOZLESME) nin
7. maddesinde; GREENECO ENERJI nezdinde gergeklesebilecek bedelli/bedelsiz sermaye artirmlari
neticesinde verilecek bedelli/bedelsiz paylarin, devir bedelinin, katki payinin, geri devir bedelinin
karsilanmasi ve GREENECO ENERJI’ye kullandirilan kredilerden dogmus ve dogacak borglarin
glvencesi olarak her turll takyidattan ari olarak rehin tesisinin gergeklestirilmis olmasi durumunda rehin
yukd ile birlikte ve yasal bir engel bulunmamasi durumunda geri alim hakkinin kullanilabilecegi
belirtilmigtir.
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2010/4 sayil Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig (2010/4 sayili 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 kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, s6zlesmeyle
veya diger bir yolla bir ya da daha fazla tesebblis veya halihazirda en az bir
tesebblisli kontrol eden bir ya da daha fazla kisi tarafindan devralinmasi,
Kanunun 7°nci maddesi kapsaminda birlesme veya devralma iglemi sayilir.”

hikmunu haizdir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un 40.
paragrafinda belirtildigi Gzere bir tesebbisln bagka bir tesebbls Uzerinde belirleyici
etkiye tek basina sahip oldugu durumda tek kontrol vardir. Bir tesebblsun tek kontrole
sahip oldugu iki genel durum tanimlanabilir. ilki, kontrolii elde eden tesebbiisiin diger
tesebbUsun stratejik ticari kararlarini alma hakkina sahip oldugu durumdur. Bu hak
genellikle bir sirketteki oy haklarinin cogunlugunun devralinmasi ile elde edilir. ikinci
olarak, bir tesebbuste sadece bir hissedarin stratejik kararlari veto edebildigi ama tek
basina bu tur kararlari alma hakki olmadigi durumlarda da tek kontrolin varlgi kabul
edilir (negatif tek kontrol). Bu durumda sadece tek bir hissedar stratejik kararlarin
alinmasini engelleme yetkisine sahiptir. Negatif kontrol durumunda, ortak kontrol edilen
bir sirketteki durumun aksine, ayni yetkiye sahip bagka bir hissedar olmadigindan,
tesebblsin stratejik davraniglarinin belirlenmesinde negatif tek kontrole sahip
hissedarin diger hissedarlarla igbirligi yapmasi zorunlu degildir. Bu hissedar tesebbuste
bir kilittenme durumu yaratabilecedi igin 2010/4 sayih Tebli§'in 5. maddesi anlaminda
tek basina belirleyici etkiye sahip olmaktadir.

Bildirime konu iglemin oncesinde ve sonrasinda devre konu tesebbusun hissedarlik
yapisina asagida yer verilmektedir:

Bildirime konu islemin gergeklesmesi ile birlikte, (.....) sahipliginde bulunan
GREENECO ENERUJI hisselerinin tamami IS BANKASI'na devredilecektir.

Halihazirda GREENECO ENERJI'nin yénetim kurulu alti iyeden olusmakta olup séz
konusu Uyelerin (gl ACARSAN HOLDING, ugli SARAY HOLDING tarafindan
belirlenmektedir. GREENECO ENERJI ydnetim kurulu {yelerinin imtiyazl oy hakkina
sahip olmadigi, Uye sayisinin yarisindan bir fazlasinin istiraki ile toplandigi ve
toplantida hazir bulunanlarin salt cogunlugu ile karar verdigi bildiriimistir. Dolayisiyla
GREENECO ENERJi islem o6ncesinde, ACARSAN HOLDINGin ve SARAY
HOLDING'in ortak kontroliinde bulunmaktadir.

Dosya konusu igslem kapsaminda iS BANKASI ile ACARSAN HOLDING arasinda
imzalanacak SOZLESME’nin 7. maddesinde IS BANKASI tarafindan ACARSAN
HOLDING’e belirli kosullar cergevesinde 31.03.2026 tarihine kadar bir geri alim hakki
taninmakta olup bu hakkin kullanilmamasi halinde iS BANKASI’'nin pay sahipligi devam
edecektir. SOZLESME'nin 11. maddesinde ise 7. maddede diizenlenen geri alim hakki
gozetilerek, 31.03.2026 tarihine kadar, IS BANKASI tarafindan ACARSAN HOLDING'e
bir yonetim kurulu Gyesini belirleme hakki verilmektedir.

Buna gére, IS BANKASI, GREENECO ENERJI’nin mevcut durumda alti Giyeden olugan
yonetim kurulunun segimine iliskin genel kurul oylamalarinda ACARSAN HOLDING'in
belirleyeceqi bir gercek kiginin aday gosterilmesini kabul etmekte ve devre konu paylar
tahtindaki genel kuruldaki oy haklarini bu gergek kisinin de yonetim kuruluna segilmesi
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yoninde kullanacagini taahhiit etmektedir. Ote yandan sdzlesme miizakereleri devam
etmekte olup, ACARSAN HOLDING'in bir yénetim kurulu tyesi atamasi éngoriilmekle
birlikte, iki Uyenin de atanmasi s6z konusu olabilecektir. Bununla birlikte ACARSAN
HOLDING’e taninan yonetim kurulu belirleme hakki tesebbiise GREENECO ENERJI
uzerinde herhangi bir kontrol imkani tanimamaktadir.

Bildirime konu islemin gerceklesmesinin ardindan GREENECO ENERJI ydnetim
kurulunun Gg Uyesi SARAY HOLDING tarafindan belirlenecek olup diger U¢ Uyeden
ikisi IS BANKASI biri de ACARSAN HOLDING tarafindan belirlenecektir.

Islem sonrasinda; GREENECO ENERJI yénetim kurulu tyelerinin imtiyazh oy hakkina
sahip olmayacagd|, sirketin ticari stratejik kararlarinda herhangi bir Gyenin veto hakkinin
bulunmayacagi, her tyenin bir oy hakkina sahip olacagi, Uye sayisinin yarisindan bir
fazlasinin igtiraki ile toplanacagi ve toplantida hazir bulunanlarin salt gogunlugu ile
karar alinacagi bildirilmistir.

GREENECO ENERJI'nin yénetim kurulu baskaninin atanmasina iliskin 6zel bir
dizenleme bulunmamakta ve yonetim kurulu bagskani 6102 sayili Tuark Ticaret
Kanunu’'nun genel hiikiimleri cergevesinde secilecekti. GREENECO ENERJi Ana
Sozlesmesi'nde yonetim kurulu toplantilarinda oylarin esitligi durumunda Turk Ticaret
Kanununun 330. maddesinin uygulanacagi belirtimektedir. Atif yapilan 6762 sayil
mulga Turk Ticaret Kanunu’ndaki 330. maddenin karsiligi 6102 sayili Turk Ticaret
Kanunu’'nda 390. maddeye karsilik gelmektedir. 6102 sayili Tlrk Ticaret Kanunu’nun
390. maddesinde “Esas sézlesmede aksine agirlagtirici bir hikim bulunmadigi
takdirde, ybnetim kurulu lye tam sayisinin ¢ogunlugu ile toplanir ve kararlarini
toplantida hazir bulunan dyelerin ¢ogunlugu ile alir. Bu kural ybénetim kurulunun
elektronik ortamda yapilmasi hélinde de uygulanir. Yénetim kurulu Uyeleri birbirlerini
temsilen oy veremeyecekleri gibi, toplantilara vekil araciligiyla da katilamazlar. Oylar
esit oldugu takdirde o konu gelecek toplantiya birakilir. Ikinci toplantida da esitlik olursa
s6z konusu éneri reddedilmis sayilir. Uyelerden higbiri toplanti yapilmasi isteminde
bulunmadigi takdirde, ybnetim kurulu kararlari, kurul (yelerinden birinin belirli bir
konuda yaptigi, karar seklinde yazilmig O&nerisine, en az U(ye tam sayisinin
cogunlugunun yazili onayi alinmak suretiyle de verilebilir. Ayni énerinin tim ybnetim
kurulu lyelerine yapilmis olmasi bu yolla alinacak kararin gecerlilik sartidir...” hUkmu
bulunmaktadir. Bu durumda GREENECO ENERJi yénetim kurulu toplantilarinda
oylarin esitligi halinde Onerilen konu gelecek toplantiya birakilacak olup, ikinci
toplantida da esitlik olursa s6z konusu Oneri reddedilmis sayilacaktir.

GREENECO ENERJI yénetim kurulu toplanti ve karar nisabinin salt cogunluk oldugu,
yonetim kurulu Gyelerinin bir oy hakkinin bulundugu, yonetim kurulu bagkaninin 6102
sayili Turk Ticaret Kanunu genel hikimleri dogrultusunda segcilecegi, sirketin ticari
stratejik kararlarinda herhangi bir yonetim kurulu Gyesinin veto hakkinin bulunmadigi,
oylarin esitligi durumunda onerilen konunun gelecek toplantiya birakilacagi, ikinci
toplantida da esitlik olmasi durumunda onerinin reddedilecegi dikkate alindiginda
SARAY HOLDING, GREENECO ENERJI tizerinde negatif tek kontrol elde edecektir.
Bir diger deyisle SARAY HOLDING her ne kadar tesebbiise iliskin stratejik kararlarini
tek bagina alamiyor olsa da bu kararlarin alinmasini engelleme hakkina sahip olacaktir.
Bu dogrultuda séz konusu islemin gergeklesmesiyle GREENECO ENERJI’nin
kontroliinde kalici bir degisiklik meydana gelecedinden, bildirime konu iglemin 2010/4
sayill Teblig’'in 5. maddesi uyarinca 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi kapsaminda bir
devralma iglemi oldugu anlasiimaktadir. Diger yandan taraflarin cirolarinin 2010/4 sayili
Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde dngdrilen esikleri astigi ve
dolayisiyla bildirime konu iglemin izne tabi oldugu anlasiimaktadir.
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Dosya kapsaminda elde edilen bilgiler gergevesinde taraflarin Turkiye’deki faaliyet
alanlari incelendiginde, devre konu GREENECO ENERJI’'nin elektrik lretimi ve satigi
alaninda faaliyet gésterdigi, kontroli devralan SARAY HOLDING'in ise GREENECO
ENERUJI haric elektrik tretimi ve satisi alaninda faaliyet gésteren istirakinin bulunmadigi
anlasiimaktadir. Dolayisiyla bildirim konusu islemin taraflarinin faaliyetlerinin herhangi
bir pazarda ortusmedigi tespit edilmigtir.

Yapilan tum incelemeler ve degerlendirmeler sonucunda s6z konusu iglemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum yaratiimasi ya da mevcut
bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere Ulkenin butinu yahut bir kisminda
herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin dnemli dlgiide azaltilmasi
sonucunu doguran nitelikte olmadigi sonucuna ulasiimis ve bildirime konu igleme izin
verilmesine karar verilmistir.
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H. SONUG

(19) 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 lIzin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin onemli Olglde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu acik
olmak lizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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