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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2004-1-109 (Devralma)
Karar Sayisi : 04-70/1008-246
Karar Tarihi :4.11.2004

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Mustafa PARLAK

Uyeler : Tuncay SONGOR, A. Ersan GOKMEN, R. Miifit SONBAY,
Murat GENCER, Prof.Dr. Ziihti AYTAC, Rifki UNAL,
Prof.Dr. Nurettin KALDIRIMCI, Sureyya CAKIN

B. RAPORTORLER: F. Yesim AKCOLLU, Harun ULU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Enron Power Holdings (Turkey) B.V.
Temsilcisi: Av. Sezin TURAN
Barbaros Bulvari Murbasan Sokak
Cerrahoglu Binasi 34349 Balmumcu-istanbul
D. TARAFLAR : - Enron Power Holdings (Turkey) B.V.

Schouwburgplein 30-34
3012 CL Rotterdam-HOLLANDA

- Wing International Ltd.
818 South Kansas Avenue
Topeka, KS 66612 A.B.D.

E. DOSYA KONUSU: Enron Power Holdings (Turkey) B.V.’nin %50’sine
sahip oldugu Trakya Elektrik Uretimi ve Ticaret A.$.’nin hisselerinin
%9’unu Wing International Ltd.’den devralmasi iglemine izin verilmesi
talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 12.10.2004 tarih, 5668 sayi ile
giren bildirim Gzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 4,
5 ve 7. maddesi ile 1997/1 sayili Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblid'in ilgili hUkamleri uyarinca yapilan
inceleme sonucunda diizenlenen 27.10.2004, 2004-1-109/0i-04-FYA sayili
Devralma On Inceleme Raporu, 1.11.2004 tarih, REK.0.05.00.00/208 sayili
Baskanlik onergesi ile 04-70 sayili Kurul toplantisinda goérUgulerek karara
baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda;

Trakya Elektrik Uretimi ve Ticaret A.S. (Trakya A.S.)’'nin %50 hissesine sahip
olan Enron Power Holdings (Turkey) B.V.'nin Wing International Ltd.’in Trakya
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A.S.de sahip oldugu %9’luk hissesini daha devralmasina izin verilmesi
islemine iligskin edinilen bilgi ve belgeler i1s1ginda;

- bildirilen iglemin Trakya A.$.'de herhangi bir kontrol dedgisikligine vyol
acmamasl nedeniyle, 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 1997/1 sayili
Teblig’'in 2. maddesi kapsaminda bir devralma olmadigi,

- taraflar arasinda imzalanan Hisse Alim So6zlesmesi'nin “Saticilara Rekabet
Sinirlamasi” baglik 5.7. maddesinde yer alan rekabet etme yasagdinin yan
sinirlama olarak kabul edilememesi nedeniyle 4054 sayili Kanun'un 4.
maddesini ihlal ettigi, bu haliyle ilgili S6zlesme'ye Kanun’'un 5. maddesi
kapsaminda bireysel muafiyet de verilemeyecegi, bu bakimdan rekabet etme
yasagina iliskin s6z konusu maddenin Hisse Alim Soézlesmesi’nden
cikarilmasi ve degistiriimis Hisse Alim Sozlesmesi'nin Rekabet Kurulu'na 60
gun igerisinde gonderilmesi gerektigi

ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Enron Power Holdings (Turkey) B.V.

Enron Power Holdings (Turkey) B.V. (Enron Turkiye), Enron Corporation’in
timine dolayli olarak sahip oldugu bagli ortakligidir. Enron'un Turkiye'de
faaliyet gosteren 4 bagli sirketi bulunmakta olup, bunlar;

- Enron Gii¢ Santralleri isletme Limited Sirketi,

- Enron Proje Ydnetimi Limited Sirketi,

- Sl Eneriji ve Uretim Limited Sirketi,

- Enron Europe Operations (Advisor) Limited’dir.

Yukaridaki girketlerin timu Trakya A.S.'ye operasyon ve bakim hizmetleri
sunmaktadir. Bu sirketlerden Enron Gili¢ Santralleri isletme Limited Sirketi ve
Enron Proje Yoénetimi Limited Sirketi esas olarak bu amacla kurulmuslar ve
ayni zamanda Trakya A.S.'ye insaat iglerine dair hizmet de sunmuslardir. Bu
dort sirketten higbiri ilgili Grin pazarinda (elektrik Gretimi ve ticareti) faaliyet
gOstermemektedir.

H.1.2. Wing International Ltd (Wing Ltd)

Wing Ltd. ABD’de kurulu Wester Energy Inc.’in timune dolayl olarak sahip
oldugu bagli ortakhktir. Wing Ltd. elektrik Uretim ve toptan satisi pazarinda
dogrudan herhangi bir ciro elde etmemektedir. Ancak Trakya A.$.'deki
hissedarligi sebebiyle 2003 yilinda kendisine 6denen temetti 6.660.000 ABD
Dolari tutarindadir.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ligili Oriin Pazari

Bildirilen devralma islemi elektrik sektorinde gerceklesecektir. Genel
anlamda, elektrik sektora; Uretim, iletim ve dagitim olmak Uzere tg¢ bdlimden
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olusmaktadir. Elektrik Gretimi, 1sI enerjisi veya sudaki potansiyel enerji gibi
baska formdaki enerjinin elektrige cevrilmesi islemidir.

Bildirilen islem sonucu ortaklik yapisi degisecek olan Trakya A.S. elektrik
pazarinin Uretim seviyesinde yer almakta olup, tim Uretimini Turkiye Elektrik
Ticaret ve Taahhut A.S. (TETAS)'a satmaktadir. Dolayisiyla ilgili Grun pazari
“elektrik Uretimi ve ticareti” olarak belirlenmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Ulusal enterkonnekte sistemi tim Turkiye'yi kapsamaktadir. Nerede kurulu
olursa olsun, bu sisteme baglanan uretim girketleri Ulkenin tim bdlgelerine
elektrik nakli ve satisi yapabilmektedir. Bu dogrultuda, ilgili cografi pazarin
Tarkiye Cumhuriyeti Sinirlari olarak belirlenmigtir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. Igslemin Niteligi

Enron Tarkiye ve Wing Ltd., ana sirketleriyle beraber, 22.09.2004 tarihinde
Trakya A.$.’de Wing Ltd. sirketine ait toplam %9 oraninda hissenin Enron
Tarkiye'ye devredilmesi amaciyla bir hisse devir s6zlesmesi imzalamiglardir.

Trakya A.S.'nin devir islemi dncesindeki ortaklik yapisina asagidaki tabloda
yer verilmigtir.

Tablo 1 — Trakya A.$.’nin Ortaklik Yapisi

Sirketler Hisse Oranlari (%)
Enron Tlrkiye 50
Wing Ltd. 9
Gama Grubu 10
Midland Generations Ltd. 31

Hisse devri sonucunda Trakya A.$.nin hisse yapisi asagidaki tabloda yer
verilen sekilde olusacaktir.

Tablo 2 — Trakya A.$.’nin Devir Sonrasi Ortaklik Yapisi

Sirket Hisse Orani (%)
Enron Tlrkiye 59
Gama Grubu 10
Midland Generations Ltd. 31

Trakya A.$.'nin Ana Soézlesmesi ve Hissedarlik Anlasmasi geregince, olagan
genel kurul toplanti yeter sayisi %85'tir. Genel Kurul’da asagidaki kararlarin
alinabilmesi icin %100’1Uk bir oy oranina ihtiya¢ duyulmaktadir:

-Sirket feshi,
-Yonetim Kurulu'nun bagimsiz tyelerinin (2) secilmesi,
-Yoénetim Kurulu'’nda oybirligi gerektiren kararlarin belirlenmesi.

Asagidaki kararlar igin Genel Kurul’'un %85’inin olumlu oyu gerekmektedir:

-Ana sdzlesmede degisiklik yapiimasi,
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-Genel mudaran atanmasi ya da goérevden alinmasi,
-Sirket birlesmesi.

Ayrica, hissedarlarin olagan kararlar alabilmesi i¢in karar yeter sayisi %70tir.
9 Uyeden olusan Yonetim Kurulu'nun toplanabilmesi i¢in en az 6 Uyenin
toplantida bulunmasi ve karar alabilmesi igin yine en az 6 Uyenin olumlu oy
kullanmasi gerekmektedir. Devralma iglemi Oncesinde ve sonrasinda
hisssedarlarin  Yonetim Kurulu'ndaki Uye sayilari asagidaki tabloda
sunulmustur.

Tablo 3- Trakya A.S.’nin Yénetim Kurulu Uyelerinin Dagilimi

Sirketler Devralma Oncesi | Devralma Sonrasi
Enron Tulrkiye 3 4
Wing Ltd. 1 -
Gama Grubu 1 1
Midland Generations Ltd. 2 2
Bagimsiz 2 2

Yukaridaki tabloda da goruldugu Uzere, devralma isleminden sonra Enron
Tarkiye'nin Yonetim Kurulu'nda dogrudan atadigi dye sayisi 3'ten 4’e
cikacaktir.

Genel Kurul'da alinacak olan bazi stratejik kararlar (sirket feshi, Yonetim
Kurulu'nun bagimsiz Uyelerinin secilmesi, Yonetim Kurulu’'nda oybirligi
gerektiren kararlarin belirlenmesi) i¢cin %100 hisse orani, bazilari (ana
s6zlesme degisikligi, genel muadurin atanmasi/gérevden alinmasi, sirket
birlesmesi) icin ise %85 hisse orani gerekmektedir. Yani higbir hissedarin
devralma oncesinde veya sonrasinda tek bagina Genel Kurul veya Yoénetim
Kurulu stratejik kararlarinda kontrol sahibi olabilmesi mimkin olmamaktadir.
Dolayisiyla, belli stratejik kararlarin alinabilmesi igin hissedarlarin ortak
hareket ederek ortak kontrol tesis etmeleri gerekmektedir.

Yukaridaki agiklamalardan da anlagilacagi Uzere, dosya konusu devralma
islemi herhangi bir kontrol degisikligine yol agmayacaktir. Devralma iglemi
oncesinde ve sonrasinda Trakya A.S.’de ortak kontrol s6z konusudur. Bu
nedenle, bildirime konu olan iglem 1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesinin (b)
bendi anlaminda bir devralma islemi degildir.

H.3.2. Rekabet Etme Yasagi

Taraflar arasinda 22.9.2004 tarihinde imzalanan Soézlesmenin “Saticilara
Rekabet Sinirlamasi” baglikli 5.7. maddesi asagidaki gibidir:

“Saticilar ve saticilarin ana sirketi 6nceden alicinin acgik yazili iznini
almaksizin, kapanis tarihini izleyen iki yil igerisinde herhangi bir anda
Turkiye’'de proje sirketinin (Trakya A.S.) yuriittigu faaliyete benzer faaliyetlere
dogrudan dogruya veya dolayll olarak sahip olmayacak, bunlara idare veya
kontrol etmeyecek ya da bu tiir faaliyetlerin idare veya kontroliine istirak
etmeyecek ya da hicbir sekilde bu tir faaliyetlerle ilgilenmeyecektir; ancak
yukaridaki hikim saticilarin veya bagli kuruluslarinin tek bagina ya da
topluca Tlrkiye'de proje sirketinin ydrittigl faaliyete benzer bir faaliyeti
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dogrudan dogruya veya dolayll olarak yidriten halka acgik girketlerin
hisselerinin %5’ini ya da daha azini yatirimlarn lzerinde kontrol saglamayacak
sekilde (pasif yatirrm) almalarina engel tegkil etmeyecektir.”

Yukaridaki maddeden de anlasilacagi uzere, saticinin ve saticinin ana
sirketinin, alicinin agik yazili iznini almadan Turkiye’de Trakya A.$.’nin
yuruttugu faaliyete benzer faaliyetlere dogrudan veya dolayli olarak sahiplik
yapmasli ve bu tur faaliyetlerle ilgilenmesi 2 vyilhk bir sidre igin
yasaklanmaktadir. Sadece saticilarin benzer faaliyetleri yuriten halka agik
sirketlerin hisselerinin %5’ini ya da daha azini almalarina musaade edilmistir.

Bilindigi Uzere, birlesme ve devralmalarla birlikte taraflara getirilen rekabet
etme yasaklarinin “yan sinirlama“ sayilabilmeleri i¢in gerekli sartlardan en
onemlisi "yogunlasma ile dogrudan ilgili ve yogunlagsmanin yarutilebilmesi igin
gerekli olma" kriterini tasiyabilmeleridir. Bu kriteri kargilamamasi durumunda,
s6z konusu rekabet etme yasaklari 4054 sayili Kanun‘un 4. maddesi
kapsaminda rekabet sinirlamasi olarak degerlendiriimektedirler.

Yukarida aciklandigi Uzere, bildirime konu hisse devri 1997/1 sayili Teblig
kapsaminda bir devralma olarak kabul edilememektedir. Bu ¢ercevede, anilan
sOzlesmede duzenlenen rekabet vyasaginin yan sinirlama olarak
degerlendiriimesi de mumkin gérinmemektedir.

Ayrica, bu yukumlulik nedeniyle s6zlesmeye menfi tespit belgesi verilebilmesi
de mumkuin degildir. Bu cgergevede, Kanun’'un 4. maddesi kapsaminda
rekabeti sinirlayici bir anlagsma olarak degerlendiriimesi gerektigi dusunulen
s6z konusu rekabet yasaginin 4. madde hakimlerinin uygulanmasindan muaf
tutulabilmesi icin, Kanun’'un 5. maddesinde sayilan asagidaki kosullarin
tumUunU birden saglamasi gerekmektedir:

- Mallarin dretim veya dagitimi ile hizmetlerin sunulmasinda yeni gelisme ve
iyilesmelerin ya da ekonomik veya teknik gelismenin saglanmasi,

- TUketicinin bundan yarar saglamasi,

- ilgili piyasanin énemli bir bélimiinde rekabetin ortadan kalkmamasi,

- Rekabetin (a) ve (b) bentlerindeki amacglarin elde edilmesi igin zorunlu
olandan fazla sinirlanmamasi.

Dosya konusu devralma igleminde ilgili Grin pazari elektrik Gretimi ve ticareti
pazaridir. S6z konusu ilgili Grin pazarn 4628 sayili Elektrik Piyasasi
Kanunu’nda da belirtildigi Uzere rekabetin saglanmasinin amacglandigi bir
pazardir. Ancak halihazirda TETAS hakim durumdaki alici konumundadir.
Dolayisiyla henlz, Uretim piyasasinda faaliyet gosteren sirketlerin rekabet
etme yasagini mazur gdsterecek herhangi bir magsteri gevresinin varligindan
s6z etmek olanakli degildir. ligili Griin pazarinin bu 6zellikleri gdzéniine
alindiginda, satici sirketlere rekabet etme yasagi getiriimesinin Kanun’un 5.
maddesinde sayilan kosullari tasimasi mimkin goériimemektedir. Bu
bakimdan saticilara getirilen rekabet yasagi hukminu iceren 5.7. maddesinin
Hisse Aiim Soézlesmesi’nden ¢ikarilmasi gerektigi kanaatine variimistir.
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. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

1- Bildirilen islemin Trakya Elektrik Uretimi ve Ticaret A.S.’de herhangi bir
kontrol degisikligine yol agmamasi nedeniyle, 4054 sayili Kanun’un 7.
maddesi ve 1997/1 sayili Teblig'in 2. maddesi kapsaminda bir devralma
olmadigina,

2- a) Taraflar arasinda imzalanan Hisse Alim Soézlesmesi'nin “Saticilara
Rekabet Sinirlamasi” baglikli 5.7. maddesinde yer alan rekabet etme
yasaginin yan sinirlama olarak kabul edilememesi nedeniyle 4054 sayili
Kanun’un 4. maddesini ihlal ettigi, bu haliyle ilgili S6zlesme’ye Kanun'un 5.
maddesi kapsaminda bireysel muafiyet de verilemeyecegdine,

b) bu bakimdan rekabet etme yasagina iliskin s6z konusu maddenin Hisse
Allm  Soézlesmesi'nden c¢ikarilmasina ve degistirilmis  Hisse Alim
Sozlesmesi'nin - 60 gln igerisinde Rekabet Kurumu'na bildiriimesine;
Kurulumuzca gerekli gorilen duizeltmeler yapilmadan uygulamaya devam
edilmesi halinde haklarinda sorusturma acilacaginin ve ayni Kanun’'un 16. ve
17. maddeleri uyarinca iglem yapilacaginin taraflara bildiriimesine,

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



