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Rekabet Kurumu Bagkanhgindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2022-2-004 (Devralma)
Karar Sayisi : 22-09/133-53

Karar Tarihi : 17.02.2022

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o
Uyeler : Sukran KODALAK, Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK

B. RAPORTORLER: Osman Can AYDOGDU, Hasan Yildiray KARAYEL,
Nur KOKSAL

C. BILDIRIMDE
BULUNAN - - IC ictas insaat Sanayi ve Ticaret AS
Merkez Mah. Silahgor Cad. Hilton Otel Apt. No:42/1
Sisli/iSTANBUL

D. DOSYA KONUSU: igtag:_ Surdurilebilir Enerji Yatirnmlan A§’de %8,81 oraninda
hisse sahibi olan Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasr’nin tim hisselerinin IC Igtas
Insaat Sanayi ve Ticaret AS’ye devredilmesi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 28.01.2022 tarih ve
24958 sayi ile intikal eden ve eksiklikleri 10.02.2022 tarih ve 25269 sayili yazi ile
tamamlanan bildirim (izerine diizenlenen 16.02.2022 tarih ve 2022-2-004/Oi sayili
Devralma On inceleme Raporu gorusiilerek karara baglanmistir.

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

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Kuruma yapilan basvuruda; igtas Sirdrilebilir Enerji Yatinimlar AS’deki (ICTAS
SURDURULEBILIR) Avrupa imar ve Kalkinma Bankasina (EBRD)! ait olan %8,81
oranindaki hissesinin tamaminin IC igtas San. ve Tic. AS’ye (ICTAS INSAAT)
devredilmesi islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili
Kanun) ve 2010/4 sayil Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig) cercevesinde izin verilmesi talep
edilmektedir.

Kurulun 04.07.2019 tarihli ve 19-24/369-167 sayili karari ile ICTAS
SURDURULEBILIR'in ortak kontroliiniin EBRD tarafindan devralinmasi iglemine izin
verilmistir. Bildirim kapsaminda sunulan bilgilere gére EBRD, (.....) Buradan hareketle,
EBRD ile IC igtag Eneriji Yatinmlari Holding AS (ICTAS ENERJI) arasinda 29.04.2019
tarihinde imzalanan Hissedarlar S6zlesmesi hikimlerine gore garantér pozisyonunda
bulunan ICTAS INSAAT tarafindan s6z konusu EBRD paylari devralinacaktir.

1 EBRD, Avrupa imar ve Kalkinma Bankasinin Kurulusuna iliskin Sézlesme’nin yirirlige girmesi ile
28.03.1991 tarihinde kurulmustur. EBRD, yatirimlari pazar ekonomisini inga etmek igin bir ara¢ olarak
kullanan, Oncelikli olarak eski Dogu Bloku Ulkelerini hedeflemis ¢ok tarafli bir kalkinma bankasidir.
EBRD, Orta Avrupa’dan Orta Asya’ya, Gliney ve Dogu Akdeniz'e, Bati Seria ve Gazze de dahil olmak
Uzere, yaklasik 40 Ulkede aktif olarak faaliyetlerini sirdirmektedir. EBRD dogrudan veya yerel bankalar
ile yatinm fonlari gibi finansal aracilar araciligiyla finansman saglamaktadir.



(6)

(7)

(8)

(9)

(10)

(11)

22-09/133-53

ictas Grubu ve EBRD arasindaki Sermaye Katiim Sézlesmesine goére ICTAS
SURDURULEBILIR’in yénetim kuruluna EBRD’nin bir aday gdésterme hakkinin
bulundugu ve ayrica EBRD tarafindan yonetim kuruluna bir kurul gézlemcisi atandigi
anlasiimaktadir. Yonetim kurulu karar nisabina bakildiginda ise, EBRD tarafindan
atanan udyenin muspet oyunun arandigi konularin; yillik batgenin, is planinin, sirket
deger yaratma planinin ya da bunlardaki degisikliklerin ve ticari projelerin onaylanmasi
seklinde oldugu goriilmektedir.2 Bu kapsamda, mevcut durumda igtas Grubu ile EBRD,
ICTAS SURDURULEBILIR'i ortak kontrol etmektedir.

Bildirime konu islemin gerceklesmesi ile birlikte, EBRD ICTAS SURDURULEBILIR'de
sahip oldugu tiim hisselerini ICTAS INSAAT a devredecek ve islemin nihayetinde ictas
Grubu, devre konu tesebbis Uzerinde tek basina kontrol elde edecektir. Bu dogrultuda
s6z konusu islemin gergeklesmesiyle ICTAS SURDURULEBILIR’in kontroliinde kalici
bir degisiklik meydana gelecedinden, bildirime konu iglemin 2010/4 sayili Tebligin 5.
maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi ¢ergevesinde bir devralma iglemi oldugu
anlasiimaktadir. Ayrica taraflarin cirolari 2010/4 sayili Tebli§’in 7. maddesinde
ongorulen ciro esiklerini asildigindan, bildirime konu islemin izne tabi oldugu
gorulmektedir.

Taraflarin faaliyet alanlari incelendiginde, devralan konumundaki ICTAS INSAAT’In
yurt ici ve yurt disinda havalimani, liman ve marina gibi ingaatlar, yuksek hizli tren
projeleri, yol ve kopru ingaatlari, yiksek kapasiteli enerji santralleri ve turizm tesisleri
insaati alaninda faaliyet gosterdigi; ICTAS INSAAT’I kontrol eden igtas Grubu’nun,
ICTAS SURDURULEBILIR haricinde elektrik enerjisi retimi ve satisi pazarinda Limak
Yatirm Enerji Uretim isletme Hizmetleri ve insaat AS ile ictas Grubu’nun ortak
kontrolinde bulunan Yenikdy Kemerkdy Elektrik Uretim ve Ticaret AS tarafindan
isletilen Kemerkdy Termik Santrali ve Yenikdy Termik Santrali ile faaliyet gosterdigi
anlasiimaktadir.

Devre konu ICTAS SURDURULEBILIR ise istiraki igtas Yenilenebilir Enerji Uretim ve
Ticaret AS biinyesinde yer alan Yukari Mercan HES, Niksar HES, Ucharmanlar HES,
Bagistas-1 Baraji ve HES, Cileklitepe HES, Kadincik | ve Kadincik Il HES ve bir diger
istiraki TRABZON ENERJI biinyesinde bulunan Kemercayir HES ve Ughanlar HES
araciligiyla elektrik Uretimi ve satisi pazarinda faaliyet gostermektedir. Bu bakimdan,
taraflarin faaliyetleri arasinda elektrik enerjisi Uretimi ve satisi pazarinda yatay ortiusme
bulunmaktadir.

EPDK tarafindan aylik ve yillik olarak yayimlanan raporlardan alinan verilere® gore
taraflarin TUrkiye’'de elektrik tretimi ve satisi pazarindaki elektrik Gretim kurulu gugcleri
bazinda sahip olduklari pazar paylari asagidaki gibidir:

Tablo 1- islem Taraflarinin Elektrik Uretimi Kurulu Giigleri ve Kurulu Giigleri Bakimindan Elektrik Uretimi
ve Satisi Bazinda 2021 yili Pazar Paylari

Tesebbls Kurulu Gag (MW) Pazar Payi (%)

ICTAS SURDURULEBILIR 387,9 0,39
ictas Grubu 1.095,2 1,10
TOPLAM 1.483,1 1,49
Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

ictas Grubu'nun ICTAS SURDURULEBILIR ve igtirakleri aracihigiyla elde ettigi pazar
pay! hari¢ olmak Uzere 2021 yilinda elektrik Uretimi ve satisi pazarinda elde etmis

204.07.2019 tarih ve 19-24/369-167 sayili Kurul karart.
3 https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-23/elektrikaylik-sektor-raporlar.
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oldugu pazar payi kurulu giig bazinda %1,10°'dur. ICTAS SURDURULEBILIR ve
istiraklerinin dahil edilmesi halinde ise Igtas Grubu’nun elektrik kurulu glcu bakimindan
sahip oldugu toplam pazar payinin %1,49’a ulastigi gérilmektedir.

Diger taraftan elektrik Uretimi ve satisi pazarinda faaliyet gosteren ¢ok sayida rakip
tesebbus bulunmaktadir. 2021 yilinin Kasim ayi itibariyla elektrik Uretimi ve satisi
pazarinda lisansli elektrik kurulu glicii bazinda bu rakiplerden Elektrik Uretimi AS
%23,23, Enerjisa Enerji AS %4,02, Eren Enerji Elektrik Uretim AS %3,01 ve Gebze
Elektrik Uretimi Ltd. Sti. %1,72 oraninda pazar payina sahiptir.

ictas Grubu biinyesinde bulunan Trakya Elektrik Perakende Satis AS (TREPAS);
Edirne, Kirklareli ve Tekirdag illerinde gorevli tedarik sirketi (GTS) olarak faaliyet
gostermektedir. Anilan illerde GTS olarak faaliyet gosterdigi icin serbest olmayan
tuketicilere ve serbest tuketici limitini gegcmekle birlikte, bagimsiz bir tedarikgi
segcmemis veya tedarikgisini TREPAS olarak belirlemis tlketicilere elektrik enerijisi
perakende satigini gergeklestirmektedir. Son olarak, igtas Grubu, IC igtag Toptan Satis
ve Ticaret AS (ICTAS TOPTAN) araciliiyla elektrik enerjisi toptan satisi pazarinda da
faaliyet gostermektedir. Elektrik enerjisi Uretimi ve satigi pazari ile elektrik enerjisi
perakende satigi ve elektrik enerjisi toptan satisi pazarlari arasindaki dikey iligki
nedeniyle devralma isleminin bu pazarlar bakimindan da incelenmesi 6nem arz
etmektedir.

ictas Grubu, ICTAS TOPTAN araciligi ile 2019, 2020 ve 2021 yillarinda sirasiyla (.....)
GWh, (.....) GWh ve (.....) GWh miktarindaki elektrik enerjisi toptan satisini
gerceklestirmistir. TUrkiye'de elektrik enerjisi toptan satisi pazarinin toplam hacmi
olarak 2019, 2020 ve 2021 yillarinda sirasiyla 304.080,80 GWh, 305.330,20 GWh ve
331.491,90 GWh miktarlarindaki elektrik Gretimi bir gosterge olarak kabul
edilebilecektir. Buradan hareketle, ictas Grubu’'nun elektrik enerjisi toptan satisi
pazarindaki tahmini pazar paylarina asagidaki tabloda yer veriimektedir:

Tablo 2- igtas Grubu’'nun Elektrik Enerjisi Toptan Satisi Pazarinda 2019, 2020 ve 2021 Yili Tahmini
Pazar Paylari (%)

Tesebbiis 2019 Yili Elektrik Enerjisi | 2020 Yili Elektrik Enerjisi 20%2) K;L'Es'z't‘ltr:kpi';‘;?'s'
s Toptan Satigi Pazar Payi | Toptan SatigI Pazar Payi P Pay|§
ictas Grubu (.....) (....) (.....)

Kaynak: Bildirim Formu

ictas Grubu'nun 2019, 2020 ve 2021 yillarinda elektrik enerjisi toptan satisi
pazarindaki tahmini pazar paylarinin sirasiyla %(.....), %(.....)ve %(.....)civarinda
gerceklestigi, dolayisiyla s6z konusu pazardaki payinin oldukga dugsuk seviyede
kaldigi gorilmektedir. Ote yandan, elektrik enerjisi toptan satisi pazarinda Cengiz
Holding AS, Eren Enerji Elektrik Uretim AS, iskenderun Eneriji Uretim ve Ticaret AS,
Aksa Elektrik Satis AS ve Enerjisa Elektrik Enerjisi Toptan Satis AS gibi énemli
oyuncularin da faaliyet gosterdigi bilinmektedir.

Elektrik enerjisi perakende satisina iligkin olarak ise igtas Grubu'nun 2019, 2020 ve
2021 yillari itibariyla pazar paylarina asagidaki tabloda yer verilmektedir:
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Tablo 3- ictas Grubu'nun Elektrik Enerjisi Perakende Satiginda 2019, 2020 ve 2021 Yili Paylar (%)

2019 Yih Elektrik Enerjisi | 2020 Y1l Elektrik Enerjisi | 2021 Yili Elektrik Enerjisi

Tesebbls Perakende Satigi Pazar | Perakende Satigi Pazar | Perakende Satisi Pazar
Payi Payi Payi

ictag Grubu (.....) (.....) (.....)

Kaynak: Bildirim Formu

2019, 2020 ve 2021 yillarinda igtas Grubu’nun elektrik enerjisi perakende satisi
pazarinda elde etmis oldugu pazar paylari, yaklasik olarak sirasiyla %(.....), %(.....)ve
%(.....)dir. Diger taraftan pazarda faaliyet gOsteren c¢ok sayida rakip tesebbus
bulunmaktadir. Nitekim 2020 yili itibariyla elektrik enerjisi perakende satisi pazarinda
satis miktari bazinda; CK Bogazi¢i Elektrik Perakende Satis AS %(.....), Enerjisa
Toroslar Elektrik Perakende Satis AS %(.....), Dicle Elektrik Perakende Satis AS
%(.....)ve Limak Uludag Elektrik Perakende Satis AS %(.....)pazar payina sahiptir.
Enerjisa Toroslar Elektrik Perakende Satis AS’nin icinde bulundugu Enerjisa ekonomik
batanlaguanadn, elektrik enerjisi perakende satis pazarinda 2020 yilina ait satis miktari
bazinda pazar pay! %(.....), CK Bogazici Elektrik Perakende Satis AS’nin igerisinde
bulundugu Cengiz Holding AS ekonomik batlinliagundn anilan pazarda 2020 yilina ait
pazar payi ise %(.....)'tar.

Dosya konusu islem bakimindan “elektrik enerjisi dretimi ve satis” pazari yatay
etkilenen pazar; “elektrik enerjisi perakende satisi” ve “elektrik enerjisi toptan satigr’
pazarlari ise dikey etkilenen pazarlar olarak ele alinmistir. Yatay etkilenen pazarda
devre konu sirket dahil olmak Uzere taraflarin toplam pazar payinin ve dikey etkilenen
pazarlarda igtas Grubu tarafindan sahip olunan pazar paylarinin son derece dusik
seviyede olmasi, dikey ortugsmenin s6z konusu oldugu pazarlarda pazar gucu yuksek
onemli rakip tesebbulslerin bulunmasi ve iglemin ortak kontrolden tek kontrole gecis
niteliginde olmasi gibi hususlar goz onune alindiginda bildirime konu iglemin yatay ve
dikey etkilenen pazarlar bakimindan herhangi bir rekabetci endiseye yol agmayacagi
anlasiimaktadir.

Yukarida aciklanan hususlar c¢ergcevesinde, bildirime konu islemin, 4054 sayili
Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum yaratiimasi veya mevcut bir
hakim durumu guclendirilmesi olmak uzere etkin rekabetin 6nemli lgude azaltilmasi
sonucunu dogurmayacagi kanaatine ulagilmistir.
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H. SONUC

(20) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu islemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin onemli Olgude
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme 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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