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E- DOSYA KONUSU: Danimarka’da kurulu InterGen Adapazan Holdings
ApS, InterGen Gebze Holdings ApS ve InterGen izmir Holdings ApS
sirketlerinin Hollanda’da kurulu InterGen Adapazari Generating
Company B.V., InterGen Gebze Generating Company B.V. ve InterGen
izmir Generating Company B.V. sirketlerinde sahip olduklari hisselerin
%49’unun, merkezleri Liiksemburg’da bulunan BTU Adapazan S.a.r.l.,
BTU Gebze S.a.r.l. ve BTU izmir S.a.r.l. sirketlerine devredilmesi islemine
izin verilmesi talebi.

F- DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 1.12.2003 tarih ve 5875 sayi ile
giren bildirim Gzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi1 Hakkinda Kanun'un 7.
maddesi ile 1997/1 sayill Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblid'in ilgili hiUkamleri uyarinca yapilan
inceleme sonucunda diizenlenen 12.12.2003 tarih, 2003-1-146/0i-03-MOP
sayill Devralma On Inceleme Raporu, 15.12.2003 tarih, REK.0.05.00.00/163
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saylll Baskanlk oOnergesi ile 03-81 sayili Kurul toplantisinda goérusulerek
karara baglanmigtir.

G- RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda;

- 1997/1 sayili Teblig'de belirtilen ciro esiginin asilmasi nedeniyle iglemin izne
tabi bir devralma oldugu,

- devrin yalnizca igleme konu sirketler ile taraflar arasindaki ortaklik iligkilerini
ve yapllarini degistirdigi, devralan taraf BTU Power Company’nin Turkiye’de
herhangi bir faaliyetinin olmamasi nedeniyle iglemin ilgili pazardaki rekabet
uzerinde herhangi bir etkisinin s6z konusu olmayacadi,

- bu nedenle anilan igleme izin verilmesi gerektigi
ifade edilmektedir.
H- INCELEME VE DEGERLENDIRME

Danimarka’da kurulu InterGen Adapazari Holdings ApS, InterGen Gebze
Holdings ApS ve InterGen izmir Holdings ApS sirketlerinin (séz konusu (g
sirket bundan sonra InterGen ApS sirketleri olarak anilacaktir), Hollanda'da
kurulu InterGen Adapazari Generating Company B.V., InterGen Gebze
Generating Company B.V. ve InterGen izmir Generating Company B.V.
sirketlerindeki (s6z konusu u¢ sirket bundan sonra InterGen B.V. sirketleri
olarak anilacaktir) hisselerinin %49’u, merkezleri Luksemburg’da bulunan
BTU Adapazari S.a.r.l, BTU Gebze S.a.r.l. ve BTU izmir S.a.r.l. sirketlerine
(s6z konusu u¢ sirket bundan sonra “alici sirketler” olarak anilacaktir)
devredilecektir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgelere gore, sermayesinin tamamina InterGen
ApS’nin sahip oldugu InterGen B.V., Turkiye’de enerji sektorinde faaliyet
g6steren Gebze Elektrik Uretim Ltd. Sti., Adapazari Elektrik Uretim Ltd. Sti. ve
izmir Elektrik Uretim Ltd. Sti.’nin (bundan sonra proje sirketleri olarak
anilacaktir) her birinde %60 oraninda hisse sahibidir. Bu nedenle, yukarida
bahsi gecen devir islemi Turkiye pazarinda dolayll bir kontrol degisikligine yol
acacaktir. Yapilan bildirimde, halihazirda InterGen B.V. ve ENKA insaat ve
Sanayi A.$. (ENKA)nin ortak kontroli altindaki proje sirketlerinin, devir
sonrasi InterGen B.V., ENKA ve alici tesebbis konumundaki BTU’nun ortak
kontroline gececedi ifade edilmektedir.

H.1. Taraflar
H.1.1. InterGen ApS ve Proje Sirketleri

InterGen ApS catisi altindaki sirketler merkezi Hollanda’'da bulunan InterGen
N.V.'nin dolayh kontrolu altindadir. Elektrik santrallerini inga etmeye, isletmeye
ve santraller i¢in finansman saglamaya yonelik global dlgekte faaliyet gosteren
InterGen N.V.'de, Shell Generating B.V. %68, Bechtel Enterpises B.V. ise
%32 oraninda pay sahibidir.
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Dosya mevcudu bilgilerden, InterGen ApS sirketlerinin, merkezi Hollanda’da
bulunan Intergen B.V. sirketlerindeki hisselerin tamamina sahip olduklari
anlasiimaktadir.

Turkiye'deki proje sirketleri, Adapazari, Gebze ve izmirde bulunan kombine
cevrimli gaz turbini santrallerinin finansmani, yonetimi, isletiimesi ve bakimi
isleri ile istigal etmektedir. Bu sirketlerin %60 oraninda hissesi InterGen
B.V.'ve, %40 oraninda hissesi de ENKA'ya ait olup, ortak kontrol altinda
faaliyet gostermektedirler.

H.1.2. BTU Power Company (BTU) ve Alici Sirketler

Luksemburg’da devir islemini gerceklestirmek amaciyla kurulan alici sirketler
ana tesebbls BTU'nun kontroli altindadir. Merkezi ABD’de bulunan BTU,
ozellikle Kérfez Ulkeleri ile Kuzey Afrika’da eneriji ve enerii ile ilgili endustriyel
islerde faaliyet gostermektedir. Dosya mevcudu bilgilerden, s6z konusu
tesebbusun Turkiye pazarinda herhangi bir alanda dogrudan ya da dolayl
faaliyetinin bulunmadigdi anlasiimaktadir.

H.2. ilgili Pazar
H.2.1. iigili Oriin Pazan

Dosya mevcudu bilgilere gore, Ekim 1997°de yapilan ihale neticesinde
InterGen ApS ile ENKA Turkiye’de 3 adet dogal gaz ile g¢alisan kombine
cevrimli enerji santrali projesi gelistirmek, insa etmek ve bu santralleri igletmek
haklarini haiz olmustur. Bu projelerden Adapazari ve Gebze santralleri 2002
yilinda, izmir santrali ise Mart 2003’de elekrik Uretimi ve satigi faaliyetlerine
baslamistir. Turkiye Elektrik Ticaret Taahut A.S. (TETAS) ile yapilan Elektrik
Satis Anlagsmasi uyarinca santrallerde Uretilen elektrik 16 yil sire ile TETAS a
satilacaktir.

Proje sirketlerinin elektrik Gretimi ve satigi ile istigal etmesi, taraflarin baska bir
alanda cakisan ticari faaliyetlerinin bulunmamasi nedeniyle ilgili Grin pazar
"elektrik Uretimi ve satisI" pazari olarak belirlenmistir

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Proje sirketleri tarafindan Uretilen elektrigin enterkonnekte sistem yoluyla tlke
genelinde kullanilabilir olmasi ve Ulke genelinde faaliyet gosteren TETAS a
satilmasi hususlar dikkate alinarak, ilgili cografi pazar Turkiye Cumhuriyeti
sinirlari seklinde tespit edilmigtir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Anilan iglem ile birlikte, alici sirketler, InterGen ApS sirketlerinin InterGen B.V.
sirketlerinde sahip olduklari hisselerin %49’unu devralacaktir. Bu sekilde proje
sirketleri Uzerinde de dolayl bir kontrol degisikligi meydana gelecektir.

Devir sonrasinda proje sirketlerinde %60 oraninda pay sahibi olan InterGen
B.V. sirketleri Gzerinde Intergen ApS ve BTU’nun sirasiyla %51 ve %49
oranlarinda pay sahibi olmalari 6ngorulmustir. InterGen ApS ile BTU
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arasinda yapilan Hissedarlar S6zlesmesi'ne gore, proje sirketlerine atanacak
olan sekiz yonetim kurulu Uyesinden iki Gyeyi InterGen ApS, iki Uyeyi ise BTU
aday gostermeye yetkili kinmistir. Ayrica, Hissedarlar Sozlesmesi ile
Intergen B.V. sirketleri Uzerinde dogrudan, proje sirketleri Gzerinde dolayl
olarak taraflarin ortak kontrolini saglamaya yonelik asagida yer verilen bazi
dizenlemeler getirilmigtir:

- Proje sirketlerindeki ortaklar kurulu kararlari InterGen ApS ve BTU tarafindan
oybirligi ile onaylanacaktir. Dolayisiyla, her iki tarafin da veto haklari
bulunmaktadir.

- Proje sirketlerinde InterGen B.V.'nin pay sahipligi haklari InterGen ApS ve
BTU’nun talimatlarina uygun olarak kullanilacaktir.

- InterGen BV’nin tum yOnetim kurulu kararlari oy coklugu ile alinacaktir.

- BTU, InterGen ApS ya da ENKA’dan her biri proje sirketlerinin ortaklar kurulu
kararlarini veto etme hakkini haizdir.

Bu cercevede, InterGen ApS ile ENKA’nin proje sirketleri Gzerindeki ortak
kontrolinun, devir sonrasinda BTU’nun alici sirketlerinin katilimi ile Gg
tesebbuslin kontroline doénudsmesi nedeniyle, anilan islem 1997/1 sayili
Teblig’'in 2. maddesi kapsamindadir.

BTU’'nun Tarkiye'de herhangi bir faaliyetinin bulunmamasi nedeniyle devreden
tarafin proje sirketleri vasitasiyla elde etmis oldugu ciro ve pazar pay! ayni
zamanda taraflarin toplam ciro ve pazar payini teskil etmektedir.

Proje sirketlerinin 2002 yili cirolarina asagida yer verilmigtir.

Tablo 1- Proje Sirketlerinin 2002 Y1l Cirolari

Adapazari Elektrik Uretim Ltd. Sti. | ... TL
Gebze Elektrik Uretim Ltd. Sti. | TL
izmir Elektrik Uretim Ltd. Sti. | TL
Toplam 519.410.068.947.714 TL

Ayni girketlerin gerek kurulu glic gerekse fiili Uretim itibariyla toplam pazar
pay! tahminleri de asagidaki sekildedir.

Tablo 2- Proje Sirketlerinin Pazar Paylari

Turkiye Kurulu Sirketlerin Sirketlerin Tdurkiye Fiili Sirketlerin | Sirketlerin
Guci (MW) Toplam Kurulu Turkiye Kurulu Uretimi (MW) Toplam Fiili Turkiye
Gucili (MW) Guciindeki Payi Uretimi Uretimi
(%) (Mw) icindeki
Pay1 (%)
31.845 3.830 12 129.399 6.250 4.8

Taraflarin cirolarn toplaminin 1998/2 sayil Teblig ile degisik 1997/1 sayili
Teblig'in 4. maddesinde yer alan 25 trilyon TL'lik ciro esigini asmasi nedeniyle
islem izne tabi bir devralmadir.
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Ancak devralan taraf BTU’nun Turkiye’de herhangi bir faaliyetinin
bulunmamasi ve iglemin yalnizca kontrollin el degistirmesinden ibaret olmasi
nedeniyle, anilan iglemin ilgili pazardaki rekabet Uzerinde olumsuz herhangi
bir etkisinin olmayacagi kanaatine varilmistir.

I- SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Dosya konusu devralma igleminin; taraflarin Turkiye'de elektrik Gretimi ve
satisi ilgili pazarindaki toplam cirolar yonuyle, 4054 sayili Kanun'un 7.
maddesine dayanilarak cikarilan 1998/2 sayili Teblig ile degisik 1997/1 sayili
"Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig"in 4. maddesi kapsaminda izne tabi bir iglem olduguna;
bununla birlikte devrin yalnizca igleme konu sirketler ile taraflar arasindaki
ortakhk iligkilerini ve vyapilarini degistirdigi, devralan taraf BTU Power
Company’nin Turkiye’de herhangi bir faaliyetinin olmamasi nedeniyle islemin
ilgili pazardaki rekabet Uzerinde herhangi bir etkisinin s6z konusu olmayacagi
anlasildigindan, bildirim konusu isleme izin verilmesine OY BIRLIGI ile karar
verilmistir.



