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(1) D.DOSYA KONUSU: Limak Dogalgaz Elektrik Uretim A$’nin tek kontroliinun,
tesebbiis Uzerinde halihazirda ortak kontrol sahibi Limak Yatirnm Enerji Uretim
Isletme Hizmetleri ve Ingaat AS tarafindan devralinmasi iglemi.

20 E.DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 19.04.2023 tarih ve 37865 sayi ile
giren ve eksiklikleri 08.05.2023 tarih ve 38451 sayili yazi ile tamamlanan bildirim
Uzerine diizenlenen 12.05.2023 tarih ve 2023-2-024/Ol sayili Devralma On inceleme
Raporu gorusulerek karara baglanmistir.

3) F.RAPORTOR GORUSU: Ilgili raporda, bildirim konusu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

@) Yapilan basvuruda, Limak Dogalgaz Elektrik Uretim AS’nin (LIMAK DOGALGAZ)
sermayesinin %25’lik kismini temsil eden paylarin, Limak Yatirim Eneriji Uretim isletme
Hizmetleri ve insaat AS (LIMAK YATIRIM) tarafindan, Infrakan Holding S.a.r.l.den
(IKH) devralinmasi iglemine izin verilmesi talep edilmektedir. Bildirim konusu iglemin
temelini LIMAK YATIRIM ile IKH arasinda 06.04.2023 tarihinde imzalanan “Hisse Satin
Alma Sézlesmesi” olusturmaktadir. S6z konusu s6zlesmeye gore IKH, %25’ine sahip
oldugu LIMAK DOGALGAZ hisselerinin tamamini halihazirda hisselerin %75’ine sahip
olan LIMAK YATIRIM’a devredecektir. Basvuruda IKH ve LIMAK YATIRIM’In ortak
kontroliinde bulundugu vurgulanan LIMAK DOGALGAZ’in, islemin gerceklesmesi ile
birlikte LIMAK YATIRIM’in tek kontroliine gegecegi belirtilmistir

(5)  “Hissedarlar S6zlesmesi’nde yer alan IKH onayini gerektiren konularin “blitce, isletme
plani, 6nemli yatirimlar” gibi konulari icerdigi ve Kurulun 01.12.2014 tarih ve 14-
50/886-404 sayili kararinda da LIMAK DOGALGAZ iizerinde IKH ve LIMAK
YATIRIM’In ortak kontrol tesis edeceginin belirtildigi hususlari dikkate alindiginda
IKH'nin, halihazirda %25 hissesine sahip oldugu LIMAK DOGALGAZ iizerinde
belirleyici etki uygulama hakkinin bulundugu ve LIMAK DOGALGAZ’in, IKH ve LIMAK
YATIRIM’In ortak kontroliinde oldugu anlagiimaktadir. islem sonrasinda ise LIMAK
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DOGALGAZ’In hisselerinin tamami ve tek kontrolii LIMAK YATIRIM’a gegeceginden,
s6z konusu islem 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme
ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4 sayili Teblig) uyarinca 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun’'un (4054 sayili Kanun) 7. maddesi kapsaminda bir
devralma islemdir. Bildirim konusu islem kapsaminda, iglem taraflarinin cirolari
incelendiginde, 2010/4 sayih Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (b)
bentlerinde duzenlenen ciro esiklerinin asildigi gorulmektedir. Bu ¢ergevede dosya
konusu iglemin, 2010/4 sayili Tebligin 7. maddesinin birinci fikrasi gercevesinde izne
tabi bir devralma iglemi oldugu anlasiimigtir.

Devre konu sirket olan LIMAK DOGALGAZ, hisselerinin tamamina sahip oldugu
Hamitabat Elektrik Uretim ve Ticaret AS (HAMITABAT) araciligiyla elektrik Uretimi ve
toptan elektrik satigi pazarlarinda faaliyet géstermektedir. HAMITABAT, faaliyetlerini
Kirklareli/Lileburgaz’'da bulunan dogalgaz kombine ¢evrim termik santrali araciligiyla
yurutmektedir.

Halihazirda ortak girisimin ana sirketlerinden biri olan ve basvuru konusu iglem
sonrasinda LIMAK DOGALGAZ iizerinde tek kontrol saglayacak devralan
konumundaki LIMAK YATIRIM ise nihai olarak LIMAK GRUBU tarafindan kontrol
edilmektedir. LIMAK GRUBU, istirakleri araciliiyla Turkiye’'de ingaat (alt yapi ve st
yapl), enerji, turizm, gimento, enerji taahhut, gida ve igecek, teknoloji, elektrik Gretimi
ve toptan satigi, havacilik ve igletme hizmetleri alanlarinda faaliyet gostermektedir.
LIMAK GRUBU sirketlerinden olan Ulug Enerji Dagitim ve Perakende Satis Hizmetleri
AS’nin paylarinin 2022 yili Mart ayinda satiimasindan! sonra LIMAK GRUBU'nun
“elektrigin perakende satis1” ve “elektrik dagitimi” pazarlarinda halihazirda herhangi bir
faaliyetinin bulunmadigi belirtilmigtir.

Taraflarin faaliyet alanlarina iliskin yukarida yer verilen bilgiler géz 6nlinde
bulunduruldugunda devralan konumunda bulunan islem tarafi LIMAK GRUBU ile devre
konu LIMAK DOGALGAZ'In faaliyetleri yatay olarak elektrik {retimi ve toptan elektrik
satis| pazarlarinda ortigsmektedir. Bu baglamda, dosya kapsaminda kesin bir pazar
tanimi yapilmasina gerek olmadigi degerlendiriimekle birlikte 6rtisen pazarlarin
“elektrik Uretimi” ve “toptan elektrik satisi” pazarlari oldugu degerlendirilmistir.

Elektrik piyasasindaki faaliyetler Gretim, iletim, dagitim, toptan satis ve perakende satis
olarak ayrismaktadir. Serbestlesme sureci ile birlikte Uretim, toptan satis ve perakende
satis asamalari rekabete acilirken, dogal tekel niteligini haiz iletim ve dagitim
asamalari rekabete acilmamis ve bu asamalarda tekelci is modeli devam etmisgtir.
Uretim tarafinda hem tamamen piyasa dinamikleri cergevesinde (retim yapan
oyuncular, hem kamu kontrolinde bulunan oyuncular, hem de alim garantisine sahip
olan oyuncular faaliyet gdstermektedir. Toptan elektrik satisi ise Ureticilerin ve
tedarikgilerin kargilikli olarak alim-satim yapabildikleri bir piyasadir. S6z konusu yap!
kapsaminda piyasa oyunculari enerji borsalari gibi organize piyasalar (Enerji
Piyasalari isletme AS (EPIAS), Turkiye Elektrik iletim AS (TEIAS), Borsa istanbul veya
organize olmayan piyasalar (Ureticiler, gorevli tedarik sirketleri, diger tedarik sirketleri,
elektrik ticareti yapan sirketler vb.) Uzerinden alim-satim yapabilmekte, bdylelikle
oyuncular portfoyiniu dengelemeyebilmekte ve ek gelirler elde edebilmektedir.

Asagidaki tabloda, Turkiye’de elektrik Uretimi pazarindaki oyuncularin piyasaya
oransal katkilarinin dagilimi yer almaktadir.

1 86z konusu igleme 28.10.2021 tarih ve 21-53/745-361 sayih Kurul karari ile izin verilmistir.
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Tablo-1: 2020, 2021 ve 2022 Yillarinda Turkiye'de
Oyuncularin Piyasaya Oransal Katkilari

Elektrik Uretimindeki Piyasa Oyunculari ve Bu

Piyasa Oyunculari Kurulu Gug Kurulu Gig Kurulu Gig Oransal Katki
(2020, Mw) (2021, Mw) (2022, Mw) (2022, %)

Serbest Uretim Sirketleri 64.681 67.886 70.788 68,2
Elektrik Uretim AS (EUAS)'e Bagl
Ortaklik Santralleri 21.419 21.318 20.995 20,2
isletme Hakki Devredilen Santraller 2.827 2.941 3.275 3,2
Lisanssiz Uretim Santralleri 6.823 7.547 8.635 8,3
Yap islet Devret Santralleri 140 127 116 0,1
TOPLAM 95.891 99.820 103.809 100,0

Kaynak: Cevabi Yazi

(11) Devre konu tesebbiis LIMAK DOGALGAZ, hisselerinin tamamina sahip oldugu
HAMITABAT araciligiyla elektrik Gretimi ve toptan elektrik satisi pazarlarinda faaliyet
gdstermektedir. HAMITABAT In 2022 yilinda dogal gaz gevrim santrallerinde (.....)
MWh elektrik Gretimi gergeklestirdigi, HAMITABAT’in kurulu glictniin (...
ve kapasite kullanim oraninin %(..
HAMITABAT ve en biylk bes rakibinin kurulu giic bakimindan pazar paylarina
asagidaki tabloda yer verilmigtir.

Tablo-2: HAMITABAT ve En Biiyiik Bes Rakibinin Elektrik Uretimi Pazarindaki Pazar Paylari ve Kurulu

(12)

) MW oldugu

) oldugu ifade edilmigtir. Elektrik Gretimi pazarinda

Gug Bilgileri
2020 2021 2022
Firma Adi Kurulu Gug¢ Pazar Kurulu Gig Pazar Kurulu Gug Pazar

(Mw) Payi (%) (Mw) Payi (%) (Mw) Payi (%)
Enka Sirketler Grubu (....) (....) ()1 . ) (.....) (.....)
Enerjisa Sirketler
Grubu (....) (.....) (...)0 (.. ) (.....) (....)
Eren Sirketler Grubu ()] (o) ()| (e ) (....) (.rn))
Celikler Sirketler
Grubu (oerr) (... (...) (.. ) (.....) (.....)
Cengiz Sirketler Grubu () () ()1 G ) (... (D)
HAMITABAT (....) (.....) (.01 .. ) (.....) (.....)
TOPLAM (....) (.....) (..)1 (.. ) (.....) (.....)
Kaynak: Cevabi Yazi

Devralan konumunda bulunan LIMAK YATIRIM'I nihai olarak kontrol eden LIMAK
GRUBU’nun elektrik tretimi ve toptan elektrik satisi pazarlarinda faaliyet gosteren
istiraklerine ise asagidaki tabloda yer verilmistir.
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Tablo-3: LIMAK GRUBU Biinyesinde Elektrik Uretimi ve Toptan Elektrik Satigi Pazarlarinda Faaliyet
Gosteren Tesebblsler

Tizel Kigi Unvani Kaynak | Operasyonel Durum ilgili Yatinm/ Proje Adi
’I&lgak Hidroelektrik Santral Yatirimlari HES? |Isletmede Alkumru Baraji ve HES
Baren Enerji Uretim Sanayi ve Ticaret HES isletmede Kirazlik Regulatori ve
AS HES
Limak Yatirnm Enerji Uretim igletme -
Hizmetleri ve insaat AS HES Isletmede Uzuncgayir HES
I,&Ig]ak Hidroelektrik Santral Yatirimlari HES isletmede Cetin Baraji ve HES
LE Giines Elektrik Uretim AS GES? isletmede Apa GES
Limak Enerji Misis Elektrik Uretim AS | GES isletmede Isparta Génen GES
Albedo BS Elektrik Uretim AS HES isletmede Glrs6glt Baraji ve HES
Darenhes Elektrik Uretimi AS HES isletmede Tatar HES
Seyrantepe Hes Elektrik Uretimi AS HES isletmede Seyrantepe HES
Darenhes Elektrik Uretimi AS HES isletmede Pembelik Baraji ve HES
Kargi Enerji Uretim ve Ticaret AS HES isletmede Kargi Baraji ve HES
lega_z Elek.trlk Uretim Madencilik JESA isletmede Buharkent JES
Sanayi ve Ticaret AS
Yenikdy Kemerkdy Elektrik Uretim ve Termik isletmede Yenikoy Termik Santrali ve
Ticaret AS Santral | ° Kemerkdy Termik Santrali
LE Erzin GES_Enerji AS GES Yatinm silrecinde G4-Erzin-1 GES
'I&gnak Enerji Uretim Sanayi ve Ticaret HES Yatirim slrecinde incir Baraji ve HES
'I&gnak Enerji Uretim Sanayi ve Ticaret HES Yatirim slrecinde Pervari Baraji ve HES
Kaynak: Cevabi Yazi

(13) Yukaridaki tabloda yer alan LIMAK GRUBU istiraklerinin tamaminin elektrik Giretimi ve
toptan elektrik satisi pazarlarinda faaliyet gosterdigi ve islemin gerceklesmesi ile
birlikte HAMITABAT araciliiyla faaliyet gésteren LIMAK DOGALGAZ'In da LIMAK
GRUBU’nun tek kontroliine gececedi dikkate alindiginda islemle birlikte LIMAK
GRUBU’nun elektrik dretimi ve toptan elektrik satisi pazarlarinda pazar payini
artiracag! anlasilmaktadir. LIMAK GRUBU’nun islem sonrasinda olusacak toplam
pazar paylarina® asagidaki tabloda yer verilmigtir.

Tablo-4: LIMAK GRUBU’nun Elektrik Uretimi ve Toptan Elektrik Satisi Pazarlarinda islemin
Gergeklesmesiyle Birlikte Olusacak Pazar Payi Bilgileri

2020 2021 2022
Uretim Satis Uretim Satis Uretim Satis
Firma Adi Miktari Miktari Miktari Miktari Miktari Miktari
(MWh) (MWh) (MWh) (MW) (MWh) (MW)
(%) (%) (%) (%) (%) (%)
LIMAKGRUBU | (... ) () (... (.... (....) (....
LIMAK DOGALGAZ | (... ) (....) (..... (..... (....) (.....
TOPLAM | (... ) (....) (..... (..... (....) (.....
Kaynak: Cevabi Yazi

2 Hidroelektrik santrali

3 Glines enerijisi santrali

4 Jeotermal enerji santrali

5 Cevabi yazida, Tirkiye elektrik Gretimi ve toptan elektrik satisi pazarinin MWh ve MW cinsinden
biyikligini gdsteren resmi verilerin Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK) ve EPIAS gibi
kaynaklardan kamuya agiklandidi, fakat toplam elektrik satigi cirosunun TL cinsinden paylasildigi resmi
bir kaynagin bulunmadigi, bu nedenle de satis tutari cinsinden pazar payi verisinin sunulamadigi
belirtilmigtir.
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Yukaridaki tabloda yer alan bilgiler incelendiginde LIMAK GRUBU’nun ve LIMAK
DOGALGAZ'In islemin gerceklesmesi ile birlikte toplam pazar payinin tretim miktari
(MWh) bazinda %(.....); satis miktari (MW) bazinda ise %(.....) olacagdi gérulmektedir.
Pazarda faaliyet gosteren ¢ok sayida rakip tesebbisun oldugu hususu da g6z 6nune
alindiginda dosya konusu islem sonucunda basta hakim durum yaratiimasi veya
mevcut bir hdkim durumun guglendiriimesi olmak Uzere ulkenin butinu yahut bir
kisminda herhangi bir pazarda etkin rekabetin 6nemli Olgide azaltilmasinin s6z
konusu olmayacagi kanaatine variimistir.

H. SONUG

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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