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Rekabet Kurumu Baskanhgindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2011-1-106 (Ortak Girisim)
Karar Sayisi : 11-43/920-289

Karar Tarihi : 14.07.2011

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI _ )

Uyeler : Ismail Hakki KARAKELLE, Dog. Dr. Cevdet llhan GUNAY,

Murat CETINKAYA, Resit GURPINAR, Prof. Dr. Metin TOPRAK
B. RAPORTORLER : Harun GUNDUZ, Emine TOKGOZ

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : Demirdren Enerji Madencilik San. ve Tic. A.S.
Temsilcisi: Av. Mustafa Kemal MAMAK
Hergliner Bilgen Ozeke Hukuk Biirosu, Siileyman Seba Cad.
Siraevler 55, Akaretler Besiktag/istanbul

D. DOSYA KONUSU: Milangaz LNG Toptan Satis Tic. ve San. A.S§. hisselerinin
%50'sinin Demiroren Enerji Madencilik San. ve Tic. A.S. (Demiréren Ener;ji)
tarafindan EGL Holding Luxembourg AG (EGL AG)’ye; EGL Elektrik Toptan Ticaret
A.S. hisselerinin %50'sinin EGL AG tarafindan Demiréren Enerji'ye karsilikli olarak
devredilmesi yoluyla kurulacak olan iki ortak girisime izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina en son 20.06.2011 tarih ve 4547 sayi ile giren
bildirim Gzerine, 4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun”un 7. maddesi ile
2010/4 sayili “Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig"in ilgili hikUmleri uyarinca duzenlenen 04.07.2011 tarih ve 2011-1-106/
Oi-11-383.HG sayilil Ortak Girisim On Inceleme Raporu 08.07.2011 tarih ve
REK.0.05.00.00-120/190 sayili Bagkanlik Onergesi ile 11-43 sayili Kurul toplantisinda
gorusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda, bildirim konusu islemin 2010/4 sayili Teblig
kapsaminda izne tabi oldugu, ancak islem sonucunda ilgili pazarda hakim durum
yaratilmasi veya mevcut hakim durumun guglendiriimesi ve bodylece rekabetin dnemli
Olcude azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilebilecegi gorusu
ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bildirim konusu iglem, Demirdren Enerji'nin EGL Grubu sirketlerinden EGL Elektrik Toptan
Ticaret A.$.’nin %50 hissesini; EGL AG’nin ise Demiréren Grubu sirketlerinden Milangaz
LNG Toptan Satis Ticaret ve Sanayi A.S.’nin %50 hissesini kargilikli olarak devralmalarina
iligkindir. islem neticesinde EGL Elektrik Toptan Ticaret A.S. (EGL Elektrik)'nin unvani
Demiréren EGL Enerji Toptan Ticaret olarak ve Milangaz LNG Toptan Satig Ticaret ve
Sanayi A.$. (Milangaz LNG)'nin unvani da Demiréren EGL Gaz Toptan Ticaret olarak
degistirilecek ve her iki sirket de tek tarafli kontrolden, taraflarin ortak kontroline gec¢mis
olacaktir.

Dosya mevcudu bilgi ve belgelerden, taraflarin Turkiye cirolarinin 2010/4 sayili Teblig'in 7.
maddesindeki ciro esigini astigli ve dolayisiyla islemin Rekabet Kurulundan izin alinmasi
gereken bir ortak girigsim islemi niteliginde oldugu gérulmektedir.
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Dosyadaki bilgilere gore; s6z konusu isleme iligkin olarak herhangi bir etkilenen pazar
bulunmamaktadir. Zira Milangaz LNG'yi kontrol eden Demiréren Grubu’nun temel faaliyet
konulari enerji, gayrimenkul gelistirme, insaat, endustri, turizm, ticaret ve egitim olup, EGL
Elektrik'i kontrol eden EGL Grubu’'nun ise elektrik enerjisi tretimi ve ticareti, dogalgaz
ticareti alaninda faaliyet gosterdigi anlagiimaktadir. Bununla birlikte, Demiréren Grubu
sirketlerinin halihazirda faaliyet gostermedigi ancak faaliyet gOstermeyi planladigi bazi
pazarlarin, EGL Grubu'nun faaliyet gosterdigi pazarlarla dikey iligkili olarak kabul
edilebileceg@i dugunullse de, Milangaz LNG’nin ve Demiréren Grubu’nun henlz bu pazarda
ticari faaliyette bulunmadigi dikkate alindiginda, islem kapsaminda etkilenen pazar
bulunmadigi dusiniimektedir. Ote yandan sdz konusu pazarlar etkilenen pazar olarak
kabul edilse bile, islem taraflarinin anilan pazarlarda oldukg¢a duslk pazar paylarina sahip
oldugu (EGL Elektrik'in pazar payi (.......... TICARI SIR.......... ) gorulmektedir.

2010/4 sayili Teblig kapsaminda bir ortak girisimden bahsedilebilmesi igin;

- ortak bir kontrolin bulunmasi,
- ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak kurulmasi,
- ortak girisimin rekabeti sinirlayici ve bozucu etkisinin bulunmamasi

unsurlarinin  degerlendiriimesi gerekmektedir. Bu c¢ercevede, bildirime konu islem
neticesinde, EGL Elektrik ile Milangaz LNG'nin hissedarlik yapisi Uzerinde ortaya ¢ikan
degisiklik g6z onunde bulundurularak, s6z konusu iglemin anilan Teblig'in 5. maddesi
cercevesinde bir ortak girisim islemi olarak kabul edilip edilemeyecedi belirlenmelidir.

Ortak girisim igleminin yogunlagsma dogurucu olup olmadigini gosteren kriterlerden birincisi,
isleme konu sirketin, ana tesebbuslerin ortak kontroliinde bulunmasidir. Bildirim formunda
yer verilen islem sonrasi hissedarlik yapisi incelendiginde, s6z konusu sirketlerin kayith
sermayelerinin %50’sine Demiréren Enerji'nin, kalan %50’sine ise EGL AG’nin sahip
olacag! anlasiimaktadir. Ortak kontrolin varliginin gergeklesip gergeklesmedigini tespit
ederken ana tesebbuslerin esit oy hakkina sahip olmasi veya karar organlarinda esgit
uyeyle temsil edilmesi; ana tesebbuslerden bazilarinin azinlik paylarina sahip olmasina
ragmen veto haklarini elinde bulundurmasi, oylamalarda ortak hareket edilmesi gibi
hususlar da belirleyici olmaktadir. Dosya konusu islem bakimindan, ortak kontrolin en
belirleyici unsuru olan karar alma ve yonetim mekanizmasi ile ilgili olarak, 25.4.2011 tarihli
EGL Elektrik Elektrik Toptan Ticaret A.$. Hisse Satin Alima So6zlegsmesi’'nin ve 25.4.2011
tarinli Milangaz LNG Toptan Satig Ticaret ve Sanayi A.S. Hisse Satin Alima So6zlesmesi’nin
Yonetim Kurulu’na ve Genel Kurul’a iligkin dizenlemeleri 6nem tasimaktadir.

EGL Elektrik Hisse Satin Alma Soézlesmesi’nin 10. maddesine uyarinca; sirketin isleri ve
idaresi en ¢ok sekiz Uyeden olusan bir Yonetim Kurulu tarafindan yaratulecek ve Yonetim
Kurulu dyeleri her zaman igin ¢ift sayidan olusacaktir. Bu Uyelerin ise yarisi A Grubu
Hissedarlarin (Demiréren Enerji) aday gosterdigi kisiler arasindan ve diger yarisi da B
Grubu Hissedarlarin (EGL AG) aday gosterdigi kisiler arasindan Genel Kurul tarafindan
segilecektir. Yine ayni sozlesmenin 11. maddesine gore, Yonetim Kurulu kararlari oy
birligiyle alinabilecektir. Milangaz LNG Hisse Satin Alma Sodzlesmesi’nin 10. maddesinde
de yine benzer bir sekilde, sirketin islerinin ve idaresinin en ¢ok sekiz Uyeden olusan bir
Yonetim Kurulu tarafindan yurutilecegi ve Yonetim Kurulu Gyelerinin her zaman igin cift
sayidan olusacagl dizenlenmektedir. Bu uyelerin yarisi A Grubu Hissedarlarin aday
gosterdigi kisiler arasindan ve diger yarisi da B Grubu Hissedarlarin aday gosterdigi kisiler
arasindan Genel Kurul tarafindan segcilecektir. Yine ayni s6zlesmenin 12. maddesine goére
Yonetim Kurulu kararlari, oybirligi ile alinabilecektir. Yine her iki s6zlesmenin 15.
maddesinde, Genel Kurul’da bazi kararlarin (sermaye artisi, Yonetim Kurulu Gyelerinin ve
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Sirket'in  kanuni denetcilerinin secilmesi, atanmasi, ibrasi ve yetkilendiriimesi, kar
dagitiminin 6denmesi/dagitiimasi, ana soézlesme degisiklikleri, sirket bilangosunun ve
finansal hesaplarinin onaylanmasi) alinabilmesi icin sirketin butiin sermayesini temsil eden
hissedarlarin oybirligi sarti dizenlenmektedir.

Bu hudkumlerden anlasildigi Uzere, ana tesebbuslerin ortak girisimin stratejik ticari
davranislari Uzerinde belirleyici etkiye sahip olduklari, stratejik konulardaki kararlarin
alinmasinda ¢6zumsuzluk hali ihtimalinin (deadlock) bulundugu anlagiimaktadir. Avrupa
Birligi'nin rekabet hukuku uygulamasinda da ¢6zimsuzluk hali ihtimalinin ortak kontrol
acisindan belirleyici oldugu, ortak girisimin 6nemli kararlari agisindan ana sirketlerin
anlayis birligi iginde bulunmalarini saglayacag kabul gérmektedir’.

Ortak girisim igleminin yogunlasma dogurucu olup olmadigini gosteren kriterlerden ikincisi
ise, s0z konusu igletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligi tasimasidir. S6z konusu
bagimsizlik, ortak girigsimin, taraflarindan stratejik kararlar agisindan tamamen ayri hareket
etmesini degil, operasyonel anlamda taraflardan bagimsiz olarak ilgili pazarda faaliyette
bulunabilmesini ifade etmektedir. Bu baglamda, her iki Hisse Satin Aima Sdézlegsmesi'nde
ortak girisimlerin yonetim ve genel kurullarinin belirlenme ve galisma yontemlerine iliskin
dizenlemelerin olmasi, ayrica finansmaninin ve hisse devrinin usullerinin tespit edilmig
olmasi, ortak girigsimlerin bagimsiz bir tesebbus olarak faaliyet gosterip karar alabilecegini
goOstermektedir.

Ortak girisim igleminin yogunlasma dogurucu olup olmadigini gésteren kriterlerden Gguncu
ve sonuncusu, ortak girisimin taraflar arasindaki rekabet¢i davranislarin koordinasyonuna
sebebiyet verip vermedigidir. Bir ortak girisimin, bagimsiz tesebbusler arasinda rekabetgi
davranislarin koordinasyonunu amacglamis ya da bu sonucu dogurmus olup olmayacagi iki
sekilde belirlenmektedir. Bu hallerden ilki, ana tesebbuslerin ortak girisimin faaliyet
gOsterecegi pazardaki tum faaliyetlerini ortak girisime devretmeleri hali (Bu halde bagimsiz
tesebbusler arasinda rekabet¢i davranislarin koordinasyon riskinin bulunmadidi kabul
edilmektedir.) iken; ikincisi, ana tesebbuslerin ortak girisimin faaliyet gosterecedi pazardaki
etkinliklerinin 6nemsiz seviyede kalmasi veya ana tesebbuslerden sadece birinin bu
pazardaki faaliyetlerine devam etmesidir.

Bildiim formunda yer alan bilgilere gore, ortak girisimin kurucu tegebbuslerinin, ortak
girisimle ayni pazarda veya bu pazarin alt veya Ust pazarinda ya da bu pazarla yakindan
iligkili komsu pazarda faaliyette bulunmadigi anlasiimaktadir. Ayrica taraflarin, ortak
girisimlerin faaliyet konusuna dahil olan is ve iglemleri munhasiran anilan girketler
vasitasiyla beraber yuritmek ve ortak girisimlerle rekabet etmeme niyetinde oldugu beyan
edilmistir. Bu cergcevede her iki ortak girisim acisindan Hisse Alim Sozlesmelerinin 29.
maddeleri ile Hissedarlar S6zlesmesi’'nin IV-7. maddesinde yer verilen rekabet etmeme
yukumlulUkleri uyarinca, ortak girisimin faaliyet alanlarinda kurucu tesebbuslerin faaliyet
gostermeyecekleri karara baglanmigtir. Bununla birlikte, her iki ortak girisim acgisindan
Hisse Alim Sdzlesmelerinin 29. maddesi ile Hissedarlar S6zlegsmesi’'nin 111.2 maddesinde,
sO0z konusu rekabet etmeme yukumlulUklerine bir istisna getirilmigtir. Bu istisna uyarinca
taraflar, ortak girisim sirketlerinin faaliyet alanina giren bir konuya iligskin olarak bilgi sahibi
olduklar is olanaklarindan birbirlerini haberdar edecekler; ancak, bu is veya isleme ortak
girisim sirketleri vasitasiyla girismek ve ortak girisimin bu alanda yatinm yapmasi
konusunda uzlagilamamasi (ortak girisim girketlerinin yonetim kurulunda karar

' Commission Consolidated Jurisdictional Notice under Council Regulation (EC) No 139/2004 on the control of
concentrations between undertakings (2008/C 95/01).
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alinamamasi) halinde, ana sirketler, bu is alanlarinda tek baglarina faaliyet gostermek
yetkisine sahip olacaktir.

Konuyla ilgili olarak talep edilen ek bilgilere iligkin yazida; s6z konusu istisnanin, belirli bir ig
alaninda taraflarin yatirrm yapmak konusunda uzlagamamalari halinde uygulanabilecegine
isaret edilerek, taraflar arasindaki s6zlesmelerin ilgili hUkumleri ve taraflarin ortak amaci
dikkate alindiginda bdyle bir ihtimalin ¢ok sinirli ve ancak istisnai hallerde s6z konusu
olabilecegi ifade edilmistir. Ayrica bu noktada hemen belirtiimelidir ki, ana tesebbuslerin
ortak girisimin faaliyet gosterecegi pazardaki etkinliklerinin dnemsiz seviyede kaldigi da
g6z onune alindiginda, bildirim konusu islem sonrasinda kurulacak ortak girisimlerin,
taraflar arasindaki rekabetci davraniglarin  koordinasyonuna yol ag¢mayacagi
degerlendiriimektedir.

Yukaridaki bilgi ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu hisse devirleri ile
olusturulacak olan Demirdren EGL Enerji Toptan Ticaret A.$. ve Demirdren EGL Gaz
Toptan Ticaret A.$.'nin, 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesindeki esaslar gercevesinde tam
islevsel bir ortak girigsim olarak nitelendirilebileceklerdir.

Yapilan inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirime konu islem ile herhangi bir
pazarda hakim durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin ve
bdylece rekabetin dnemli dlglide azaltilmasinin s6z konusu olmadigl kanaatine variimistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayili 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 ayni Kanun maddesinde belirtilen nitelikte hakim
durum yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendirilmesinin ve bdylece rekabetin
onemli 6lgude azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



