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Rekabet Kurumu Bagkanligindan;
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2022-2-042 (Devralma)
Karar Sayisi 1 22-42/608-256

Karar Tarihi : 15.09.2022

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _

Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Sukran KODALAK,

Hasan Huseyin UNLU, Cengiz COLAK, Berat UZUN
B. RAPORTORLER : Omer Volkan YAZAR, Fatma ABAZ, Siiheda CENGIzZ

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Is Portféy Yénetimi A.S
Temsilcileri: Av. E. Benan ARSEVEN,
Av. Umay Rona SUERDEM
Abdi ipekgi Caddesi 19-1 Nisantasi /ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: Solarpower Enerji Uretim A.$.nin tek kontroliiniin is
Portfoy Yonetimi A.S. Altyapi Girisim Sermayesi Yatirm Fonu tarafindan
devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 01.09.2022 tarih, 30814 sayi ile
giren bildirim Uzerine dlzenlenen 09.09.2022 tarih ve 2022-2-042/0l sayili Devralma
On Inceleme Raporu goérusulerek karara baglanmistir.

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

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda; hisseleri Hasan Cuneyd ZAPSU, Mehmet Gdkge BILYAY ve CZD Holding
A.S.de bulunan Solarpower Enerji Uretim Anonim Sirketi’nin (SOLARPOWER) tim
hisselerinin ve dolayisiyla tek kontroliiniin is Portfdy Yénetimi A.S. Altyapi Girisim
Sermayesi Yatirnm Fonu (iS PORTFOY YATIRIM FONU) tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talep edilmektedir.

Planlanan islemin temelini, taraflar arasinda 19.08.2022 tarihinde akdedilen On
Protokol (Protokol)1 olusturmaktadir. Protokol’in konusunu, hisseleri Hasan Cuneyd
ZAPSU, Mehmet Gokge BILYAY ve CZD Holding A.S.’ye ait olan SOLARPOWER’a ait
hisselerin iIS PORTFOY YATIRIM FONU’na devri olusturmaktadir.

Bildirim konusu iglemin gerceklesmesiyle SOLARPOWER’In kontrol yapisinda kalici
degisiklik meydana gelecektir. Bu nedenle islemin 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan
izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§'in (2010/4 sayili
Teblig) 5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi uyarinca 4054 sayili Rekabetin
Korunmasi Hakkinda Kanun’un (4054 sayili Kanun) 7. maddesi kapsaminda bir
devralma oldugu anlasiimistir.

Diger yandan 2010/4 sayili Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinda yer alan; “Bu
Tebligin 5 inci maddesinde belirtilen bir bilesme veya devralma isleminde; a) Islem
taraflarinin Tlrkiye cirolari toplaminin yedi yliz elli milyon TL'yi ve islem taraflarindan

1Devralma islemine iligkin Hisse Devir Sozlesmesi'nin 15.09.2022 tarihinde akdedilmesinin hedeflendigi
beyan edilmistir.
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en az ikisinin Tdrkiye cirolarinin ayri ayri iki yiz elli milyon TL'yi veya b) Devralma
islemlerinde devre konu varlik ya da faaliyetin, birlesme islemlerinde ise islem
taraflarindan en az birinin Tirkiye cirosunun iki yiz elli milyon TL'yi ve diger islem
taraflarindan en az birinin diinya cirosunun g milyar TL’yi, agsmasi halinde sz konusu
islemin hukuki gecerlilik kazanabilmesi i¢in Kuruldan izin alinmasi zorunludur.” hikmu
ile hangi tir birlesme veya devralma islemlerinin Rekabet Kurulunun (Kurul) iznine tabi
oldugu belirlenmistir. Taraflarin cirolari incelendiginde, anilan Tebli§g hUkmunun (a) ve
(b) bendi uyarinca s6z konusu esiklerin agiimadidi anlasiimaktadir.

Ancak 2010/4 sayili Teblig'in 8. maddesinin altinci fikrasinda “Ug yillik dénem iginde,
ayni kigiler ya da taraflar arasinda veya ayni ilgili Griin pazarinda ayni tesebblis
tarafindan, bu maddenin ikinci fikrasi anlaminda gergeklestirilen iki ya da daha fazla
islem, bu Tebligin 7 nci maddesinde yer alan cirolarin hesaplanmasi bakimindan tek
bir islem olarak degerlendirilir.” hukmu yer almaktadir. Bu baglamda, bildirime konu
devralma isleminde devralan taraf olan IS PORTFQY ile ayni ekonomik bitiinliik iginde
bulunan sirketler tarafindan 2019, 2020 ve 2021 yillarinda elektrik Uretimi ve satigl
pazarinda gercgeklestirilen devralma iglemlerinin 2010/4 sayili Teblig’'in 7. maddesinde
yer alan cirolarin hesaplanmasi bakimindan tek bir igslem olarak degerlendiriimesi ve
s6z konusu ciro hesabinda dnceki islemlerde devre konu olan ekonomik birimlerin
cirolarinin da dikkate alinmasi gerektigi anlasiimaktadir. S6z konusu devralma
islemleri; 20.12.2019 tarihli ve 19-45/744-318 sayili Kurul karariyla verilen izin
cercevesinde IS PORTFOY YATIRIM FONU ile Kangal Elektrik Enerji Uretim ve Ticaret
A.S. tarafindan %50’ser hisse oraniyla Besiktepe Enerji Uretim ve Ticaret A.S.'nin ortak
kontrolinin devralinmasi; 18.12.2020 tarihli ve 20-54/764-338 sayili Kurul karariyla
verilen izin cercevesinde IS PORTFOY YATIRIM FONU’nun hisselerinin tamamina
sahip oldugu Deniz Res Enerji Yatirmlari A.S. tarafindan Bereketli Elektrik Enerji
Uretim ve Ticaret A.S.'nin tek kontroliiniin devralinmasi ve 21.10.2021 tarihli ve 21-
51/04-348 sayili Kurul karariyla verilen izin gergevesinde Turkiye is Bankasi A.S.
kontroliindeki Maxis Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Temiz Enerji Girisim
Sermayesi Yatirm Fonu tarafindan Adnan Polat Enerji Yatinmi A.$.nin ortak
kontroliinin devralinmasidir. 2010/4 sayili Teblig’'in anilan hikmi dogrultusunda
taraflarin cirolari incelendiginde, 2010/4 sayili Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasinin
(a) bendi uyarinca s6z konusu esiklerin asildigi, dolayisiyla islemin izne tabi oldugu
anlasiimaktadir.

Devre konu SOLARPOWER’In faaliyetlerine bakildiginda bildirim konusu islem
bakimindan ilgili Grin pazarinin “elektrik Uretimi ve satisi” olarak tespit edilebilecegi
degerlendiriimektedir. Gegmis Kurul kararlarinda?, elektrik piyasasi genel olarak Gretim,
iletim ve dagitim pazarlarina ayrilmis bulunmaktadir. Bu baglamda, islem taraflari
arasinda yapilacak devir neticesinde iglem taraflarinin faaliyetleri dikkate alindiginda
IS PORTFQOY YATIRIM FONU ve SOLARPOWER’In faaliyet gdsterdigi “elektrik Gretimi
ve satis” pazarinda yatay bir értismenin meydana gelecegi degerlendiriimektedir. Ote
yandan, iglem tarafi tesebbuslerin s6z konusu pazarin alt veya Ust pazarlarinda faaliyeti
bulunmadigindan islem neticesinde dikey olarak etkilenen pazar bulunmadigi
sonucuna ulagiimistir.

islem taraflarinin elektrik retimi ve satisi pazarindaki pazar paylari asagida yer alan
tablo kapsaminda aktariimaktadir.

2.08.04.2021 tarihli ve 21-20/235-99 sayil, 25.03.2021 tarihli ve 21-17/199-82 sayil, 02.03.2012 tarihli
ve 12-09/285-86 sayili Kurul kararlari.
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Tablo 1-islem Taraflarinin Tiirkiye’de Elektrik Uretimi ve Satisi Pazarinda Kurulu Giig ve Uretim Bazinda

Pazar Paylari (%)

2019 2020 2021
Uretim Kurulu Guig Uretim Kurulu Giig Uretim Kurulu
(MWh) (MWe) (MWh) (MWe) (MWh) | Giig (MWe)
iS PORTFOY (.....) (..... (..... (... (... (...
SOLARPOWER (.. (... (... (.. (.. (..
TOPLAM (.. (.. (.. (.. (o (..

Kaynak: Tesebbisten Gelen Bilgiler ve Raportér Hesaplamalari

Bildirime konu islem neticesinde islem taraflarinin elektrik Gretimi ve satisi pazarindaki
toplam pazar payinin 2019-2021 déneminde Uretim bazinda %(.....) ile %(.....)
seviyesinde, kurulu gli¢ bazinda ise %(.....) ile 9%(.....) araliginda oldugu
anlasiimaktadir. Buna ilaveten, elektrik Uretimi ve satigi pazari bakimindan %5’ten fazla
pazar payina sahip tesebbuslerin yer aldigi tabloya asagida yer verilmektedir.

Tablo 2-Elekirik Uretimi ve Satigi Pazarinda %5 ve Uzeri Paya Sahip Tesebbusler (2021)

Uretim Sirketi Pazar Payi (%)
Elektrik Uretim A.S. 16,69
Eren Enerji Elektrik Uretim A.S. 4,46
Enerjisa Enerji Uretim A.S. 5,24

Kaynak: Bildirim Formu, Elektrik Piyasasi 2021 Yili Piyasa Gelisim Raporu

Islem neticesinde, taraflarin elektrik Uretimi ve satisi pazarindaki paylari toplaminin gok
disuk seviyede kalacagi anlasiimaktadir. Elektrik Gretimi pazarinda %5%’in Uzerinde
pazar payina sahip gorece guglu oyuncularin bulundugu hususu da dikkate alindiginda
bildirim konusu devralma igleminin basta hakim durum yaratilmasi ya da mevcut bir
hakim durumun guglendirilmesi olmak Gzere etkin rekabetin dnemli 6lgude azaltiimasi
sonucunu dogurmayacagi kanaatine ulagiimistir.

H. SONUC

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore; bildirim konusu islemin 4054
sayill Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak g¢ikarilan 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6nemli dl¢ide
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli kararin
tebliginden itibaren 60 glin iginde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak
lizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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