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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2008-1-147 (Devralma)
Karar Sayisi : 08-69/1117-434
Karar Tarihi :4.12.2008

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI

Uyeler : Tuncay SONGOR, M. Sirag ASLAN, Sureyya CAKIN,
Mehmet Akif ERSIN, Dr. Mustafa ATES, ismail Hakki KARAKELLE

B. RAPORTORLER: Hasan Hiiseyin UNLU, Mustafa Mehmet OZKARABUBER

C. BILDIRIMDE
BULUNAN :-CEZ a.s.
Temsilcisi Av. Defne MORALI
Ahular Sok. No:15 34337 Etiler-istanbul
D. TARAFLAR :-CEZ a.s.

Duhova 2/14444 14053 Prag-CEK CUMHURIYETI

- AkkOk Sanayi Yatirim ve Gelistirme A.S.
Miralay Sefik Bey Sok. Akhan No:15/17
34437 Taksim Beyoglu-Istanbul

- Emniyet Ticaret ve Sanayi A.S.

Kartaltepe Mah. Aksu Cad. No:734144 Bakirkdy-istanbul
- Ali Raif DINCKOK

Miralay Sefik Bey Sok. Akhan No:15/17

34437 Taksim Beyoglu-istanbul

- Omer DINCKOK
Miralay Sefik Bey Sok. Akhan No:15/17
34437 Taksim Beyoglu-Istanbul

- Embboy Yuntas Tekstil San. Ve Tic. A.S. _
Kartaltepe Mah. Aksu Cad. No:734144 Bakirkdy-Istanbul

E. DOSYA KONUSU: Akenerji Elektrik Uretim A.$.nin sermayesinin
%37,36141’ine tekabiil eden boliimiiniin CEZ a.s.’ye devredilmesi iglemine izin
verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 18.11.2008 tarih, 7620 sayi ile giren bildirim
Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ile 1997/1
sayilli Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Teblig'in ilgili hUkUmleri uyarinca yapilan inceleme sonucunda duzenlenen 27.11.2008
tarih, 2008-1-147/0i-08-HHU sayili Devralma On inceleme Raporu, 1.12.2008 tarih,
REK.0.05.00.00-120/218 sayili Bagkanlik énergesi ile 08-69 sayili Kurul toplantisinda
gorusulerek karara baglanmigtir.
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G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda bildirim konusu devralma isleminin;

- 4054 sayili Kanun’un 7. maddesine dayanilarak ¢ikarilan 1998/2 sayili Teblig ile
degisik 1997/1 sayil Teblig kapsaminda izne tabi bir islem oldugu,

- S6z konusu devir iglemi sonucu 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ile yasaklanan, bir
ya da birden fazla tesebblisin hakim durum yaratmaya veya mevcut hakim
durumlarini gtglendirmeye yonelik olarak, Glkenin butind yahut bir kisminda herhangi
bir mal veya hizmet piyasasindaki rekabetin 6nemli dlgude azaltiimasinin s6z konusu
olmadigi ve izin verilmesi gerektigi,

ifade edilmektedir.

H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. CEZ a.s. (CEZ)

Dosya kapsamindaki bilgilere gore devralan konumundaki CEZ, Prag-Cek Cumhuriyeti
merkezli bir sirket olup, bagli bulundugu grup esas olarak elektrik ve iIs1 Uretimi,
dagitimi ve satigi ile kbmur madenciligi konusunda faaliyet gostermektedir. Halka agik
olan ve hisseleri Prag ve Varsova borsalarinda islem géren CEZ’in en buyuk hissedari
Cek Cumhuriyeti Maliye Bakanhgr'dir.

CEZ'in Turkiye’de eneriji ile ilgili bir alanda faaliyeti bulunmamaktadir.
H.1.2. Akkok Sanayi Yatirim ve Geligtirme A.S. (Akkok)

Akenerji Elektrik Uretim A.S. (Akenerji)nin tiizel kisi hissedari olan Akkdk, ayni
zamanda Akkok Grubu’nun da kurumsal basidir. Akkdk temel olarak enerji, kimya,
tekstil ve gayri menkul alanlarinda faaliyet gdstermektedir. Temel faaliyetlerine ek
olarak, AkkOk ayrica pazarlama, sigortacilik, bilisim teknolojileri ve turizm sektorlerinde
de faaliyet gostermektedir. AkkOk’Un ortaklik yapisi asagida yer almaktadir:

Tablo-1: Akkok’iin mevcut ortaklik yapisini gosterir tablo

Hissedar

Hisse Miktar (YTL)

Hisse Orani (%)

A.R.D Holding A.S

)

Ali Raif Dingkok

N.D.C Holding A.S

Nilifer Ciftci

O.D Holding A.S

Omer Dingkdk

Toplam

13.097.521,12

)
)
)
)
)
0

00,00

~

H.1.3. Emniyet Ticaret ve Sanayi A.S. (Emniyet)

Akenerji'nin tizel kisi hissedari olan Emniyet, yun ve tekstil Grtnlerinin ticareti alaninda
faaliyet gostermektedir.

H.1.4. Ali Raif DINGKOK ve Omer DINGKOK
Ali Raif DINCKOK ve Omer DINCKOK Akeneriji’nin gercek kisi hissedarlaridir.
H.1.5. Emboy Yuntas Tekstil San. ve Tic. A.S. (Emboy)

Akenerji'nin tuzel kigi hissedari olan Emboy, bukme ve acik uglu yun uretimi alaninda
faaliyet gostermektedir.
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H.2. ilgili Pazar
H.2.1. ilgili Uriin Pazan

Elektrik piyasalari, elektrigin Uretiminden nihai tuketiciye ulagtiriimasina kadar olan arz
zinciri bakimindan ele alindiginda, Uretim, iletim, dagitim, tedarik (arz) gibi farkh
seviyelere ayristirilabilmektedir. Devir igslemine konu Akenerji elektrik Gretimi alaninda
faaliyet goOsterdiginden dolayi ilgili Gran pazari “elektrik Uretimi pazari” olarak
belirlenmistir.

H.2.2. ilgili Cografi Pazar

Basvuru konusu islemin degerlendiriimesinde ilgili Giriin pazarlari bakimindan bélgesel
pazar tanimi yapilmasini gerektirecek kosullar var olmadigindan, ilgili cografi pazari
“Tlrkiye” olarak belirlenmistir.

H.3. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme
H.3.1. islemin Niteligi

Bildiime konu islem, Akenerji sermayesinin %(......)ine denk gelen hisselerin CEZ
tarafindan devralinmasina iligskindir. Devralma 6ncesinde Akenerji'nin hissedarlik
yapisi asagida gosterilmektedir:

Tablo-2: Akenerji’nin devralma éncesi hissedarlik yapisini gosterir tablo
Hissedarhk

Hissedar Sermaye Miktari (YTL) Hisse Adedi Orani (%)
AKkkok (covenannnn. ) (cvininnnnn, ) (....)
Emniyet (ceeinannn. ) (coveinannnn. ) (....)
Ali Raif Dingkok (covenannnn. ) (cvininnnnn, ) (....)
Omer Dingkdk [ ) [ ) (....)
Emboy (covenannnn. ) (cvininnnnn, ) (....)
Halka Acik Hisseler (cevininannn. ) (cornieannnn. ) (....)
TOPLAM 65.340.000,00 6.534.000,000 100,00

Goruldagu Uzere, higbir ortak tek basina Akenerji’lde hakim hissedar degildir. Devralma
islemi ile Emboy’un sahip oldugu ve halka agik hisseler disindaki tim ortaklarin sahip
oldugu hisselerin yaklasik yarisi, Emboy’un sahip oldugu hisselerin ise tamami CEZ’e
devredilecek ve islem sonrasi hissedarlik yapisi agsagidaki gibi olacaktir:

Tablo-3: Devralma sonrasi Akenerji hissedarlik yapisini gosterir tablo
Hissedar Sermaye Miktari (YTL) Hisse Adedi lEEEe kL
Orani (%)
CEZ (covenannnn. ) (covenannnn. ) (....)
AKkkok (covenannnn. ) (covenannnn. ) (....)
Emniyet (ceveinannn. ) (cornieannnn. ) (....)
Ali Raif Dingkok (covenannnn. ) (covenannnn. ) (....)
Omer Dingkdk [ ) [ ) (....)
Halka Acik Hisseler (ceveinannn. ) | CTT ) (....)
TOPLAM 65.340.000,00 6.534.000.000 100,00

Akenerji'’de devralma sonrasi hissedarlik yapisina bakildiginda, devralma déncesine
benzer sekilde higbir hissedarin mevcut sermayenin yaridan fazlasina sahip
olmayacagi gorUlmektedir. Bu durumda genel kurul ve 6zellikle de yonetim kurulu
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Uyelerinin atanmasi ve Akenerji’'nin alacagi stratejik kararlarin Gzerinde hissedarlarin
ortaklasa bir kontrole sahip olup olmayacaklarinin incelenmesi gerekmektedir.

Devralma sonrasi Akenerji'nin ne sekilde yonetilecegi CEZ ile Akkdk, Emniyet, Ali Raif
DINCKOK ve Omer DINCKOK arasinda akdedilen Hissedarlar Anlasmasi (Anlagsma)
ile birtakim ilkelere baglanmistir. CEZ disinda kalan Anlagsma taraflari Akkok Grubu
olarak nitelendirilmistir.

Eldeki bilgi ve belgelerden, Akenerji'de genel kurul toplanma nisabinin, Akenerji’nin
sermayesinin %(...)’'unu olusturan hissedarlarin genel kurulda hazir bulunmasi; ve
karar alma nisabi da vyine Akenerji’nin sermayesinin  %(...)unu olusturan
hissedarlarinin olumlu oy vermesi ile mimkun oldugu gorulmektedir. Bu itibarla, CEZ’in
veya AkkOk Grubu’'nun katilmadiklari bir genel kurul toplantisinin toplanma nisabina
ulasamayacag! ve bir genel kurul kararinin alinamayacagi anlasiimaktadir.

Anlagma’nin, Akenerji’'nin yonetiminin olusturulmasi acgisindan da ortaklasa kontrol
tesis eden hukumler icerdigi gorulmektedir. Bu hikumlere gore, Akenerji Yonetim
Kurulu’'nun 10 Uyeden olusacagi, CEZ’in ve Akkdk Grubu’nun bu Uyelikler igin S’er
aday gosterecegi, her ikisinin de birbirlerinin adaylarinin segimi yonunde ortaklasa oy
kullanacagi, yonetim kurulu bagkaninin Akkok Grubu ve yardimcisinin CEZ tarafindan
aday gosterilen Uyelerden atanacagi kararlastirilmistir. Ayrica daha alt birimlerdeki
yonetici atamalarinda da taraflarin esitligi ilkesi gézdéninde bulundurularak Akkok
Grubu ve CEZ arasinda esit dagilim yapilacagi belirtiimistir. Akenerji’nin yapacagi
yatirrmlarin  bir Yatirm Komitesi tarafindan kararlastirlmasi ve yurGtiimesi
ongorulurken, bu komitenin olusturulmasinda da CEZ ve Akkdk Grubu’nun esit sekilde
katkida bulunmalari hususunda anlasiimigtir.

Yukarida 6zetle deginilen Anlsama hikumleri uyarinca, dosya konusu devralma islemi
sonrasinda, CEZ ile Akkok Grubu olarak tanimlanan Akkok, Emniyet, Ali Raif
DINCKOK ve Omer DINCKOK arasinda, Akeneriji izerinde ortak kontrol tesis edilecegi
kanaatine ulagiimistir. Bu itibarla, dosya konusu devralma igleminin 1997/1 sayili
Teblig’in 2. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi uyarinca bir devralma iglemi oldugu
anlasiimaktadir.

H.3.2. Degerlendirme

Akenerji Turkiye'de elektrik Uretimi pazarinda faaliyette bulunmaktadir. S6z konusu
pazarda Akenerji'nin elde ettigi Ciro (..........cc...... ) YTL ve sahip oldugu pazar pay!i
%(....)dir. Akenerji'nin elektrik Uretimi pazarinda sahip oldugu ciro nedeniyle bildirime
konu devralma isleminin 1997/1 sayili Teblig'in 4. maddesi kapsaminda izne tabi bir
devralma islemi oldugu anlasiimistir.

lgili pazarda CEZ’in herhangi bir faaliyetinin bulunmadi§i ve Akenerji'nin payinin da
disuk oldugu dikkate alinarak; basvuru konusu devralma islemi sonucunda ilgili
pazarda 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ¢ergevesinde bir hakim durumun yaratilmasi
veya mevcut hakim durumun guglendiriimesi ve boylece rekabetin olumsuz ydnde
etkilenmesinin s6z konusu olamayacagi, bu nedenle bildirim konusu devralma islemine
izin verilmesi gerektigi sonucuna ulasiimistir.

Diger yandan taraflarin, Akenerji Uzerinde ortak kontrole sahip oldugu sure ile sinirh
olmak kaydiyla, ilgili taraflara Akener;ji ile elektrik Uretimi konusunda rekabet etmeme
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yukumlalugu getiriimektedir. Ayrica ileriki bir tarihte, Akenerji hisselerinin bir sekilde 3.
kisilere satisi halinde, Akenerji’nin sahipligini kaybedecek tarafin 2 yil sure ile
Akenerji'ye karsi rekabet etmeme yUukumluligla altina girecegi 6ngorulmastir. Bu
yukumlaltkler, gerek ortaklik iligkisi kapsaminda gegerli olan gerekse devralma
sonrasinda yan sinirlama sayillan ve rekabet hukuku baglaminda bir sakinca
icermeyen yukumlulUkler olarak gortlmektedir.

I. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak ¢ikarilan 1997/1 sayil “Rekabet
Kurulu'ndan Izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig”
kapsaminda izne tabi olduguna, ancak islem sonucunda ayni Kanun maddesinde
belirtilen nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun
gUglendiriimesinin ve bdylece ilgili pazarlarda rekabetin 6nemli dl¢glide azaltiimasinin
s6z konusu olmadigina, bu nedenle bildirime konu isleme izin verilmesine OYBIRLIGI
ile karar verilmigtir.



