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D. DOSYA KONUSU: Elektrik Uretim A.$.’ye ait Adigiizel ve Kemer Hidroelektrik
Santralleri ile bu santraller tarafindan kullanilan taginmazlarin "igletme hakkinin
verilmesi" yontemi ile 6zellestirilmesi iglemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Ozellestirme idaresi Bagskanligrnin (OiB) Rekabet Kurumu
kayitlarina 04.05.2016 tarih ve 2933 sayi ile intikal eden yazisinda; Ozellestirme Yiksek
Kurulu'nun (OYK) 15.06.2015 tarihli ve 2015/55 sayili karar! ile 6zellestirme kapsam ve
programina alinan Elektrik Uretim A.S.'ye (EUAS) ait Adigiizel ve Kemer Hidroelektrik
Santralleri (HES) ile bu Santraller tarafindan kullanilan tasinmazlarin 49 yil sureyle
"isletme Hakkinin Verilmesi" yontemi ile o6zellestirimesine iligkin nihai pazarlik
gorismelerinin 28.04.2016 tarihinde yapildigi belirtilerek OYK’'nin onayina sunulmak
tzere; Gul Eneriji Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. (GUL), Celikler Taahhiit insaat
ve Sanayi A.S. (CELIKLER) ve Bereket Enerji Uretim A.S.nin (BEREKET) teklif
sahipleri olarak belirlendigi ifade edilmigtir. S6z konusu bildirim Uzerine dizenlenen
07.06.2016 tarih ve 2016-1-28/ON sayili Ozellestirme Nihai inceleme Raporu
gorusulerek karara baglanmigtir.

F. RAPORTOR GORUSU: lgili raporda; teklif sahiplerinin her biri acisindan
gerceklestirilecek devralma isleminin, 2013/2 sayili “Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin
Hukuki Gegerlilik Kazanabilmeleri igin Rekabet Kurumu’na Yapilacak On Bildirimlerde
ve izin Basvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig” (2013/2 sayili
Teblig) kapsaminda Rekabet Kurulunun iznine tabi oldugu, s6z konusu bildirim
kapsamindaki herhangi bir alici tarafindan yapilacak devralma islemi sonucunda, ilgili
pazarda hakim durumun yaratiimasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin
ve bdylece rekabetin 6nemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu olmadigi, dolayisiyla
yapilacak devir islemine izin verilmesi gerektigi ifade edilmigtir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1. Bildirim Konusu islem

incelemeye konu olan Adigiizel ve Kemer HES'leri OYK’'nin yukarida belirtilen karari ile
Ozellestirme programina alinmistir. Bu ¢ergcevede, Adiguzel ve Kemer HES'leri ile bu
Santraller tarafindan kullanilan tasinmazlarin "isletme Hakkinin Verilmesi" yéntemi ile
Ozellestiriimesine karar verilmistir.
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G.2. Devredilenler: Adiglizel ve Kemer HES

Denizli'de bulunan Adiglizel ve Aydin’da bulunan Kemer HES’lerinin Uretim, kurulu gug,
pazar pay! ve ciro bilgileri agsagida yer alan tabloda gosterilmektedir:

Tablo 1: Adigiizel ve Kemer HES'lerinin Uretim, Kurulu Giig, Pazar Payi ve Ciro Bilgileri (2015)

Tarkiye Kurulu

Tarkiye Elektrik

Kurulu Giig | Brit Ureti .
Santral Ady | urdlu GUg | BratUretim | Gici icindeki | Tiketimi Igindeki Ciro (TL)
MW MWh Pay (%) Pay (%)

Adigiizel 62|  124.721,060 0,084 0,047 ()

Kemer 48| 211.744,650 0,065 0,080 ()

Toplam 110|  336.465,710 0,150 0,127 (o)
TURKIYE 73.147 | 259.690.300,000 100,000 - ()
Kaynak: EUAS, TEIAS istatistikleri

G.3. Teklif Sahipleri
G.3.1.GUL

GUL, 1997 yilinda GULSAN Holding A.S. (GULSAN) biinyesinde enerji sektériinde
faaliyet géstermek amaci ile kurulmustur. Bildirim formunda yer alan bilgilere goére, GUL,
tiizel kisi hissedari GULSAN tarafindan dogrudan kontrol edilmektedir. GULSAN’In
istirak ettigi sirketlerdeki 2015 yili konsolide cirosu (.....) TL olarak bildirilmigtir.

GUL’Gn bunyesinde bulundugu GULSAN’In, eneriji, insaat, tekstil alaninda faaliyetleri
bulunmaktadir. GULSAN halihazirda isletmede bulunan hidroelektrik ve dogal gaz
santralleri ile elektrik Gretimi gerceklestirmektedir. S6z konusu santrallere iligkin bilgilere
asagidaki tabloda yer verilmistir.

Tablo 2: GULSAN'in Aktif Durumdaki Elektrik Uretim Faaliyetlerine iligkin Veriler (2015)

Kurulu Kurulu Giig Uretim Uretim
Santral Yakit Tipi Giig (MW) Pazar Payi Miktar Pazar Ciro (TL)
¢ (%) (MWh) Payi (%)
Pasa HES Hidro (-..nr) (-..nr) (.....) (.....) (.....)
(Bolu)
Gillsan (-..nr) (-..nr) (.....) (.....) (.....)
Sentetik' Dogalgaz
(Gazintep)
TOPLAM - (.....) (.....) (.....) (.....) (.....)
Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

GULSAN'In aktif durumda olan elektrik santrallerinin disinda ingaati devam eden veya
yatirrm asamasinda olan herhangi bir elektrik santrali bulunmamaktadir.

G.3.2. GELIKLER

CELIKLER’in biinyesinde bulundugu CELIKLER Holding Yatirm A.S. (CELIKLER
HOLDING) 1958 yilinda faaliyete baslamis olup eneriji, insaat, turizm, maden ve hazir
beton sektbrlerinde faaliyette bulunmaktadir. CELIKLER HOLDING enerji sektériinde
elektrik Gretimi ve satigi alanlarinda faaliyet géstermektedir. 2015 itibariyla CELIKLER
HOLDING'in igtirak ettigi sirketlerdeki konsolide cirosu (.....) TL olarak bildirilmigtir.

CELIKLER'in (.....) oranindaki hissesi Osman QELiK’_e geriye kalan hisseleri her birinin
(.....) oraninda olmak Uzere Tahir CELIK, Fadli CELIK, Hasan CELIK, Mehmet CELIK
ve Bilal CELIK’e aittir.

' S6z konusu santral herhangi bir satis yapmamakta olup sadece Glilsan Sentetik Dokuma Sanayi ve
Ticaret A.$.'nin elektrik ihtiyacini kargilamaktadir.
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CELIKLER HOLDING'in igsletmede bulunan Ug¢ adet kémiir santrali, iki adet jeotermal
santrali, bir adet hidroelektrik santrali ve bir adet kombine dogdalgaz cevrim santrali
olmak Uzere toplam alti adet elektrik santrali bulunmaktadir. Ayrica CELIKLER'in ingaati
devam eden ve yatirnm asamasinda bulunan iki adet kdmur santrali ve iki adet jeotermal
santrali bulunmaktadir. Asagidaki tablolarda s6z konusu santrallere iligskin bilgilere yer

verilmektedir:

Tablo 3: CELIKLER HOLDING'in Aktif Durumdaki Elektrik Uretim Faaliyetlerine lligkin Veriler (2015)

Kurulu
Kurulu Giig Uretim Uretim
Santral Yakit Tipi Giig (MW) Pazar Miktar Pazar Ciro (TL)
¢ Payi (MWh) Payi (%)
(%)
Rixos Grand (connn) (cennn) (cennn) (-....) (-....)
Ankara Dogalgaz
Konjenerasyon galg
Tesisi
Oren Regulatoru S (R (PR R (R GRS B Y (v [ N (P R N (T
A HgES Hidro (o) (o) (o) (o) (o)
Pamukoéren JES Jeotermal (.....) (.....) (.....) (.....) (.....)
Pamukoéren JES Jeotermal (.....) (.....) (.....) (.....) (.....)
Seyitémer Termik Kémur (.....) (.....) (.....) (.....) (.....)
Orhaneli Termik Kémur (.....) (cennn) (cennn) (-....) (-....)
Tungbilek Termik Koémiir (-nn)
TOPLAM - (-....) (-....) (-....) ) (-....)

Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

Tablo 4: CELIKLER HOLDING'in ingaat ve Yatinm Asamasindaki Elektrik Uretim Faaliyetleri

Santral Yakit Tipi Planlana(r':/lw)rulu Glcg Planggg:qgiﬁll:yete
Keles Termik Kémar (e (.....)
Domanig Termik Kémur (. (connn)
Pamukdren 3 Jeotermal (T (-...r)
Sultanhisar Jeotermal (..... (.....)
TOPLAM - (conn ()
Kaynak: Cevabi Yazi

(12) Ayrica CELIKLER HOLDING ‘ekonomik butlnllGgu iginde elektrik Uretimi ve satisi
alninda faaliyet gosteren CELIKLER 2015 yilinda (.....) MWh elektrik enerjisi satisi

(13)

gergeklestirmistir.
G.3.3. BEREKET

BEREKET’in biinyesinde bulundugu Bereket Enerji Grubu A.S. (BEREKET ENERJI)
1995 yilindan beri yerli ve yenilenebilir kaynaklarla galisan elektrik Uretim tesisleri
kurmakta ve isletmektedir. 2015 itibariyla BEREKET ENERJI'nin igtirak ettigi
sirketlerdeki konsolide cirosu (.....) TL olarak bildirilmistir. Asagida yer alan tabloda
BEREKET’in hissedarlik yapisina yer veriimektedir:

Tablo 5: BEREKET'in Hissedarlik Yapisi

Hisse Sahibi Hisse Orani (%)
BEREKET Grubu A.$ (-....)
Elsan Elektrik Gerecleri San ve Tic. A.S. (.....)
Tdmas Mermer San ve Tic. A.S (.....)
Diger (.....)
TOPLAM 100,00
Kaynak: Cevabi Yazi
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(14) BEREKET ENERJI'nin igletmede olan (¢ adet hidroelektrik santrali, iki adet komdiir
santrali, iki adet rlzgar santrali ve bir adet jeotermal santrali olmak Uzere toplam sekiz

adet elektrik santrali bulunmaktadir. Ayrica BEREKET ENERJI’nin insaati devam eden
ve yatirrm asamasinda olan U¢ adet hidroelektrik santrali ve U¢ adet rizgéar santrali

bulunmaktadir. Agagidaki

verilmektedir:

tablolarda s6z konusu santrallere iligkin bilgilere yer

Tablo 6: BEREKET ENERJI’'nin Aktif Durumdaki Elektrik Uretim Faaliyetlerine iligkin Veriler (2015)

Kurulu Uretim Uretim
Santral Yakit Tipi | Kurulu | Gle Mik Pazar iro (TL
P! Gug (MW) | Pazar Iktari Payi Ciro (TL)
Payi (%) (MWh) (%)

BEREKET Hidro (.....) (.....) (..... (.....) (.....)
Saraykoéy JES | Jeotermal (.....) (.....) (..... (.....) (.....)
Cates Elektrik KaTn?Eru (.....) (.....) (..... (.....) (.....)

Yatagan Termik Linyit (-....) (.....) (..... (.....) (.....)
Karhes Elektrik Hidro (-....) (-....) (-.... (.....) (.....)
Duzce Ak SR [ CUURTS T IR AU I IR (UUvrD I I (UUUTS B R (PP

Elei triksu Hidro (-enr) (-enr) ( (-enr) (-enr)

Arnaz RES Ruzgar (.....) (.....) (..... (.....) (.....)

Soke RES Rizgar (.....) (.....) (..... (.....) (.....)

TOPLAM - (.....) (.....) (..... (.....) (.....)

Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazi

Tablo 7: BEREKET ENERJI’nin ingaati Devam Eden ve Yatinm Asamasindaki Elektrik Uretim Faaliyetleri

Santral Yakit Tipi Planlana(r':/lw)rulu Gug Planggg:qgiﬁll:yete

Arova RES Rizgar | (... ) (.....)
Yalova RES Rizgar | (... ) (-..nr)
Firat Elektrik Hidro | (... ) (-..nr)
Akis Enerji Rizgar | (... ) (.....)
Hacim Eneriji Rizgar | (... ) (.....)
BEREKET? Hidro | (... ) (.....)

TOPLAM - ) (.....)

Kaynak: Cevabi Yazi

(15) Elektrik dagitimi alaninda BEREKET ENERJi ekonomik butiinliigl icinde faaliyet
g6steren AYDEM Elektrik Dagitim A.S. ve GEDIZ Elektrik Dagitim A.S 2015 yilinda
sirasiyla (.....) MWh ve (.....) MWh olmak Uzere toplam (.....) MWh elektrik dagitimi
gerceklestirmistir. BEREKET ENERJI uhdesinde yer alan gérevli elektrik perakende
satis sirketleri AYDEM Elektrik Perakende Satis A.S. ve GEDIZ Elektrik Perakende
Satis A.S. ise sirasiyla (.....) MWh ve (.....) MWh olmak uUzere toplam (.....) MWh
elektrik enerjisi satisi gerceklestirmistir. BEREKET ENERJI’nin 2015 yili satisini
gerceklestirdigi elektrik miktarinin Turkiye toplam elektrik tuketimine orani (.....)
olmustur. Bereket Elektrik Tedarik A.S ise 2015 yilinda lisans aldigindan herhangi bir
satis faaliyetinde bulunmamistir.

2 Tablo 6’da yer alan BEREKET e ait santralin kurulu glcl arttirilacaktir.
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G.4. iigili Pazar

Elektrik endustrisi kapsaminda dort temel faaliyet alani, farkl varliklar, kaynaklar, piyasa
yapllari ve rekabet sartlari icerdigi igin geleneksel olarak ayri ilgili Grin pazarlari olarak
nitelendiriimektedir: elektrigin Uretimi ve toptan satigl, elektrigin iletimi, elektrigin
dagitimi, elektrigin nihai tiiketicilere satisi. isbu dosyanin konusunu Adigiizel ve Kemer
HES’leri olmak Uzere iki elektrik Uretim santralinin 6zellestiriimesi olusturdugundan,
elektrigin homojen bir Grin oldugu da dikkate alinarak, ilgili pazarin genel olarak
elektrik Gretimi ve satisi temelinde tanimlanabilecegdi sdylenebilecektir. Bununla birlikte,
Ozellikle yeniden yapilanma surecinde elektrigin satisina iligkin ortaya ¢ikan farkli piyasa
yapilari ve elektrigin kendine 6zgu niteliklerinden kaynaklanan zamansal ve cografi
kisitlar gibi hususlar; gerek ilgili pazar tanimlarinda, gerekse hakim durum analizlerinde
belirleyici olabilmektedir.

Elektrik Uretimi ve toptan satigi ile elektrigin nihai tlketicilere satigini igeren ilgili pazar
tanimlarinda elektrigin kendine 6zgu nitelikleri nedeniyle dosya 06zelinde taraflarin
piyasadaki konumlari da dikkate alinarak farkli tanimlamalar yapilabilmektedir. Dar
pazar tanimlarinin somut anlamda yapilmasi igin ilgili igsleme iligkin taraflarin piyasadaki
konumlarinin yani sira piyasanin serbestlesme seviyesi, bahse konu piyasa yapilarinin
isleyisi ile nitelikleri ve de bu yapilarin rekabetci agidan anlamli derecede farklilasip
farklilagmadigi gibi hususlarin 6ne ¢iktidi; bununla birlikte, rekabetci bir risk dogmadigi
slrece nihai pazar tanimlarinin yapilmadigi gorilmektedir®.

Benzer sekilde 6numuzdeki ddonemde piyasa serbestlestikge, Uretim ve tuketimin yeri ve
yogunlugu; buna bagli olarak da iletim hatlarinda olusabilecek kisitlardan o6tara farkl
cografi bolgelerde olusabilecek farkli rekabet sartlarinin dikkate alinmasi s6z konusu
olmakla birlikte mevcut durumda Kurul kararlarinda, elektrik Uretimi ve satigi pazarinin
cografi boyutunun Turkiye olarak tanimlandigi dikkat cekmektedir.

Yukaridaki acgiklamalar dogrultusunda dosya konusu isleme donulecek olursa,
Tarkiye'de elektrik toptan satisi pazarinin halen gelisme asamasinda oldugu ve
Ozellestirmeye tabii santrallerin buyUklUkleri géz 6ntinde bulundurularak, bu asamada
elektrik Uretimi ve toptan satisindan daha dar bir pazar tanimi yapilmasina gerek
gorulmemig, ayrica islem onceki Kurul kararlarinda oldugu gibi Tudrkiye genelinde
degerlendirilmigtir.

G.5. Degerlendirme
G.5.1. Esikler Bakimindan Degerlendirme

Adiglizel ve Kemer HES'lerin 2015 yilindaki toplam cirosunun (.....) TL oldugu dikkate
alindiginda, 2013/2 sayili Teblig’de 30.000.000 TL olarak belirtilen esigin asildigi
gorilmektedir. Bu nedenle igslem Rekabet Kurulu iznine tabidir.

G.5.2. Yatay Yogunlasmaya iligkin Degerlendirme

Birlesme ve devralmalar agisindan rakip tesebbusler arasi islemleri niteleyen yatay
yogunlasma sonucunda olusan yapinin hakim durum yaratmasi ya da mevcut bir hakim
durumu guglendirmesi 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda yasaklanmigtir.

3 24.01.2013 tarih ve 13-07/69-38 sayili Seyitomer santralinin Gzellestiriimesine iliskin karar ile
28.03.2013 tarih ve 13-17/247-122 sayili Hamitabat santralinin 6zellestiriimesine iliskin kararda da nihai
bir pazar tanimina gidilmedigi gértulmektedir. Ayrica Komisyon’'un EdF/British Energy (Case No: M.5224),
EdF/AEM/Edison (Case No: M.3729), Sydkraft/Graninge (Case No: M.3268), Verbund/EnrgieAllianz
(Case No: M.2947), ENI/EDP/GDP (Case No: M.3440) ve DONG/Elsam/Energi E2 (Case No: M.3868)
kararlarinda da alt pazar ayrimlarina deginilmekle beraber bu alt pazarlara ydnelik nihai pazar tanimlari
yaplimamistir.
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asagidaki tablolarda yer verilmektedir:

Tablo 8: Turkiye Elektrik Kurulu Glclnun Yakit Cinslerine Gére Dagilimi (2015)

(22) Turkiye elektrik kurulu glcunun kuruluglara ve uUretimin yakit cinsine gore dagilimina

; ; KURULU GUC o SANTRAL
YAKIT CINSLERI (MW) KATKI (%) SAYIS]
FUEL-OIL + NAFTA + MOTORIN 446,0 0,6 17
YERLI KOMUR(TAS KOMURU+LINYIT+ASFALTIT) 9.418,4 12,9 29
ITHAL KOMUR 6.064,2 8,3 8
DOGALGAZ + LNG 21.222 1 29,0 233
YENILEN.+ATIK+ATIKISI+PIROLITIK YAG 344,7 0,5 69
COK YAKITLILAR KATI+SIVI 667,1 0,9 23
COK YAKITLILAR SIVI+D.GAZ 3.684,0 5,0 46
Tablo 8'in Devami:
; ; KURULU GUC SANTRAL
YAKIT CINSLERI (MW) KATKI (%) SAYISI
JEOTERMAL 623,9 0,9 21
HIDROLIK BARAJLI 19.077,2 26,1 109
HIDROLIK AKARSU 6.790,6 9,3 451
RUZGAR 4.498,4 6,1 113
TERMIK (LISANSSIZ) 56,5 0,1 24
RUZGAR (LISANSSIZ) 4,8 0,0 9
GUNES (LISANSSIZ) 248,8 0,3 362
TOPLAM 73.146,7 100,0 1.514
Tablo 9: Tiirkiye Elektrik Kurulu Giiciiniin Uretici Kuruluglara Goére Dagihimi (2015)
KURULUSLAR KURULU GUC (MW) | KATKI (%) S’g/"i\T('fS’TL
EUAS + EUAS'A BAGLI ORTAKLIK SANT. 20.322,6 27,8 77,0
ISLETME HAKKI DEVREDILEN
SANTRALLAR 946,2 13 60,0
YAP ISLET SANTRALLARI 6.101,8 8,3 5,0
YAP ISLET DEVRET SANTRALLARI 2.309,3 3,2 17,0
SERBEST URETIM SIRKETLERI 43.129,8 59,0 954,0
OTOPRODUKTOR SANTRALLARI 26,4 0,0 5,0
LISANSSIZ SANTRALLERI 310,7 0,4 396,0
TOPLAM 73.146,7 100,0 1.514,0

tablolarda yer verilmektedir:

Tablo 10: Tirkiye Elektrik Uretiminin Yakit Cinslerine Gére Dagilimi (2015)

(23) Turkiye elektrik Uretiminin kuruluslara ve yakit cinsine gore dagilimina ise asagidaki

URETIM MIKTARI o
KAYNAKLAR (GWH) KATKI (%)
KOMUR (Tas+Ithal+Linyit+Asfaltit) 73.872,6 28,4
DOGALGAZ+LNG 98.193,4 37,8
HIDROLIK 66.903,2 25,8
RUZGAR 11.552,1 4.4
YENILENEBILIR ATIK + JEO 4.831,8 1,9
DiGER—1—(FueloiI+Motorin+Nafta) 4.243,2 1,6
DIGER-2-(Cok Yakith+Kati+Sivi) 94,1 0,0
TOPLAM 259.690,3 100,0
Kaynak: TEIAS
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Tablo 11: Turkiye Elektrik Uretiminin Uretici Kuruluslara Gére Dagilimi (2015)

URETIM MIKTARI
KURULUSLAR (GWH) KATKI %
EUAS+EUAS'A BAGLI ORTAKLIK 55.368,8 21,3
ISLETME HAKKI DEVIR 4.233,2 1,6
OTOPRODUKROR SANTR. 144.,0 0,1
SERBEST URETIM SIRKETLERI 144.837,3 55,8
YAP ISLET SANTRALLARI 42.772,6 16,5
YAP ISLET DEVRET SANTR. 12.334,4 4,7
_ TOPLAM 259.690,3 100,0
Kaynak: TEIAS

Bu pazar yapisi gergevesinde devre konu Adiguzel ve Kemer ile devralan taraflar
bakimindan mevcut elektrik tretim miktarlari, pazar payi ve ciro bilgilerine asagida yer

verilmektedir:

Tablo 12: Adigizel ve Kemer HES ile Teklif Sahiplerinin 2015 Yili Pazar Paylari

Taraflar

Kurulu Glg
(MW)

Uretim (MWh)

Kurulu Gig
Pazar Pay (%)

Uretim Pazar Pay!
(%)

GUL

CELIKLER

BEREKET

Adiguizel ve Kemer HES (-....)

TOPLAM

(GUL ile Adigiizel ve Kemer)

TOPLAM

Kemer)

(CELIKLER ile Adiglizel ve

TOPLAM
(BEREKET ile Adiguzel ve
Kemer)

Elektrik Uretim ve toptan satis piyasasinda hakim durum degerlendirmesinde ilgili
pazarlarda olusan pazar payi, hakim duruma iliskin pazar guctinin gdstergelerinden biri
olarak ele alinmaktadir. Yukarida yer alan Tablo 12’de goéruldugu uUzere, Adiguzel ve
Kemer HES'lerin toplam pazar payl verilerine muhtemel alici konumundaki
tesebbuslerin kurulu gu¢ ve Uretim pazar paylari eklendigindeki toplam degerlerin
(.....)’e dahi ulagsmadigi gorulmektedir.

Bununla birlikte elektrigin kendine 6zgu nitelikleri nedeniyle elektrik piyasasinda yatay
yogunlasma anlaminda hakim durum analizinde pazar paylarinin yani sira bazi
niteliksel ve niceliksel gostergelerin de dikkate alinmasi gerekebilmektedir. Bu
cercevede, incelemeye konu hususlarin basinda zamansal ya da cografi anlamda
piyasada olugsan kisitlarin rekabetci yapiya etkisi gelmektedir. ligili pazara iligkin
bélumde de ele alindigi Uzere elektrik talebinin zamansal anlamda dalgalanmasi
sonucu olugan yuk seviyelerini kargilamak Uzere santrallerin devreye girmesinde, bu
santrallerin yakit tlrleri ve buna badli olarak Gretim teknolojileri sonucunda farklilagan
kapasite, esneklik ile Uretim maliyetleri gibi faktorler belirleyici olmaktadir. Bu durumda
her santral her yuk seviyesinde calisamadigindan yik seviyelerine gore rekabetci
sartlar farklilagabilmektedir. Cografi anlamda ise, iletim kisitlari nedeniyle bazi cografi
bolgelerde elektrik sevkiyatl gerceklestirilemedigi donemlerde o bdlgenin, diger
bdlgelerden farkli bir rekabetci yapi sergilemesi sonucu ortaya ¢ikan yapi hakim durum
degerlendirmelerinde dikkate alinabilmektedir.
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Elektrik piyasalarinda gerek hakim durumun tespiti gerekse de hakim durumun kotlye
kullanilmasina iligkin yapilan analizlerde dne ¢ikan énemli degerlendirmelerden biri de,
tesebbls ya da tesebblslerin “kapasite tutma stratejisi” ile piyasa fiyatlarini
etkileyebilme guclne sahip olmasi durumudur. Bu strateji gercevesinde Ureticiler,
ellerinde bulunan elektrik Gretim kapasitesinin bir kismi icin liyakat siralamasina gore
olusan bir spot piyasada teklif vermemekte ya da asir yuksek fiyat vererek Uretim
biriminin liyakat siralamasinda devre disi kalmasini ve piyasa denge fiyatinin rekabetgi
seviyenin Uzerinde olugsmasini saglamaktadir. Bu stratejiyi slUrdiren tesebbis
bakimindan dretiimeyen elektrigin yarattigi “kayip”, elde kalan elektrigin, piyasada
olusan yuksek fiyattan satiimasinin yaratacagi “gelir’den kugulk ise bu strateji Ureticiler
icin karli hale gelmektedir. Kapasite tutma stratejisi sonucu piyasa fiyatlarini etkileme
gucu bir anlamda hakim duruma isaret edebilmektedir. Bu stratejinin bir diger ozelligi
ise, piyasa fiyatlarini etkilemek igin ¢ok yuksek pazar paylarina ihtiyag bulunmamasidir.

Elektrik endustrisindeki Uretim ile iletimdeki kisitlar nedeniyle zamansal ve cografi
anlamda rekabetci sartlarin farklilasabilmesi de dikkate alindiginda talebin fiyat
esnekliginin olduk¢a dusuk olmasi, bahse konu stratejinin ciddi tekel kari ve tuketici
zararlarina neden olabilecegini goOstermektedir. Kapasite tutma stratejisinin hakim
duruma etkisine iliskin olarak EdF/British Energy kararinda* Komisyon, iki elektrik
Ureticisi arasindaki devralmayi incelerken yatay anlamda bu tesebbuslerin kapasite
tutarak elektrik piyasasindaki fiyatlari ylkseltme riskine dikkat ¢gekmis ve hakim durum
degerlendirmesinde bu duruma vurgu yapmistir. 2007 yilinda yayinlanan Avrupa
Komisyonu Enerji Sektér Sorusturmasinda® da elektrik (retimindeki yogunlasmanin
kapasite tutma stratejisini beraberinde getirebildigi ve Ureticilerin portfoylindeki
santrallerin “vazgecilmez” olmasi halinde yuksek fiyatlarin empoze edildigi durumlari
ortaya cikardigi degerlendirmeleri yapilmigtir.

Her ne kadar mevcut dosya 6zelinde 6zellestiriimeye konu santraller diustk kurulu gtce
sahip ve dusuk Uretim seviyesine sahip santraller olsa da, yukarida dikkat c¢ekilen
hususlar gercevesinde, daha 6nce de ifade edildigi Uzere Adiguzel ve Kemer HESleri
tarafindan Uretilen elektrigin bolge igin vazgegilmez olup olmadigi, anilan santrallerin
fiyat belirleyici/marjinal Uretici santral olup olmadigi ve bulunduklari bolgede iletim kisiti
bulunup bulunmadigi konularinda TEIAS’tan bilgi istenmistir. TEIAS'tan gelen, anilan
santraller tarafindan uretilen elektrigin santrallerin bulunduklari bdlgenin iletim kisiti
sorunu yasanan bir bolge olmadigi, santraller tarafindan Uretilen elektrik, bdlge
acisindan vazgecilmez olmadigr ve 2014 ile 2015 yillarinda fiyat belirleyici/marjinal
Uretici santral konumunda bulunmadigi yoénundeki cevap Uzerine, isbu dosya
kapsaminda 6zellestirmeye tabi santraller agisindan rekabetci analizi daha dar mecraya
indirgemeye gerek olmadigi kanaatine variimigtir. Sonug olarak, elektrik Gretimi pazari
cercevesinde yukarida yapilan yogunlasma duzeyleri g¢ergevesinde bildirim konusu
islem ile yatay eksende herhangi bir pazarda hakim durum yaratiimasinin veya mevcut
hakim durumun guglendiriimesinin ve bdylece rekabetin dnemli dlglide azaltiimasinin
s6z konusu olmayacagi degerlendiriimektedir.

G.5.3. Dikey Biitiinlegmeye iligkin Degerlendirme

Elektrik endustrisinin serbestlesme surecindeki yeniden yapilandiriimasinda udretim,
iletim, dagitim ve perakende satis faaliyetlerinin hukuki olarak ayristiriimasi
ongorulmekle birlikte, Uretim ve perakende satis faaliyetlerinin butlinlesmesinin
engellenmedigi gorulmektedir. Dikey butinlesme saglikli isleyen rekabetci bir piyasa
yapisi agisindan hem olumlu hem de olumsuz sonuglar dogurabilecektir.

4 Case No: M.5224 EdF/British Energy
5 European Commission DG Competition Report on Energy Sector Inquiry (10.01.2007)
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Uretim ve perakende satis bitiinlesmesinin saglanmasiyla elde edilen olumlu
sonuglardan birinin, tim tuketicilerin serbest olmasiyla uzun dénemili ikili anlagsmalarin
azalmasi ve Uretim yatirimlarinin cazibesini kaybetmesi riskini azaltmaya yonelik olarak
uretim yatirnmlarinin tegvik edilmesi oldugu séylenebilir. Bunun yaninda, spot piyasada
olusacak degisken fiyat seviyelerine karsi da dagitim/perakende satis firmalarinin
uretim ile batunlesik bir yapiya sahip olmasinin avantaj yaratacagi ileri surulebilir. Tum
tuketicilerin se¢me hakkini kazanmasiyla dikey butinlesmenin bir risk olmaktan
clkacagi yonunde gorusler bulunsa da, serbest olmayan tuketicilerden olugsan manhasir
bir musteri portfoyuyle 06zellestirilien dagitim firmalari dikkate alindiginda, dikey
batinlesmenin rekabetci yapi bakimindan higbir risk tagimadigini séylemenin mimkun
olmadigi goruimektedir.

Dagitim bolgelerinde perakende satis faaliyetlerinde rekabetin olusturulmasi agisindan,
dagitim sirketlerinin ayni ekonomik butunltk igindeki Uretim sirketleriyle ikili anlagsmalar
yapmalari elektrik Uretim ve toptan satis ya da nihai tlketicilere satis pazarlarinda
faaliyet gostermek isteyen ancak alt pazarda faaliyeti olmayan Uretim sirketlerinin satis
yapmak Uzere yeterli alici bulamamalarina; yeterli Gretimi olmayan alicilarin da elektrik
tedarik etmek Uzere yeterli satici bulamamalarina neden olabilecektir. Dikey butlinlesme
sonucu likiditenin azalmasi anlamina gelecek bu durum toptan satis fiyatlarinda yuksek
dalgalanmalar yaratarak yeni yatirimlar igin ciddi 6neme sahip olan fiyat sinyallerini de
olumsuz etkileyebilecektir.

Tdm bunlara ek olarak, dikey butinlesme sonucunda dagitim sirketlerine yapilan
satiglar bakimindan yuksek fiyatla alinan elektrigin maliyetinin tiketicilere yansitiimasi
riski ortaya cikabilecektir. Bu nedenle, iyi isleyen bir ikili anlasmalar piyasasi
saglanabilmesi agisindan dagitim ve Uretim gsirketlerinin Ozellestirme islemleri, dikey
batinlesme yonuyle de ayrintili olarak ele alinmali ve hem yapisal hem de davranigsal
olarak rekabetci bir toptan satis piyasasi olusturulmasi saglanmalhdir. Stuphesiz, tretim-
perakende satis blatlinlesmesi ile piyasada hakim durum yaratma riski, Gretim ve/veya
perakende satis seviyelerinde yogunlasmanin varligi halinde ortaya ¢ikacaktir. Bahse
konu dikey butinlesme hususu elektrik dagitim o6zellestirmelerine iliskin  Kurul
kararlarinda degerlendiriimis ve buglne kadarki kararlarinda dikey butunlesme
konusunun Ozellikle -bu dosyanin da konusunu olusturan- Uretim 6zellestirmeleri
surecinde daha ayrintili olarak ele alinacagi belirtilmistir.

Bu noktada, bir dnceki bdélimde Uretim seviyesinin ele alinmis olmasindan hareketle
elektrik dagitim pazarindaki durumun teklif sahipleri bakimindan ele alinmasi
gerekebilecektir. Bununla birlikte, isbu 6zellestirme islemi sonucunda teklif sahiplerinin
elektrik Uretim piyasasinda (.....) bile ulasmayan pazar payl ve Ozellestirilen
tesebbuslerin yaklasik (.....)lik pazar payi dikkate alindiginda, dikey butliinlesme sonucu
ortaya cikabilecek pazar kapatma (girdi kapatma/musteri kapatma) endisesinin de bu
islem bakimindan mevcut durumda s6z konusu olmadigdi degerlendirilmektedir.
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H. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore,

Elektrik Uretim A.S.'ye ait Adigiizel ve Kemer Hidroelektrik Santralleri ile bu santraller
tarafindan kullanilan taginmazlarin 49 yil sireyle "isletme hakkinin verilmesi" yontemi ile
Ozellestiriimesi kapsaminda s6z konusu varliklarin teklif sahiplerinden,

- Gl Enerji Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. veya
- Celikler Taahht insaat ve Sanayi A.S. veya

- Bereket Enerji Uretim A.S.

tarafindan devralinmasi isleminin,

a) 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye
dayanilarak c¢ikarilan 2013/2 sayili Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin Hukuki
Gegerlilik Kazanabilmeleri icin Rekabet Kurumuna Yapilacak On Bildirimlerde ve izin
Basvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig kapsaminda izne
tabi olduguna;

b) Adi gecgen teklif sahiplerinden herhangi biri tarafindan gergeklestiriliecek muhtemel
devralma islemi sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan nitelikte hakim
durum yaratilmasinin veya mevcut bir hakim durumun guglendirilmesinin ve boylece
rekabetin dnemli dlgude azaltiimasinin s6z konusu olmadidina, bu nedenle bildirim
konusu igsleme izin verilmesinde sakinca bulunmadigina

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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