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Rekabet Kurumu Bagkanlhgindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2025-2-008 (Devralma)
Karar Sayisi : 25-13/310-148

Karar Tarihi : 27.03.2025

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE .

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

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN,
Ridvan DURAN

B. RAPORTORLER : Dr. Mehmet YANIK, Fatma ABAZ, Berin GEZER ACAR

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Roénesans Enerji Uretim ve Ticaret AS
Temsilcileri: Av. Selin ERTEN YASAR
Av. Nehar CAKMAKCI
Aziziye Mah. Piyade Sok. No: 18 C Blok, Cankaya/Ankara

D. DOSYA KONUSU: Ronesans Yenilenebilir Enerji Yatirm AS$'nin tek
kontroliinde bulunan Sibelres Elektrik Uretim AS’nin, Rénesans Holding AS ve
Total Energies Renewables tarafindan ortak kontrol edilen Ronesans Enerji
Uretim ve Ticaret AS tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 24.02.2025 tarih ve
63755 sayi ile giren ve eksiklikleri en son 27.03.2025 tarih ve 65485 sayi ile
tamamlanan bildirim Gzerine diizenlenen 27.03.2025 tarih ve 2025-2-008/Oi sayili
Devralma On inceleme Raporu gorusilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda, bildirime konu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bagvuruda; halihazirda Rénesans Yenilenebilir Enerji Yatinm AS’nin (RONESANS
YEN) tek kontroliinde bulunan Sibelres Elektrik Uretim AS’nin (SIBELRES) Roénesans
Holding AS ve istiraklerinin (RONESANS GRUBU) ve Total Energies Renewables ve
istirakleri (TOTAL GRUBU) tarafindan ortak kontrol edilen Rénesans Enerji Uretim ve
Ticaret AS (RONESANS ENERUJI) tarafindan devralinmasi islemine 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun) ve 2010/4 sayili Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig (2010/4
saylli Teblig) cercevesinde izin veriimesi talep edilmektedir. islemin temelini
03.03.2025 tarihli taslak “Sibelres Elektrik Uretim Anonim Sirketi'ne iligkin Pay Devir
Sozlesmesi” olusturmaktadir.

2010/4 sayih Teblig'in 5. maddesinin birinci fikrasi; “Kontrolde kalici degisiklik
meydana getirecek sekilde; a) iki veya daha fazla tesebbdisiin birlesmesi ya da b) Bir
veya daha fazla tesebblisiin tamaminin ya da bir kisminin dogrudan veya dolayli
kontroliiniin, hisse ya da mal varliginin satin alinmasiyla, sézlesmeyle veya diger bir
yolla bir ya da daha fazla tegebblis veya hélihazirda en az bir tegebblisi kontrol eden
bir ya da daha fazla kisi tarafindan devralinmasi, Kanunun 7°nci maddesi kapsaminda
birlesme veya devralma islemi sayilir.” hukmunu haizdir. Bildirime konu islemin
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oncesinde ve sonrasinda devre konu sirketin hissedarlik yapisina asagida yer
verilmektedir:

Tablo 1: SIBELRES'in islem Oncesi ve Sonrasi Hissedarlik Yapisi

islem Oncesi islem Sonrasi
Pay Sahibi Pay Orani (%) Pay Sahibi Pay Orani (%)
RONESANS YEN (...) | RONESANS ENERJI (.....)
Toplam 100 | Toplam 100
Kaynak: Bildirim Formu

Bildirim konusu islem esasen RONESANS GRUBU igerisinde yer alan tesebblislerden
RONESANS YEN'in biinyesinde faaliyet gsteren SIBELRES’in RONESANS ENERUJI
tarafindan devralinmasindan ibaret olmakla birlikte incelemeler kapsaminda
RONESANS ENERJI’nin nihai olarak RONESANS GRUBU ve TOTAL GRUBU
tarafindan ortak kontrol edildigi tespit edilmigtir. Bu baglamda, halihazirda
RONESANS GRUBUnun kontroliinde bulunan SIBELRES’in kontrolii, islem
neticesinde RONESANS ENERJI biinyesine, dolayisiyla nihai olarak RONESANS
GRUBU ile TOTAL GRUBUnun ortak kontroline gececek, devir islemi ile
SIBELRES'in kontrol yapisinda kalici degisiklik meydana gelecektir. Bu sebeple
bildirim konusu iglemin, 2010/4 sayili Tebli§’in 5. maddesi uyarinca 4054 sayil
Kanunun 7. maddesi kapsaminda bir devralma islemi oldugu anlasiimaktadir. Ote
yandan, taraflarin ciro bilgileri incelendiginde, 2010/4 sayih Teblig'in 7. maddesinin
birinci fikrasinda yer alan esiklerin asildigi ve dolayisiyla islemin Kuruldan izin
alinmasi gereken nitelikte bir devralma iglemi oldugu anlasiimaktadir.

2010/4 sayih Teblig uyarinca etkilenen pazarlar; “Tirkiye’'de, a) Taraflardan ikisinin
veya daha fazlasinin ayni (riin pazarinda ticari faaliyette bulundugu (yatay iliski), b)
Taraflardan en az bir tanesinin bir digerinin faaliyet gbésterdigi herhangi bir ilgili pazarin
alt veya Ust pazarinda ticari faaliyette bulundugu (dikey iligki), tdm ilgili drdn
pazarlarindan ve ilgili cografi pazarlardan  olusturmaktadir.”  seklinde
tanimlanmaktadir. Kilavuz'un 17. paragrafi “Devralmanin piyasada faaliyet gésteren
tam islevsel bir ortak girisim sirketi tarafindan gerceklestigi durumlarda ilgili
tesebblisler, ortak girisim sirketinin kendisi ve devralinan girkettir’ hUkmUnu haizdir.

Bu cercevede, RONESANS GRUBUnun Turkiye'de elektrik enerijisi sektériinde
RONESANS ENERJi ve SIBELRES disinda baska bir istiraki araciligiyla faaliyetinin
bulunmadigi, benzer sekilde TOTAL GRUBU’nun da RONESANS ENERJI disinda
Tarkiye’de elektrik enerjisi sektorinde baska bir istiraki araciliiyla faaliyetinin
bulunmadigi gériilmektedir. Bu kapsamda ilgili tesebbiisler SIBELRES ve tam iglevsel
ortak girisim olan RONESANS ENERUJI olarak tespit edilmistir. Taraflarin Turkiye deki
faaliyet alanlarina bakildiginda, devre konu tesebbiis SIBELRES'in elektrik enerijisi
uretimi ve satisi ile elektrik enerjisi toptan satisi alanlarinda faaliyeti oldugu
gorilmektedir. Devralan taraf RONESANS ENERJI'nin ise elektrik Gretim tesisi
kurulumu, igletilmesi ve devredilmesi, elektrik enerjisi Uretimi ve satigi, elektrik enerjisi
toptan satisi ve elektrik enerjisi perakende satisi alanlarinda faaliyet gosterdigi dikkate
alindiginda devre konu tesebbus ile devralan konumundaki tesebbus arasinda
“elektrik enerjisi dretimi ve satigi” ve “elektrik enerjisi toptan satisr” alaninda yatay
ortismenin oldugu; “elektrik enerjisi perakende satisi” alaninda ise dikey 6rtismenin
bulundugu degerlendirilmektedir.

Rekabet hukuku uygulamalarinda pazardaki rekabet seviyesinin tespitinde kullanilan
baslica dlgutlerden biri “pazar glcu’dur. En genel ifadeyle pazar guicl; bir ya da birden
cok tesebbusuin, fiyatlari rekabetgi fiyat seviyesinin lzerine ¢ikarabilme kapasitesi
seklinde ifade edilmektedir. Elektrik piyasalari, dider piyasalarla kiyaslandiginda,
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tesebbuslerin pazar gucunu tek tarafli olarak kotuye kullanmalarina ¢ok elverisli
olmalariyla dikkat cekmektedir.

Tarkiye elektrik piyasalarinin serbestlesme surecinde pazar glcu problemine karsi
alinmis olan onlemlerin igcinde en dikkat ¢cekeni, 4628 sayili mulga Elektrik Piyasasi
Kanunu ve 6446 sayili Elektrik Piyasasi Kanunu (6446 sayili Kanun) kapsaminda
piyasada faaliyet gosteren tesebbuslere getirilen pazar payi esikleridir. 6446 sayil
Kanun’da tedarik sirketlerinin satin alacagi elektrik enerjisi miktarinin ve nihai
tuketiciye satacadi elektrik enerjisi miktarinin bir dnceki yil Turkiye’de tiketilen toplam
elektrik enerjisi miktarinin %20’sini gecemeyecegdi; bunun yaninda, herhangi bir
tesebbusun kontrol ettigi dretim sirketleri ile Uretecegi toplam elektrik enerjisi
miktarinin da bir Onceki yil Turkiye toplam elektrik dretim miktarinin %20’sini
asamayacagl yonunde kisitlamalar yer almaktadir. Serbest piyasa mekanizmasi
cercevesinde tesebbulslere bu sekilde pazar payl ya da kapasite sinirlamasi
getirilmesi tercih edilen bir yontem olmamakla birlikte, 6zellikle 6zellegtirmeler yoluyla
elektrik piyasalarinin tasarlandigi asamada bu tur esikler ile pazar gucu problemine
kargi onlem alinmasinin yerinde bir yaklasim oldugu degerlendiriimektedir.

Piyasaya iligkin duzenlemelerde bu tur egiklerle pazar gucu problemlerine karsi ex-
ante onlemler alinmasi 6nemli ve gerekli olmakla birlikte, zaman zaman bu dnlemler
yetersiz kalabilmektedir. Zira elektrik piyasasinin kendine 6zgu niteliklerinden 6turd,
talebin degisken yapisina da bagli olarak farkl durumlarda ve kosullarda zamansal ya
da cografi bakimdan daha dar pazar tanimlamalarinin s6z konusu olabilecedi
gorulmektedir. Nitekim elektrik iletim hatlarinda yagsanabilecek olasi kisitlar sebebiyle
pazarin zamansal ve cografi agidan dar tanimlanmasi ihtiyaci gindeme gelebilecektir.
Boyle bir senaryo dahilinde ¢ok kisa zaman araliklarinda, iletim kisitinin gergeklestigi
cografi alanda faaliyet gOsteren santrallerin pazar glcu elde edebilecegi
gorulmektedir.

Bu sebeplerle, 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda piyasada etkin rekabetin
onemli Olcude azaltilmasi sonucunu dogurmaya yonelik birlesme ve devralmalar
yasaklanmigtir. Devre konu SIBELRES, RES vasitasiyla yenilebilir enerji
kaynaklarindan faydalanarak hem elektrik enerijisi Gretmekte hem de Uretilen elektrik
enerjisinin satisi faaliyeti ile istigal etmektedir.

Razgar kaynakl elektrik Uretiminin elektrik toplam kurulu gucu igindeki payr 2023
yilinda %10,80 olup anilan yil itibariyla toplam elektrik tretiminin %10,49’u ruzgar
kaynakli gergeklesmistirl. Toplam kurulu giic (MW) igerisinde riizgar enerjisinin pay
2023 yilinin Aralik ayi igin %12,16 iken s6z konusu oran 2024 yili Aralik ayi itibariyla
%13,08 olarak gergeklesmistir. Bu baglamda rizgéar enerjisinin toplam kurulu gig
icerisindeki payinin 2023 yili Aralik ayina kiyasla 2024 yili Aralik ayinda %38,87 arttigi
anlasiimaktadir. Ote yandan, 2023 yilinin Temmuz ayinda toplam Uretim (MWh)
bakimindan ruzgar enerjisinin payl %11,33 iken 2024 yili Temmuz ay: itibariyla bu
oran %11,90’a yikselmistir?.

Gunumuzde elektrik; komur, dogalgaz, su, gunes, ruzgar vb. kaynaklardan elde
edilebilmektedir ve adi gegen her bir kaynak c¢ergevesinde elektrik dretimi
gergeklestirmek icin maliyeti, kurulum zamani, g¢alisma prensibi ve teknolojisi
farkhlasan santral tipleri bulunmaktadir. Santral tipleri arasinda anilan farkhliklar
olmakla birlikte, gerceklesen Uretim sonucunda ortaya ¢ikan Urdn olan "elektrik"

1 86z konusu veriler lisansli ve lisansiz tim santraller dahil olacak sekilde sunulmaktadir.
https://www.epdk.gov.tr/Detay/lcerik/3-0-24/elektrikyillik-sektor-raporu, Erisim Tarihi: 26.03.2025
2 https://www.epdk.gov.tr/detay/icerik/3-0-23/elektrikaylik-sektor-raporlar, Erisim Tarihi: 26.03.2025
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homojendir. Bu gergevede Kurulun sektore iliskin ge¢cmis kararlariyla da uyumlu
sekilde, ilgili rin pazari bakimindan, kullanilan kaynak 6zelinde daha dar bir pazar
tanimi yapilmamistir. Dolayisiyla s6z konusu 6zellestirme islemleri bakimindan ilgili
ariin pazari “elektrik enerjisi dretimi ve satigr” olarak tespit edilmigtir.

Ote yandan, son vyillarda iletim hatlarinda yapilan iyilestirmeler ile iletim kisitlarinin
ortaya ¢ikma ihtimalinin azalmasi ve Ozellestirmeye konu RES’lerin Ulke c¢apinda
faaliyet gostermesi hususlari dikkate alinarak ilgili cografi pazarin “Tiirkiye” olarak
belirlenmistir.

Bu kapsamda, taraflarin faaliyet alanlarinda yatay ortismenin bulundugu “elektrik
enerjisi dretimi ve satig” ve “elektrik enerjisi toptan satigi” ve dikey ortusmenin
bulundugu “elektrik enerjisi perakende satig’” pazarlari bakimindan Uretim/satis
miktari bazinda pazar paylarina asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Taraflarin 2021, 2022, 2023 ve 2024 yillarina iligkin olarak “elektrik enerjisi tretimi ve
satisi” pazari bakimindan kurulu gug¢ ve Uretim bazinda sahip olduklari pazar payi
verileri agagidaki gibidir:

Tablo 2: Kurulu Gug Bazinda (MW) Pazar Paylari (%)

Tesebbis 2021 2022 2023 2024
SIBELRES () (o) (..) (D)
RONESANS ENERJI () (o) (...) (D)
Toplam () (o) (... (D)

Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazilar
Tablo 3: Uretim Bazinda (MWh) Pazar Paylari (%)

Tesebbis 2021 2022 2023 2024
SIBELRES () (o) (...) (D)
RONESANS ENERJI () (o) (...) (D)
Toplam () (o) (... (D)

Kaynak: Cevabi Yazi

Taraflarin son Gg yila iliskin kurulu gli¢ bazinda pazar paylari ile tretim bazinda pazar
paylari incelendiginde RONESANS ENERJI'nin 2024 yili itibariyla sahip oldugu kurulu
gl¢ bazinda pazar payl %(.....) iken Uretim bazinda pazar payl %(.....) dizeyinde
gergeklesmistir. Devre konu SIBELRES'in ise 2024 yili itibariyla sahip oldugu pazar
pay! kurulu gl¢ bazinda %(.....) iken ve Uretim bazinda %(.....) olmustur. 2024 yil
itibariyla SIBELRES ve RONESANS ENERJI'nin toplam pazar payi verileri
incelendiginde, sahip olduklari kurulu glic bazinda toplam pazar payinin %(.....) iken
uretim bazinda toplam pazar payinin %(.....) dizeyinde oldugu gorulmektedir.

Taraflarin 2021, 2022, 2023 ve 2024 yillarina iligkin olarak, “elektrik enerjisi toptan
satig’” pazari bakimindan satis miktari bazinda sahip olduklari pazar payi verileri
asagidaki gibidir:

Tablo 4: Toptan Satis Miktari Bazinda (MWh) Pazar Paylari (%)

Tesebbuls 2021 2022 2023 2024
SIBELRES (.....) (.....) (.....) (....)
RONESANS ENERJI (....) (....) (.....) (....)
Toplam (.....) (.....) (.....) (.....)

Kaynak: Bildirim Formu ve Cevabi Yazilar

Tabloda “elektrik enerjisi toptan satisi” pazarinda 2023 yilina iligkin satis miktari
bazinda pazar paylari incelendiginde, RONESANS ENERJI'nin %(.....) dizeyinde
gerceklesmistir. Devre konu SIBELRES’in ise 2024 yilina iligkin verisi temin

8 Kurulun 18.01.2018 tarihli ve 18-03/22-11 sayili karari, s. 4; 09.01.2020 tarihli ve 20-03/17-7 sayih
karari; 03.06.2021 tarihli ve 21-29/364-181 sayili karari; 17.02.2022 tarihli ve 22-09/137-55 sayili karari.
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edilememis olup 2023 itibariyla sahip oldugu pazar payi %(.....) olmustur. SIBELRES
ve RONESANS ENERJI'nin “elektrik enerijisi toptan satisi” pazarinda 2023 yilina
iliskin satis miktar1 bazinda sahip olduklari toplam pazar payinin %(.....) dizeyinde
oldugu gorulmektedir.

SOz konusu pazarda faaliyet gosteren cok sayida rakip tesebbus bulunmaktadir.
Nitekim 2023 yili itibariyla elektrik enerjisi toptan satisi pazarinda satis miktari
bazinda; sirasiyla Eren Enerji Elektrik Uretim AS’nin, iskenderun Enerji Uretim ve Tic.
AS’nin, Emba Elektrik Uretim AS’nin ve Celikler Elektrik AS’nin 2023 yili itibariyla satis
miktari bazinda pazar paylan %(.....), %(.....), %(.....) ve %(.....) olarak
gerceklesmistirt.

Bildirim konusu iglem bakimindan taraflarin faaliyetleri arasinda yatay ortigmenin
bulundugu “elektrik enerjisi dretimi ve satisi” ve “elektrik enerjisi toptan satisr”
pazarlarinda faaliyet gosteren ¢ok sayida tesebbusun bulundugu, islem sonucunda
s6z konusu pazarlarda taraflarin toplam pazar payinin olduk¢ga disuk seviyede
kalacagi gozetildiginde, bildirim konusu islemin “elektrik enerjisi liretimi ve satigr” ile
“elektrik enerjisi toptan satigr” pazarlarinda rekabetci bir endise olusturmayacagi ve
devralmanin piyasada etkin rekabetin 6nemli 6l¢lide azaltilmasi sonucunu doguran bir
nitelik tasimadigi anlasiimaktadir.

Dikey ortismenin bulundugu “elektrik enerjisi perakende satisi” pazarina iliskin olarak
ise RONESANS ENERJInin 2021, 2022 ve 2023 yillarina iliskin pazar paylarina
asagidaki tabloda yer verilmektedir:

Tablo 5: RONESANS ENERJI'nin Elektrik Enerijisi Perakende Satisi Pazarinda Satis Miktari Bazinda
(MWh) 2021, 2022 ve 20235 Yili Paylari (%)
Tesebbis 2021 2022 2023
RONESANS ENERJI (o) (....) (....)
Kaynak: Cevabi Yazi

RONESANS ENERJI'nin elektrik enerjisi perakende pazarinda satis miktari bazinda
2021 yilinda %(.....), 2022 yilinda %(.....) ve 2023 yilinda %(.....) pazar payina sahip
oldugu gorulmektedir.

Buna karsin pazarda faaliyet gosteren ¢ok sayida rakip tesebbis bulunmaktadir.
Nitekim 2023 yili itibariyla elektrik enerjisi perakende satisi pazarinda satis miktari
bazinda; CK Bogazigi Elektrik Perakende Satis AS %(.....), Gediz Elektrik Perakende
Satis AS %(.....), Limak Uludag Elektrik Perakende Satis AS %(.....), Dicle Elektrik
Perakende Satis AS %(.....) ve Sakarya Elektrik Perakende Satis AS %(.....) pazar
payina sahiptir®.

Dolayisiyla bildirim konusu islem bakimindan taraflarin faaliyetleri arasinda dikey
ortismenin bulundugu “elektrik enerjisi perakende satig” pazarinda ¢ok sayida
oyuncunun faaliyet gosterdigi, bu anlamda pazarin parcali bir yapi arz ettigi; ote
yandan, elektrik enerjisi sektorinin dizenlemeye tabi oldugu, RONESANS
ENERJI’'nin sdz konusu pazarda kisitl bir payinin bulundugu, SIBELRES'in “elektrik
enerjisi tretimi ve satigr” ile “elektrik enerjisi toptan satigi” pazarlarindaki payinin inmal
edilebilir seviyede oldugu hususlari dikkate alindiginda dikey 6rtismenin herhangi bir
rekabetci endiseye mahal vermeyecegdi degerlendiriimektedir.

4 https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-24/elektrikyillik-sektor-raporu, Erisim Tarihi: 26.03.2025
52024 yili bakimindan elektrik enerjisi perakende satisi pazarina iliskin pazar payl hesaplamasi EPDK
yillik raporu heniiz agiklanmadigi icin hesaplanamadigi bildirilmistir.

6 https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-24/elektrikyillik-sektor-raporu, Erisim Tarihi: 26.03.2025
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Yukarida yer verilen inceleme ve degerlendirmeler neticesinde, bildirim konusu iglem
ile 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi g¢ergevesinde basta hakim durumun yaratiimasi
veya mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere ulkenin batinu yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin dnemli dlglude
azaltilmasi sonucunun ortaya gikmayacagi kanaatine variimigtir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak ¢ikarilan 2010/4 sayih
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin 6énemli olglde
azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 gin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
aclk olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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