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Rekabet Kurumu Bagkanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2024-2-032 (Ortak Girigim)
Karar Sayisi 1 24-21/472-200

Karar Tarihi : 03.05.2024

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE _ o
Uyeler : Ahmet ALGAN (lkinci Baskan), Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK, Berat UZUN

B. RAPORTORLER : Dilan TOPRAK ERDAGI, Muhammed Salih TURK,
Burcu AYKOL
C. BILDIRIMDE
BULUNANLAR : - Abu Dhabi Future Energy Company PSJC
Temsilcileri: Sezin ELCIN CENGIZ, Zeynep OZGULTEKIN,

llayda AKCA _
Nidakule Levent Harman 1 Sok. No:7 K:6 Levent/Istanbul

D. DOSYA KONUSU: Terra-Gen Power Holdings Il LLC’nin ortak kontroliiniin
Abu Dhabi Future Energy Company PJSC tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 16.04.2024 tarihli ve
50971 sayili yazi ile giren ve eksiklikleri en son 30.04.2024 tarihi ve 51377 sayili yazi
ile tamamlanan bildirim tizerine diizenlenen 02.05.2024 tarih ve 2024-2-032/0OI 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; hélihazirda Mitsubishi UFS Financial Group, Inc. (MUFG) ve ECP Terra-
Gen Holdings LP (ECP TERRA-GEN) tarafindan ortak kontrol edilen Terra-Gen Power
Holdings Il LLC’deki (TERRA-GEN) ECP TERRA-GEN hisselerinin tamaminin Abu
Dhabi Future Energy Company PSJC (MASDAR) tarafindan satin alinmasi yoluyla
ECP TERRA-GEN’in TERRA-GEN uzerindeki ortak kontrolinin devralinmasi
islemine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un (4054 sayili Kanun) 7.
maddesi uyarinca izin verilmesi talep edilmektedir.

islemin temelini taraflar arasinda 18.03.2024 tarihinde imzalanan “Yedinci Tadil Edilen
ve Yeniden Dlizenlenen Limited Sirket Sézlesmesi” (Hissedarlar Sozlesmesi) ile
18.03.2024 tarihinde imzalanan “Birlesme ve Pay Alim S6zlesmesi” olusturmaktadir.
S0z konusu sozlesmelere gore hélihazirda MUFG ve ECP TERRA-GEN tarafindan
ortak kontrol edilen TERRA-GEN’deki ECP TERRA-GEN’e ait hisselerin tamami Abu
Dhabi Developmental Holding Company PSJC (ADQ) tarafindan kontrol edilen
MASDAR tarafindan devralinacaktir. Boylelikle ortak girisimin bir tarafi degisecek ve
islemin gerceklesmesi halinde TERRA-GEN nihai olarak MUFG ve ADQ tarafindan
ortak kontrol edilecektir.

islemin ekonomik gerekgesi; (.....) olarak ifade edilmistir.

2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig'in (2010/4 sayil Teblig) 5. maddesinin Uglncu fikrasina gore;
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"Bagimsiz bir iktisadi varligin tim islevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak
girisim olugturulmasi" (tam islevsel ortak girigsimler) bir devralma islemidir. Bu hukim
cergevesinde bir ortak girigsim olusturulmasi isleminin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi
kapsaminda birlesme ve devralma sayilabilmesi igcin ortak kontrol altinda bir
tesebblsun bulunmasi, ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya
cikmasi ve kalici olarak faaliyet gostermesi gerekmektedir.

Halihazirda bir ortak girisim olarak faaliyet gosteren TERRA-GEN’in hissedarlarindan
olan ECP TERRA-GEN hisselerinin MASDAR’a devredilmesi islemin temelini
olusturmaktadir. Terra-Gen Management HoldCo’nun sahip oldugu (.....) oranindaki
minimal payin, Kuruma bildirilen iglem Oncesinde elden c¢ikarilacagi ve neticede
mevcut diger iki ortak arasinda esit sekilde paylastirilacagi taraflarca beyan edilmigtir.
TERRA-GEN, islem 6ncesinde ECP TERRA-GEN’in ve Golden NA Power Holdings
LLC (GOLDEN)nin ortak kontroliinde bulunmaktadir. Islem sonrasinda ise TERRA-
GEN’in %(.....) oranindaki hissesi nihai olarak ADQ tarafindan kontrol edilen MASDAR
tarafindan devralinacak olup, geriye kalan %(.....) oranindaki hisseye ise nihai olarak
MUFG tarafindan kontrol edilen GOLDEN sahip olmaya devam edecektir. Bu
cercevede islem, ortak girisimin taraflarindan birinin degismesi nedeniyle bildirime tabi
bir yogunlagma islemi tesgkil etmektedir.

Hissedarlar S6zlesmesi uyarinca TERRA-GEN yonetim kurulunda, (.....) GOLDEN
ayesi, (.....) MASDAR uyesi tarafindan atanan (.....) Uye bulunacaktir. Hissedarlar
Sozlesmesi kapsaminda; is planinin ve butgenin onaylanmasi, tadil edilmesi veya
degistiriimesi ve yodnetim ekibinin! herhangi bir Gyesinin atanmasi veya goérevden
alinmasi da dahil olmak Gzere bazi konularin yonetim kurulu karari gerektiren konular
oldugu belirtilmistir. Yonetim kurulu kararlari hissedarlarin %(.....)’inin olumlu oyu ile
alinacaktir. Dolayisiyla yonetim kurulunda karar alinabilmesi i¢in en az (.....) Gyenin
olumlu oyu gerekmektedir. Bu gercevede yonetim kurulunda karar alinabilmesi igin
her iki ana girketin de s6z konusu stratejik konularda mutabik kalmasi gerekmektedir.
MASDAR ve GOLDEN’In esit miktarda hisseyi haiz olmasi, yonetim kurulunda esit
saylida uyeye sahip olmasi ve stratejik konularin, her iki hissedarin da olumlu oyu ile
karara baglanacak olmasi nedeniyle, TERRA-GEN’in, MASDAR ile GOLDEN
tarafindan ortak kontrol edileceg@i anlagiimaktadir.

Diger taraftan bir ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik olarak ortaya cikabilmesi
icin operasyonel bakimdan badimsiz olmasi gerekmektedir. Bu baglamda ortak
girisimin operasyonel bagimsizlidi; faaliyetlerini gergeklestirmek igin yeterli kaynaklara
sahip olma, ana sirketlerin belirli bir islevi otesinde faaliyet gosterme, satis ve satin
alma iligkilerinde ana sirketlere bagimh olmama ve kalici olarak faaliyet gosterme gibi
nitelikleri ifade etmektedir. Bu c¢er¢cevede basvuruda yer alan bilgilerde TERRA-
GEN'in;
- Bagimsiz olarak faaliyet gostermek icin yeterli kaynaklara sahip oldugu,
- Kurulugsundan beri kendi yonetim kadrosu, calisanlari, mali kaynaklari,
personeli ve varliklari dahil olmak Uzere kendi kaynaklari ile faaliyet gosterdigi,
- Mali ihtiyaglarini karsilamak i¢in tguncu kisilerden borg alabildigi, dagitimini ve
perakende satisini gergeklestirdigi elektrigi iglincl kisilerden temin edebildigi
ve yine Uguncu Kigilere satabildigi,
- Belirli bir vadeye tabi olmayip sinirsiz sureli kuruldugu ve halihazirda yerlesik
bir sirket oldugu,

1 Hissedarlar S6zlesmesi uyarinca yonetim kurulu tarafindan bir veya daha fazla kisinin sirket yetkilisi
olarak atanabilecegi belirtiimigtir.
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- Mevcut durumda ana sirketlerinin belirli bir islevinin 6tesinde faaliyet gosterdigi
ve bildirime konu iglem tamamlaninca da bu durumun ayni sekilde kalacag
Faaliyetlerini surdurebilmek icin ana sirketlerine yaptigi satiglara yahut ana
sirketlerinden yapilacak alimlara bagimli olmayacagi

ifade edilmigtir.

Bu bilgiler cergevesinde, bildirim konusu islem sonrasinda da TERRA-GEN'in;
bagimsiz bir iktisadi varligin tum islevlerini kalici olarak yerine getirmeye devam
edecegi, Bildirim Formu’nda da ifade edildigi Uzere tam islevsel bir ortak girisim
niteliginde olacagi, bu nedenle islemin 2010/4 sayili Tebli§’'in 5. maddesinin tGguncu
fikrasi uyarinca ayni maddenin birinci fikrasinin (b) bendi ve dolayisiyla 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi kapsaminda bir devralma iglemi niteliinde oldugu
degerlendiriimektedir.

Ote yandan, taraflarin cirolarinin 2010/4 sayili Teblig’'in 7. maddesinin (a) ve (b)
bentlerinde dlzenlenen ciro egiklerini astigi, dolayisiyla islemin Kuruldan izin alinmasi
gereken nitelikte bir devralma iglemi oldugu anlagiimaktadir.

Halihazirda ortak girisim tarafi olan MUFG, Turkiye’de bankacilik sektériinde faaliyet
gOstermektedir. Ortak girisimin diger tarafi ADQ ise Turkiye’'de istirakleri araciligiyla
tibbi GrGn, su ve tarim pazarlarinda faaliyet géstermektedir. Ortak girisim konusu
TERRA-GEN'’in Turkiye'de faaliyeti bulunmamaktadir. Bu sebeple ortak girisim
taraflari ADQ, MUFG ile ortak girisim konusu TERRA-GEN’in faaliyetleri agisindan
Turkiye'de yatay ya da dikey bir 6rtisme bulunmadigi anlagiimaktadir.

Yukarida yer verilen incelemeler ve degerlendirmeler sonucunda s6z konusu iglemin
4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda basta hakim durum yaratilmasi ya da
mevcut bir hakim durumun guglendiriimesi olmak Uzere ulkenin butund yahut bir
kisminda herhangi bir mal veya hizmet piyasasindaki etkin rekabetin 6nemli dl¢cude
azaltilmasi sonucunu doguran nitelikte olmadigi kanaatine varilmistir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ve bu maddeye
dayanilarak cikarilan 2010/4 sayili Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken
Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig kapsaminda izne tabi olduguna; islem
sonucunda etkin rekabetin 6nemli o6lgide azaltimasinin s6z konusu olmamasi
nedeniyle igleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gun iginde
Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu agik olmak iizere OYBIRLIGI ile karar
verilmistir.
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