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Rekabet Kurumu Baskanligindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2007-1-41 (Devralma)
Karar Sayisi : 07-37/381-142
Karar Tarihi : 3.5.2007

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Mustafa PARLAK )

Uyeler : Tuncay SONGOR, Rifki UNAL, Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI,
Sureyya CAKIN, Mehmet Akif ERSIN.

B. RAPORTORLER: Cengiz SOYSAL, Cumhur Atalay HATIPOGLU

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Haci Omer Sabanci Holding A.S.
Temsilcileri Ahmet Cemal DORDUNCU ve Metin REYNA
Sabanci Center Kule 2 Kat:18 4. Levent 34330 istanbul
D. TARAFLAR : - Haci Omer Sabanci Holding A.S.

Sabanci Center Kule 2 Kat:18 4. Levent 34330 istanbul

- Osterreichische Elektrizitatswirtschafts Aktiengesellschaft
Am Hof 6a 1010 Viyana AVUSTURYA

E. DOSYA KONUSU: Haci Omer Sabanci Holding A.S.’nin kontroliinde bulunan
Enerjisa Enerji Uretim A.$.’nin bir kisim hissesinin Osterreichische
Elektrizitatswirtschafts AG tarafindan devralinmasi iglemine izin verilmesi
talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 2.4.2007 tarih ve 2484 sayi ile giren
bildirim Gzerine 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun'un 7. maddesi ile
1997/1 sayill “Rekabet Kurulu'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig”in ilgili hUkUmleri uyarinca yapilan inceleme sonucunda dizenlenen
17.4.2007 tarih, 2007-1-41/0I-07-CS sayili Devraima On inceleme Raporu,
20.4.2007 tarih, REK.0.05.00.00-120/72 sayili Baskanlik onergesi ile 07-37 sayili
Kurul toplantisinda gérusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili raporda bildirim konusu islemin;

- 4054 sayilh Kanun'un 7. maddesine dayanilarak g¢ikarilan 1997/1 sayili Teblid’in
2. maddesi kapsaminda izne tabi bir devralma iglemi oldugu,

- Ancak, 4054 sayili Kanun’'un 7. maddesi ile yasaklanan, bir ya da birden fazla
tesebblsin hakim durum vyaratmaya veya mevcut hakim durumlarini
guglendirmeye yonelik olarak Glkenin butind yahut bir kisminda herhangi bir mal
veya hizmet piyasasindaki rekabetin 6nemli Olglide azaltilmasi sonucunu
dogurmayacag! ve dolayisiyla bildirim konusu isleme izin verilebilecegi

ifade edilmektedir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. Taraflar
H.1.1. Sabanci Holding

Sirketin hissedarlik yapisi asagidaki gibidir:
Tablo 1: H.O. Sabanci Holding Hissedarlik Yapisi

Pay Sahibi Pay Orani (%)
Sabanci Ailesi 58,37
Sakip Sabanci Holding 14,81
Sabanci Universitesi 1,62
Diger 25,20
Toplam 100,00

H.1.2. Enerjisa

Elektrik Uretim ve satisi faaliyetleri ile istigal etmekte olan Enerjisa’'nin hissedarlik

yapisI asagidaki gibidir:

Tablo 2: Enerjisa Hissedarlik Yapisi

Hissedarlar Sermaye Pay Orani (%)

Haci Omer Sabanci Holding A.S. 206.859.795 79,553
Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. 16.580.104 6,376
Akcansa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. 13.779.495 5,299
Kordsa Enduistriyel Iplik ve Kord Bezi San. ve Tic. A.S. 11.602.634 4,462
Brisa Bridgestone Sabanci Lastik San. ve Tic. A.S. 4.789.179 1,842
Beksa Celik Kord San. ve Tic. A.S. 3.648.588 1,403
Advansa Sasa Polyester San. A.S. 2.340.807 0,900
Sabanci Universitesi 57.774 0,022
Exsa Export Sanayi Mamller Satis ve Arastirma A.S. 69.772 0,027
Bossa Ticaret ve Sanayi Isletmeleri T.A.S. 61.395 0,024
Temsa Sanayi ve Ticaret A.S. 61,404 0,024
Tursa Sabanci Turizm ve Yatirim igletmeleri A.S. 68.221 0,026
Akkardan Sanayi ve Ticaret A.S. 21.162 0,008
Pilsa Plastik Sanayi A.S. 10.232 0,004
Olmuksa International Paper-Sabanci Ambalaj Sanayi ve 7.219 0,003
Ticaret A.S.

Gidasa Sabanci Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 14.382 0,006
Carrefoursa Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S. 7.163 0,003
Toyota Otomotiv Sanayi Turkiye A.S. 6.821 0,003
Yunsa Yunld Sanayi ve Ticaret A.S. 6.821 0,003
Danone Tikvesli Gida ve Igecek San. ve Tic. A.S. 3.500 0,001
Firat Plastik Kauguk Sanayi ve Ticaret A.S. 605 0,000
Ankara Enternasyonel Otelcilik A.S. 307 0,000
Kolsan Kocaeli Lastik Sanayi A.S. 307 0,000
Uzer Makine ve Kalip Sanayi A.S. 307 0,000
Umran Boru A.S. 406 0,000
S.S. Taris Pamuk Tarim Satis Kooperatifleri Birlidi 406 0,000
Karcimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. 233 0,000
Frito Lay Gida Sanayi A.S. 205 0,000
Koleksiyon Tasarim Mobilya ve Orman Uriinleri A.S. 205 0,000
Ucgak Tekstil A.S. 156 0,000
Zumrit Tekstil isletmeleri Sanayi ve Ticaret A.S. 138 0,000
Anadolu Efes Biracilik Malt Sanayi A.S. 138 0,000
Cetineller Zirai Urlinler Tekstil Ticaret ve Sanayi A.S. 138 0,000
Teknosa Ig ve Dis Ticaret A.S. 9 0,000
Osman YUMRU 27.795 0,011
TOPLAM 260.027.823 100,000

* Ok Xk Xk X * X X *

*
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* Hisse satisi yapacak tesebbuslerin pay toplami = %20,423
Enerjisa’nin ayrica Ug¢ adet bagh ortakligi bulunmaktadir:

Enerjisa Elektrik Enerjisi Toptan Satis A.S.: Hisselerinin %99,99'u Enerjisa’ya aittir.
Elektrik enerjisi ve/veya kapasitesinin toptan satisi ve dogrudan serbest tuketicilere
satigl faaliyetleri ile istigal etmektedir.

Enerjisa Dogalgaz Toptan Satig A.S.: Hisselerinin %99,996’s1 Enerjisa’ya aittir. Dogal
gazin ihracatgl sirketlere, serbest tuketicilere, CNG dagitim, iletim ve satis
sirketlerine, ithalatgi sirketlere, dagitim sirketlerine ve diger toptan satis sirketlerine
satma hakkina sahiptir.

Ser Enerji Uretim ve Ticaret A.S.: Hisselerinin %90,979'u Enerjisa’ya aittir. Elektrik
enerjisi Uretim tesisi kurulmasi, kiralanmasi, elektrik enerjisi Uretimi, Uretilen elektrik
enerjisinin  ve/veya kapasitesinin  mugterilere  satigi  alanlarinda  faaliyet
gOstermektedir.

Enerjisa’nin 2006 yilina ait faaliyetlerinden elde ettigi ciro bilgileri asagdidaki gibidir:

Tablo 3: Enerjisa’nin 2006 yil cirosu

Uriin Tutar (YTL)
Elektrik (ceieannanann, )
Buhar (e, )
Net Satiglar Toplami (i, )

2.3. Osterreichische Elektrizitatswirtschafts AG (Verbund)

Avusturya’nin 6nde gelen elektrik Ureticisi olan Verbund'un, hissedarlik yapisi
asagidaki gibidir:

Tablo 4: Verbund Hissedarlik Yapisi

Pay Sahibi Pay Orani (%)
Avusturya Cumhuriyeti 51,00
EVN AG 12,66
Wiener Stadtwerke Holding AG 10,71
Tiroler Wasserwerke AG 7,28
Halka Agik 18,35
Toplam 100,00

Verbund’'un, Birecik Baraj ve Hidroelektrik Santrali Tesis ve isletme A.S.de,
kendisine herhangi bir kontrol hakki vermeyen ve dolaylh olarak sahip oldugu

%4.3’lUk bir hissesi bulunmaktadir. Ayrica, dlinya ¢apinda yaklasik (............... ) YTL
(T ) Euro) cirosu bulunan Verbund’un 2006 yilindaki Turkiye cirosu yaklagik
(ceeveeeee, ) YTLdir ((............... ) Euro). Verbund’un bu cirosu, mutlak kontroll altinda

faaliyet gésteren Verbundplan Birecik Baraj isletme Ltd. vasitasiyla Birecik Baraji ve
Hidroelektrik Santrali Tesis ve isletme A.S.’'nin idaresi ve isletmesinden elde etmistir.
S6z konusu hizmet, tesisin idare ve teknik isletmesine iliskin olup, devir islemine
iliskin belirlenen ilgili Grin pazari olan “elektrik Uretimi ve satisl” pazarinin kapsami
disindadir.

H.2. ilgili Pazar

Kontrol devrine konu Enerjisa’nin faaliyet konusu elektrik Uretimi ve satisi ile ilgili
oldugundan ilgili Grin pazari da “elektrik lretimi ve satisi” pazari olarak belirlenmistir.
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Ulusal enterkonnekte sistemi tim Turkiye'yi kapsamaktadir ve nerede kurulu olursa
olsun, bu sisteme baglanan uretim sirketleri Glkenin tum bolgelerine elektrik nakli ve
satisi yapabilmektedir. Bu dogrultuda, ilgili cografi pazar “Tirkiye Cumhuriyeti
sinirlari” olarak tespit edilmistir.

H.3. DEGERLENDIRME

Dosya kapsaminda yer alan bilgilere gore, basvuru konusu iglem ile halihazirda
Sabanci Holding’in mutlak veya ortak kontroliinde olan tesebbiislerin® sahip oldugu
ve toplamda %20,423 oranina ulasan Enerjisa hisseleri Verbund’a devredilecektir. Bu
devir isleminden sonra Enerjisa Hisse Alim ve Taahhut Anlagsmasi’nin onsozu ve
3.1., 3.4. maddeleri uyarinca, Enerjisa’da sermaye artirrm karari alinacagi ve ayni
zamanda Verbund disindaki hissedarlarin rid¢chan hakkinin  kisitlanacagi
belirtiimektedir. Bu islemler sonucunda Sabanci Holding’in Enerjisa’daki hisse
oraninin  %79,553’ten %49,992'ye dlsecegi ve bdylece Sabanci Holding ile
Verbund’un, Enerjisa’da %49,992’ser paya sahip olacagi ifade edilmektedir.

Ortak Girigim So6zlesmesi’'nin 4.1. maddesinin (b) fikrasi uyarinca Enerjisa yonetim
kurulu, ¢l Sabanci Holding tarafindan, Gglu de Verbund tarafindan atanan 6 Uyeden
olusacaktir. Taraflar arasinda imzalanan “Cergeve Anlagmasi’nin 5.7.4. maddesinde,
strateji planindaki degisikliklere, ana so6zlesme degisikliklerine iliskin kararlar,
birlesme-reorganizasyon-tasfiye kararlar, sirketin Ust duzey yoneticilerinin istihdami
ve azline iligkin kararlar sirketin yonetim kurulu veya genel kurulu tarafindan oybirligi
ile alinmasi gereken kararlar olarak sayilmigtir. S6z konusu kararlardan bazilarinin,
ortak kontrolin varligini tespit etmede kullanilan stratejik kararlar oldugu
anlasiimaktadir. Dolayisiyla, basvuru konusu islemler neticesinde Sabanci Holding
ile Verbund’un, Enerjisa Uzerinde ortak kontrol saglayacadi, bir baska ifadeyle,
Sabanci Holding’ten Verbund’a bir kontrol devri s6z konusu oldugu anlagiimaktadir.
Bu nedenle basvuru konusu iglem, kontrol degisikligine yol actigindan, 1997/1 sayili
Tebli§’in 2 (b) maddesi uyarinca bir devir islemidir.

Diger taraftan Enerjisa, 2006 yilinda gergeklestirdigi elektrik satisindan (............... )
YTL ciro elde etmigtir. Bu nedenle bagvuru konusu islem, Enerjisa’nin ilgili pazarda
elde ettigi ciro nedeniyle 1998/2 sayilh Teblig ile degisik 1997/1 sayilh Teblid'in 4.
maddesinde yer alan ciro esigini astigindan, Rekabet Kurulu iznine tabidir.

Turkiye elektrik dretimi ve satigi pazarina bakildiginda halen Elektrik Uretim A.S.
(EUAS)'nin ve dolayisiyla kamunun agirigi dikkat ¢cekmektedir. 2007 Ocak ayina
iliskin asagidaki tabloda yer alan rakamlar da bu durumun gdstergesi niteligindedir:

Tablo 5: 2007 Ocak Ayi Elektrik iiretim ve Tiiketim Miktarlar (kWh)

SIRKETLER OCAK
EUAS 6.603.635.929
EUAS'a BAGLI ORT. 1.357.397.250
ISLETME HAKKI DEV.SANT. 391.138.000
MOBIL SANT. 30.946.392
OTOPRODUKTOR SANT. 1.349.444.832
YAP ISLET SANT. 3.605.686.531
YAP ISLET DEVRET SANT. 1.252.572.976
SERBEST URETIM SIRKETLERI 1.266.551.411

! Enerjisa hissedarlarini gosterir tabloda (*) isareti ile gosterilmis olan tesebbislere ait hisseler.
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TURKIYE UR.TOPLAM 15.857.373.321
IRAN 64.615.000
BULGARISTAN 0
GURCISTAN 0
DIS ALIM TOPLAM 64.615.000
ENTERKONNEKTE TOP. | 15.921.988.321
AZER.(NAHCIV.) 10.894.000

IRAK 101.377.210
GURCISTAN 40.553.000
SURIYE 99.783.000
DIS SATIM TOPLAM 252.607.210
TURKIYE TUK.SUN.TOPLAM 15.669.381.111

Kaynak: http://www.teias.gov.tr/yukdagitim/aylik/kaynak.xls

Dosyadaki bilgilere gore, Turkiye ¢apinda 2006 yilindaki toplam elektrik Uretiminin
175.893,28 GWh oldugu goéz 6nlne alindiginda Enerjisa’nin ve bazi 6zel sektordeki
rakiplerinin pazar paylarina iligkin tahminler asagidaki gibidir:

Tablo 6: Enerjisa ve rakiplerinin pazar payi tahminleri

Sirket Kapasite (MW) | Uretim Miktari (GWh/Y1l) | Pazar Payi (%)
Enerjisa* 370 (......) (......)
Akenerji** 560 (......) (......)
Zorlu** 419 (......) (......)
Bis Enerji** | 362 (......) (......)
Entek** 300 (......) (......)

* Grup sirketlerine yapilan satiglari da kapsamaktadir.
** Pazar paylari, sirketlerin mevcut kapasiteleri géz éntinde bulundurularak hesaplanan tahmini tGretim
miktarlarina gore belirlenmistir.

islemin devralan tarafi olan Verbund'un, ilgili pazarda Tirkiye’'de elde etmis oldugu
herhangi bir ciro bulunmamaktadir. Ayrica, Enerjisa’nin 2006 yili verilerine gore
hesaplanan pazar payinin  %(.....) oraninda oldugu da g6z &nlinde
bulunduruldugunda, yalnizca kontrol devri igeren basvuru konusu islem, Kanun’un 7.
maddesi uyarinca hakim durum vyaratmaya veya hakim durumun daha da
guclendiriimesine yonelik olarak, ilgili pazardaki rekabetin O©6nemli OJl¢ide
azaltilmasina yol acacak nitelikte bir sonu¢ dogurmayacaktir.

Diger taraftan, Cergeve Anlagsmasr’nin “Munhasirlik” baslikli 2.5. maddesinde aynen
asagidaki ifadeler yer almaktadir:

“ Taraflar, kendilerinin ve Bagli Kuruluglarinin, isbu Anlasmanin amaclari bakimindan
Tiirkiye’de her zaman iyi niyetle ve miinhasirlik bazinda hareket edeceklerini kabul ve
taahhit ederler. Sipheye mahal vermemek icin Ortaklik, ana cografi alan iginde
Tiirkiye’den her tiirlii elektrik ihracati ve Tiirkiye'ye her tirlii elektrik ithalati dahil
Taraflarin ve bunlarin Bagl Kuruluglarinin her is faaliyetinin ydirttilecegi minhasir
platform olacaktir. (i) Ikincil Cografi Alanlar ve/veya (ii) Taraflarin enerji ve altyapi
sektorlerinde (su veya dogalgaz gibi) Tirkiye'de girismeyi kabul edebilecekleri diger
alanlar icin herhangi bir minhasirlik taninmayacaktir; ancak Taraflar, bilgilerin
aciklanmasi veya diger Tarafin katihmina izin verilimesi, herhangi bir Uglinci sahsin
haklarinin ihlaline neden olmayacaksa bu tiir projelerle ilgili olarak birbirlerini fazla
gecikmeden bilgilendirmeyi ve sbz konusu projeyi herhangi bir (g¢lincli sahisla
miizakere etmeden énce sbz konusu projeye miisterek katilim konusunu iyi niyetle
mlizakere etmeyi kabul ederler.
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Isbu Madde uyarinca séz konusu olan miinhasirlik, (i) herhangi bir Tarafin niikleer
enerji projelerindeki herhangi bir igtigalini; (i) Verbund’'un BICO ve VBOC'a sahip
oldugu paylar, isbu Anlasmanin 3. maddesi uyarinca Ortakliga katilm olarak
konulmamis ise Verbund'un BICO ve VBOC'taki paylarini ve bunlarla baglantil
faaliyetlerini ve (iii) Isin kapsami disinda herhangi bir is faaliyetini kapsamaz.
Verbund’'un BICO ve VBOC'a sahip oldugu paylar, isbu Anlasma’nin 3. maddesi
uyarinca Ortakliga katilm olarak konulmussa, Tiirk Rekabet mevzuati g¢ergevesinde
izin verildigi ve mimkiin oldugu élglide Verbund, BICO ve VBOC'ta sahip oldugu oy
haklarini, bu sirketlerin faaliyetlerini Tiirkiye'deki uygun miisterilere enerji satisi
konusunda Ortakligin rakibi olacak sekilde genigletmelerine karsi oy vermek lizere
kullanmayi taahhiit edecektir.”

Rekabet hukuku uygulamasinda, ortak girisimlerin taraflarina sézlesme ile getirilen
rekabet yasaklari, ortak kontrol devam ettigi slrece, ilgili oldugu devir/birlesme
islemine yonelik yan sinirlamalar olarak kabul edilmektedir. Bu esaslar ¢ercevesinde,
yukaridaki madde hikminde yer alan rekabet yasagi da ortak kontrol devam ettigi
surece devam edecek bir yan sinirlama olarak anlasiimaktadir.

I. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére, bildirim konusu iglemin
4054 sayilh Kanun'un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak g¢ikarilan 1997/1 sayih
“Rekabet Kurulu’'ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda
Tebli§g” kapsaminda izne tabi olduguna, ancak islem sonucunda ayni Kanun
maddesinde belirtilen nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim
durumun gugclendiriimesinin ve bdylece ilgili pazarda rekabetin 6nemli dlglde
azaltilmasinin s6z konusu olmadigina, bu nedenle bildirime konu isleme izin
verilmesine OYBIRLIGI ile karar verilmistir.



