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Rekabet Kurumu Bagkanligindan;
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-2-058 (Devralma)
Karar Sayisi : 21-51/704-348

Karar Tarihi :21.10.2021

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Birol KULE

Uyeler : Stikran KODALAK, Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, Cengiz COLAK
B. RAPORTORLER: Caglar Deniz ATA, Emre KARA

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Polat Holding A.S.
Giirsel Mah. imrahor Cad. Polat Ofis No:23 B Blok Kat:5
Kagithane/ISTANBUL

D. DOSYA KONUSU: Adnan Polat Enerji Yatirnmi A.$.’nin ortak kontroliiniin
Maxis Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Temiz Enerji Girisim Sermayesi
Yatirim Fonu tarafindan devralinmasi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 24.09.2021 tarih ve
21437 sayi ile intikal eden ve eksiklikleri 13.10.2021 tarih, 22052 sayili yazi ile
tamamlanan bildirim Gzerine diizenlenen 13.10.2021 tarih ve 2021-2-058/Oi sayili
Devralma On inceleme Raporu gorusilerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle; dosya konusu isleme izin veriimesinde
sakinca bulunmadigi ifade edilmistir.

G. INCELEME VE DEGERLENDIRME

Kurum kayitlarina 24.09.2021 tarih, 21437 sayi ile intikal eden ve Polat Holding A.S.
(POLAT) tarafindan yapilan basvuruda; POLAT kontroliindeki Adnan Polat Enerii
Yatirimi A.S.’nin (APEY) hisselerinin %(.....)'sinin Turkiye Is Bankasi A.S. (IS
BANKASI) kontroliindeki Maxis Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. Temiz Enerji
Girisim Sermayesi Yatirim Fonu (MAXIS) 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.

APEY hisselerinin tamaminin sahibi POLAT olup, POLAT hisselerinin %(.....)"I ise
Adnan POLAT'a aittir. Boylelikle dolayli olarak APEY, Adnan POLAT tarafindan
kontrol edilmektedir. POLAT’in geriye kalan %(.....)'lik hissesi ise diger aile Uyelerine
aittir. Bildirim Formunda Adnan POLAT digindaki diger aile uyelerinin APEY ve
istirakleri Uzerinde belirleyici etki saglama imkani olmadigi belirtiimektedir. islem
sonrasinda APEY’in %(.....) oraninda hissesi MAXiS’e ait olacak, %(.....) oraninda
hisse ise POLAT ta kalacaktir.

Birlesme ve Devralma Sayilan Haller ve Kontrol Kavrami Hakkinda Kilavuz'un
(Kilavuz) 48. paragrafinda iki ya da daha fazla tesebbls ya da kisinin bagka bir
tesebbUs Uzerinde belirleyici etki uygulama imkanina sahip olmasi durumunda ortak
kontrolden sz edilecegi vurgulanmisg; ortak kontrole 6rnek olarak ise oy haklarinda ya
da karar alma organlarina atamada esitlik, veto haklari ve oy haklarinin ortaklasa
kullaniimasi sayiimigtir.
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Bildirime konu iglem ile APEY iizerinde POLAT ve MAXIS’in esit oranda hisseye sahip
olacagi, ayrica sekiz kisilik ydénetim kurulunun Uyelerinden dérdiiniin MAXIiS'in;
dordinin ise POLATIn gosterdigi adaylar arasindan genel kurul tarafindan
secilecegi, yonetim kurulu kararlarinin ise en az bes uyenin olumlu oyu ile alinacagi
anlasiimaktadir. Ayrica Pay Sahipligi Sozlesmesi'nde 6nemli kararlar ile ilgili olarak,
birbirini izleyen iki toplantinin nisaplarinin olusmamasi nedeniyle ilgili organin
toplanamamasi veya birbirini izleyen iki toplantida ilgili konu hakkinda bir karar
alinamamasi hali “kilittenme” olarak tanimlanmis ve bu kilittenme durumunun nasil
¢cOzulecegi duzenlenmistir. Aciklamalar c¢ercevesinde islem sonrasinda APEY
lizerinde POLAT ve MAXIS’in ortak kontroliiniin tesis edilecedi degerlendiriimektedir

Sonug olarak, POLAT’In tek basina kontrol ettigi APEY islemle POLAT ve MAXIS’in
ortak kontroline gececedinden, bildirim konusu islem 2010/4 sayili Teblig'in 5.
maddesi cergevesinde bir devralmadir. islem, taraflarinin cirolarinin 2010/4 sayili
Teblig’in 7. maddesinin birinci fikrasindaki esikleri asmasi nedeniyle, izne tabidir.

APEY, Turkiye elektrik piyasasinda yenilenebilir enerji kaynaklarina dayali elektrik
uretim faaliyeti gostermektedir. Bu kapsamda 14 farkl proje sirketi ve bu sirketlerin
kontrolindeki sekiz farkli elektrik santrali ile APEY elektrik tretimi pazarinda faaldir.
APEY’in uhdesinde bulunan proje sirketlerine ve bu sirketlerin (e§er varsa) kontrol
ettigi enerji Uretim santrallerine asagida yer verilmistir:

Tablo 1- APEY’in Kontroliinde Bulunan Sirketler ve Faaliyetleri

Proje Sirketi

Faaliyet

Didem Enerji Elektrik Uretim A.S.

Slleymanli GES? ve Yenifoca GES

Giilay Enerji Elektrik Uretim A.S.

Sileymanli GES ve Yenifoca GES

Kainat Enerji Elektrik Uretim A.S.

Sileymanli GES ve Yenifoca GES

Selim Eneriji Elektrik Uretim A.S.

Sileymanli GES ve Yenifoca GES

Celebi Enerji Elektrik Uretim A.S.

Sileymanli GES ve Yenifoca GES

Muzaffer Mangir Enerji Elektrik Uretim A.S.
Erguvan Enerji Elektrik Uretim A.S.

Polat Enerji Sanayi ve Ticaret A.S.

Soma Enerji Elektrik Uretim A.S.

Yenifoca GES

Goktepe RES?

Dogrudan elektrik Uretim faaliyeti yoktur.
Soma RES

Doruk Enerji Elektrik Uretim A.S. Seyitali RES
Poyraz Enerji Elektrik Uretim A.S. Poyraz RES
Al-Yel Elektrik Uretim A.S. Geycek RES
Sua Elektrik Uretim A.S. Cingilh GES

Herhangi bir faaliyeti bulunmamaktadir.

Glnesli Enerji Elektrik Uretim A.S.
Kaynak: Bildirim Formu

POLAT, basta elektrik piyasasi ve gayrimenkul sektdriinde proje gelistirme, yatirrm ve
yonetim alani olmak Uzere cesitli sektorlerde faaliyet gostermektedir. Adnan POLAT
09.05.2000 tarihinde kurulan POLAT ve istirakleri araciligiyla yenilenebilir eneriji
kaynaklarina dayali elektrik Gretimine baslamistir. Halihazirda Adnan POLAT, APEY
ve igtirakleri ile POLAT In igtiraki olan Meltem Enerji Elektrik Uretim A.S. (MELTEM)
araciligiyla bu alanda faaldir.

MAXIS, IS BANKASI kontrolinde bulunan bir risk ve girisim sermayesi yatirim
sirketidir. MAXIS enerji Uretimi alaninda dogrudan faal olmayip; IS BANKASI, Is
Portfoy Yonetimi A.S., Altyapi Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu (IS GSY) araciligiyla

! Bildirim Formunda Menemen GES ve Yenifoga GES'in satilarak devredilmesi igin 05.10.2021 tarihinde
Hisse Devir Sdzlesmesi imzalandidi belirtiimigtir. Sirketlerin elden ¢ikarma slreci devam etmekte olup
islem hentiz sonlanmadigi i¢in pazar pay! ve ciro hesaplamalarina bu sirketler de dahil edilmigtir.

2 Glnes enerijisi santrali (GES)

3 Rlzgar enerjisi santrali (RES)
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elektrik enerjisi Uretimi alaninda faaliyet gostermektedir. IS GSY’nin dogrudan veya
dolayli kontroliinde bulunan RES sirketlerine ve IS GSY’nin bu sirketlerdeki hisse
oranina asagida yer verilmistir:

Tablo 2: IS GSY RES Sirketleri4

Tesebbuls Kontrolin Niteligi Hisse Orani (%)
Akyurt Riizgar Enerji Uretim ve Ticaret A.S. Ortak kontrol (-oenr)
Mursal Enerji Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. Ortak kontrol (-oenr)
Besiktepe Enerji Uretim ve Ticaret A.S. Ortak kontrol (-oenr)
Deniz Res Enerji Yatinmlari A.S.5 Tek kontrol (-oenr)
Bereketli Elektrik Enerji Uretim ve Tic. A.S. Tek kontrol (--er)
Kaynak: Bildirim Formu

(12) Taraflarin elektrik Gretimi bakimindan kurulu gug¢ ve elektrik satigi bazinda sahip
olduklari pazar paylari, miktar ve deger olarak satig rakamlari ile iglem sonucunda
ulasacaklari pazar paylari asagidaki gibidir:

Tablo 3: islem Taraflarinin Pazar Paylari

APEY 2018 2019 2020
Elektrik Satis Degeri (TL) (.....) (.....) (.....)
Elektrik Satis Miktari (MWh) (.....) (.....) (.....)
Kurulu Giig (MW) 529,50 555,50 607,00
Pazar Payi (%, Kurulu Giig) () () ()
Pazar Payi (%, Uretim/Satig Miktari) (...n0) (...n0) (.....)
POLAT 2018 2019 2020
Elektrik Satig Degeri TL (-..n0) (-..n0) (.....)
Elektrik Satig Miktari (MWh) () () ()
Kurulu Gig (MW) 8,00 8,00 8,00
Pazar Payi (%, Kurulu Giig) () () ()
Pazar Payi (%, Uretim/Satig Miktari) (...n0) (...n0) (.....)
IS BANKASI 2018 2019 2020
Elektrik Satig Degeri TL (-..n0) (-..n0) (.....)
Elektrik Satig Miktari (MWh) () () ()
Kurulu Gig (MW) 89,60 89,60 89,60
Pazar Payi (Kurulu Gig) (--.n0) (--.n0) (.....)
Pazar Payi (Uretim/Satis Miktari) (.....) (.....) (....)
TOPLAM 2018 2019 2020
Toplam Pazar Payi (%, Kurulu Gig) (--.n0) (--.n0) (.....)
Toplam Pazar Payi (%, Uretim/Satis Miktari) (--.n0) (--.n0) (.....)
Kaynak: Bildirim Formu

(13) Yukaridaki tabloda goéruldugu Uzere islem sonrasinda taraflarin kurulu gu¢ bazinda
toplam pazar paylari %(.....) seviyesinde gerceklesirken, satis miktari bazinda paylari
ise %(.....) seviyesine ulasmaktadir. Diger taraftan pazarda faaliyet gosteren ¢ok
sayida rakip tesebbus bulunmaktadir. Nitekim elektrik Uretimi ve satisi pazarinda
lisansh elektrik kurulu kapasite bazinda 2020 yili itibariyla Elektrik Uretimi A.S.
%24,05; Enerjisa Enerji A.S. %4,02; Eren Enerji Elektrik Uretim A.S. %3,12; Gebze
Elektrik Uretimi Ltd. Sti. %1,78 pazar payina sahiptir.

(14) Aciklamalar gergevesinde bildirime konu islemin herhangi bir pazarda etkin rekabetin

4 ]S GSY’nin yukarida unvanlarina yer verilen tesebbiisler disinda %(.....) kontroliinde bulunan Deniz
GES Yenilenebilir Enerji Uretim ve Tic. A.S. unvanl bir sirket daha bulunmakta olup bu sirketin gayri
faal oldugu Bildirim Formunda beyan edilmektedir.

5 Bereketli Elektrik Enerji Uretim ve Ticaret A.S. hisselerinin tamami, Is Portféy Yénetimi A.S. Altyapi

Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu'nun %(.....) hissedari oldugu Deniz RES Enerji Yatinmlan A.S.

tarafindan 29 Aralik 2020 tarihinde satin alinmistir. Deniz RES 12 Ekim 2020 tarihinde kurulmustur;

Bereketli Elektrik disinda baska bir varligi ya da faaliyeti bulunmamaktadir.

6 https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-23/elektrikaylik-sektor-raporlar
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onemli 6lgude azaltilmasi sonucunu dogurmayacagi kanaatine varilmaktadir.

Son olarak, 2010/4 sayili Teblig’in 13. maddesinin Gglncia fikrasi uyarinca bildirim
konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 4. maddesi agisindan rekabetci davranislarin
koordinasyonu riski tasiyip tasimadigi degerlendirilmistir. Ortak girisim taraflarindan
POLAT iglem sonrasinda elektrik Gretimi ve satigi pazarindaki faaliyetine yalnizca
istiraki MELTEM ile devam edecektir. Elektrik Uretim ve satigi pazarinda ¢ok
oyuncunun bulundugu, yogunlagsmanin ylksek olmadigi bilinmekle beraber
MELTEM'in elektrik Gretimi kurulu glcunudn yalnizca 8 MW, elektrik Uretim ve
satisindaki pazar payinin ise %(.....), IS BANKASI'nin elektrik tretimi kurulu gtictiniin
89 MW, pazardaki payinin ise %(.....) oldugu géz éniine alindiginda, POLAT ve IS
BANKASI'nin islem sonrasinda elektrik Uretimi ve satigi pazarindaki etkinliginin
Onemsiz seviyede kaldigi bu nedenle koordinasyon riskinin olmadigi
degerlendiriimektedir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore, bildirim konusu iglemin 4054
saylli Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; iglem sonucunda etkin rekabetin 6nemli Olglde
azaltilmasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin verilmesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin icinde Ankara idare Mahkemelerinde yargi yolu
acik olmak lizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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