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D. DOSYA KONUSU: Kemerkdy ve Yenikdoy Termik Santralleri, Kemerkdy Liman
Sahasi, 10413, 32234, 20058131, 20068010 ve 72706 No.lu Maden Ruhsatlari ve bu
varliklara bagl tiim taginir ve taginmazlarin IC ibrahim GEGEN Yatinm Holding A.S.
ve Limak Holding A.$.’nin ortak kontrolinde bulunan Yenikdoy Kemerkoy Elektrik
Uretim ve Ticaret A.S. ve Kemerkdy Liman Hizmetleri A.S. tarafindan devralinmasi
islemine izin verilmesi talebi.

E. DOSYA EVRELERI: Ozellestirme idaresi Baskanligrnin (OiB) Kurum kayitlarina
22.04.2014 tarih ve 2286 sayi ile intikal eden yazisinda; Ozellestirme Yiksek Kurulu'nun
(OYK) 26.08.2013 tarihli ve 2013/146 sayili, 20.12.2013 tarihli ve 2013/206 sayil ve
03.12.2009 tarihli ve 2009/66 sayili kararlar ile 6zellestirme kapsam ve programina
alinan Kemerkdy Elektrik Uretim ve Ticaret A.S.'ye (KEAS) ait Kemerkdy Termik
Santralinin (KEMERKOY SANTRALI), Yenikdy Yatagan Elektrik Uretim ve Ticaret A.S,’'ye
(YEAS) ait Yenikoy Termik Santralinin (YENIKOY SANTRALI), Yenikdy Linyitleri isletmesi
(YLI) tarafindan kullanilan taginirlarin "Varlik Satigi"; KEMERKOY SANTRALI ve
YENIKOY SANTRALI tarafindan kullanilan taginmazlarin, YLi'nin Uzerinde bulundugu
taginmazlar ve YLI tarafindan kullanilan tasinmazlarin "Varlik Satisi"/"Kullanim izninin
Devri"; 10413, 32234, 20058131, 20068010 ve 72706 No.lu Maden Ruhsatlari ve bu
Ruhsatlarin kapsadigi Maden Sahalari ile Kemerkdy iskelesi ve geri sahasinda bulunan
taginmazlarin (KEMERKOY LIMAN SAHASI) "isletme Hakkinin Verilmesi" yéntemi ile bir
batin halinde (Kemerkdy ve Yenikdy Termik Santralleri ile Kemerkdy Liman Sahasi)
Ozellegtiriimesine iliskin nihai pazarlik goérismelerinin 18.04.2014 tarihinde yapildigi
belirtilerek OYK’nin onayina sunulmak tzere belirlenen teklif sahiplerine iliskin bildirim
yapilmistir.

Rekabet Kurulu 12.06.2014 tarih 14-21/411-179 sayil karari ile KEMERKQOY SANTRALI
ve YENIKOY SANTRALI ile KEMERKOY LIMAN SAHASI’ nin 6zellestiriimesi kapsaminda
teklif sahiplerinden;

- IC igtas Eneriji Uretim ve Ticaret A.S. (ICTAS) veya,
- Celikler Taah. ins. ve San. A.S. — Kalyon ins. San. ve Tic. A.S. Ortak Girisim
Grubu’na,

devredilmesine izin vermistir.
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OiB‘in Kurum kayitlarina 14.10.2014 tarih ve 5853 sayi ile intikal eden yazisinda ise
Ozetle;

- KEMERKOY SANTRALI ve YENIKOY SANTRALI ile KEMERKOY LIMAN SAHASI,
dzellestirimesi igin ihale Komisyonu tarafindan 18.04.2014 tarihinde yapilan nihai
pazarlik gériismeleri sonucunda en yiiksek teklifi veren ICTAS a ihale Sartnamesi
cercevesince satilmasi ve isletme hakkinin verilmesine iliskin karar OYK tarafindan
07.08.2014 tarihli ve 2014/78 sayil karari ile onaylama isleminin gerceklestigi ve
bahse konu kararin 27.08.2014 tarihli ve 29101 sayili Resmi Gazete’de yayimlandigi,

- Ozellestirmeye konu varliklarin devralinmasi icin ICTAS ve Limak Yatirim Enerji Uretim
isletme Hizmetleri ve insaat A.S. (LIMAK YATIRIM) tarafindan ihale Sartnamesi
hikimleri cercevesinde, Yenikdy Kemerkdy Elektrik Uretim ve Ticaret A.S. (YENIKOY
ELEKTRIK), Kemerkdy Liman Hizmetleri A.S.’nin (KEMERKQOY LIMAN) kuruldugu,

- KEMERKOY SANTRALI ve YENIKOY SANTRALI ile KEMERKOY LIMAN SAHASI
ihale Sartnamesi'nin 21 inci maddesinde; “ihale sonucunda OYK tarafindan tiizel
kigiye satis ve devrin yapilmasina karar verilmesi halinde, Teklif Sahibi'nin talebi
durumunda, Teklif Sahibinin pay sahibi oldugu anonim sirket veya Teklif sahibinin
bildirecegi anonim sirket statlisiindeki Grup sirketi ile s6zlesmeler imzalanabilecektir.”
HUkmG ile “Sézlesmelerin imzalanacagi anonim girket/sirketlere yani katiimis
hissedar/hissedarlarin Rekabet Kurulu nezdinde idarece belirlenecek slre iginde, izin
ve onay alinmasi ve Idare’ye basvurmasi gerekmektedir.” hiikmii uyarinca Kurumumuz
tarafindan yapilacak islemlerin YENIKOY ELEKTRIK ve KEMERKOQY LIMAN hakkinda
yapilmasi gerektigi,

hususlari ifade edilmistir.

Bunun Uzerine eksiklikleri en son 07.11.2014 tarihi itibariyla tamamlanan ve 4054 sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun (4054 sayili Kanun)'un 7. maddesi ve 2013/2
sayil “Ozellestirme Yoluyla Devralmalarin Hukuki Gegerlilik Kazanabilmeleri icin Rekabet
Kurumu’'na Yapilacak On Bildirimlerde ve izin Basvurularinda Takip Edilecek Usul ve
Esaslar Hakkinda Teblig” (2013/2 sayili Teblig) ile 2010/4 sayili “Rekabet Kurulundan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig” (2010/4 sayili Teblig)
kapsaminda yapilan inceleme sonucunda diizenlenen 20.11.2014 tarih ve 2014-1-98/0I
sayili Ozellestirme Nihai inceleme Raporu gérisulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda; dosya konusu islemin 4054 sayili Rekabetin
Korunmas! Hakkinda Kanun’'un 7. maddesi ve 2010/4 sayili “Rekabet Kurulundan izin
Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebli§g” kapsaminda Rekabet
Kurulunun iznine tabi oldugu, inceleme konusu iglemin bir hdkim durumun yaratiimasi,
mevcut hakim durumun guclendiriimesine veya yatay yogunlasmayi ve koordinasyon
etkisinin artmasina yonelik olarak rekabetin 6nemli Ol¢cide azaltilmasi sonucunu
doguracak nitelikte bir devralma islemi olmadigi ve bu nedenle s6z konusu devralma

islemine izin verilmesi gerektigi ifade edilmigtir.
G. INCELEME VE DEGERLENDIRME
G.1. Bildirim Konusu islem

Bildirim konusu islem, OIB portfdyiinde bulunan KEAS’a ait KEMERKOY SANTRAL,
YEAS’a ait YENIKOY SANTRAL ve YLI tarafindan kullanilan tasinirlarin ve taginmazlar
ile 10413, 32234, 20058131, 20068010 ve 72706 No.lu Maden Ruhsatlari ve bu
Ruhsatlarin kapsadigi Maden Sahalarinin, IC Holding A.S. (IC HOLDING)' ve Limak
Holding A.S. (LIMAK HOLDING) tarafindan ortak kontrol edilecek olan YENIKOY

' IC igtas Enerji Uretim ve Ticaret A.$.nin IC Holding A.$., Limak Yatirim Enerji Uretim Isletme Hizmetleri
ve Insaat A.$’nin de Limak Holding A.S. ekonomik batinligd icinde yer alamasi sebebi ile IC Holding A.S.
ile Limak Holding A.$. ortak kontrol sahibi olarak nitelendirilmistir.
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ELEKTRIK tarafindan; ve ayrica Kemerkdy Iskelesi ve geri sahasinda bulunan
taginmazlarin "isletme Hakkinin Verilmesi" ydntemi ile bir bitiin halinde yine ayni
tesebbiisler tarafindan kontrol edilecek olan, KEMERKOY LiMANI tarafindan
devralinmasindan olusmaktadir.

G.2. Devredilenler
G.2.1. KEMERKOY ve YENIKOY

(5) Mugla ili, Milas ilgesinde bulunan KEMERKQY, her biri (.....) MW giiciinde (i¢ adet
uniteden olusmakta olup, santralin toplam kurulu gucu (.....) MW ve Uretim kapasitesi
(.....)TWhH'dir. Santralin 2012 yilindaki brut Gretim miktart (.....) TWh olmustur.
KEMERKOQY, YLI tarafindan caligtirlan Hiisamlar kémir havzasindan beslenmek
zere projelendiriimistir. KEMERKOY’iin 2012 yilindaki kémiir tiketimi (.....) milyon
ton, fuel oil tiketimi ise (.....) ton olmustur. KEMERKOY’(in 2012 yili cirosu (.....) TL,
2013 yili cirosu ise (.....) TL olarak gerceklesmigtir.

6) YENIKQY ise, her biri (.....) MW giiciindeki iki adet tnite ile toplam (.....) MW kurulu
glice ve (.....)TWh Uretim kapasitesine sahiptir. YENIKOY’ln ihtiyaci olan kémiir, YLi
tarafindan Sekkody ve Ikizkdy havzalarindan temin edilmektedir. Santralin 2012
yilindaki brat dretim miktari (.....)TWh olmustur. Kémar tiketimi 2012 yilinda (.....)
milyon ton, fuel oil tlketimi ise 2012 yilinda (.....)ton olarak gerceklesmistir.
YENIKOY’lin bagh bulundugu YEAS'In 2012 yili cirosu (.....) TL, 2013 yil cirosu ise
(.....) TL olarak gergeklesmistir. S6z konusu santrallerin kurulu gug, Uretim ve satis
miktari bilgilerine asagida yer verilmistir:

Tablo 1: KEMERKQOY ve YENIKOY’iin Kurulu Giig, Uretim ve Pazar Payi Bilgileri

. R, Tarkiye Kurulu Turkiye Elektrik
Santral Adi | Kurulu Gug | Brat Uretim |- i deki Pay | Tiketimi Igindeki | Ciro (2013: TL)
MW 2012 (TWh) I ¢
(%) Pay (%)
Kemerkéy (.....) (.....) (..... (.....) (.....
Yenikdy (.....) (.....) (..... (.....) (.....
Toplam (.....) (.....) (..... (.....) (.....
Tarkiye 64.044 2395 B

G.2.2. Kemerkoy Limani Sahasi

KEMERKOY’e ait agir makinelerin ikmali ve gerek gérilmesi halinde akaryakit intiyacini
karsilamak Uzere 1987 yilinda kurulan Kemerkdy Liman Sahasi; devletin hukim ve
tasarrufu altindaki Mugla ili, Milas ilgesi, Oren beldesindeki Kemerkdy iskelesi ile 1059 ve
1072 nolu parsellerle Kemerkoy Iskelesi arasinda kalan alani ve iskele geri sahasinda
bulunan Mugla ili, Milas ilgesi, Oren beldesi, Tirkevleri kdyinde yeralan 1052, 1072,
1074, 1059 ve 1077 nolu parselleri kapsayan imar Planinda “Liman Tesisleri Alani”,
“Dolfen” ve “yol” olarak fonksiyon verilen alanlar, bu alanlar Uzerinde iskele ve diger
yapilardan olusan kara tesisleri ve deniz alani ile her turli altyapi tesisleri, yerusti
yapllari ve butlinleyici pargalardan olusmaktadir.

Dosyadaki bilgilerden; KEMERKOY icin kurulan, santral insasindan sonra hig
kullanilmadigi ve limanda ylkleme bosaltma yapilabilecek herhangi bir ekipmanin
olmadigi anlasilan Kemerkdy Liman Sahasi, 3.871,55 m? ylzolgimlli, 85 metre
uzunlugunda 10 metre genigliginde kaziklar Uzerinde beton irtibat yolu ile karaya
baglantisi olan ve 135,10 m uzunlugunda 20 metre genisliginde iskele yanasma
platformu ile RO-RO rampasi olan gelik kazikli “T” seklinde betonarme yapiya sahiptir.
Su derinligi 12 metre olan iskeleye 16.500 DWT’luk yuk gemileri ve 10.000 DTW’luk Ro-
Ro tipi gemiler yanasabilmektedir. iskelede, ayni anda bir adet yiik gemisi ile rampaya
yanasmak Uzere bir adet Ro-Ro gemisine hizmet verebilir niteliktedir.
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G.3. Teklif Sahipleri
G.3.1. IC ibrahim Cegen Yatinm Holding A.S.- Limak Holding A.S. Ortakhgi

IC Ibrahim Cegen Yatinm Holding A.S. (IC HOLDING) ve Limak Holding A.S. (LIMAK
HOLDING) tarafindan ortak olarak kontrol edilecek olan YENIKOY ELEKTRIK, basvuru
konusunu olusturan tum varliklari devralmak ve elektrik Uretim ve madencilik
sektorlerinde faaliyet gostermek amaciyla kurulmustur. Yine; IC HOLDING ve LIMAK
HOLDING'in ortak kontroliinde olan KEMERKOY LIMAN, KEMERKOY LIMAN SAHASI'ni
devralarak limancilik alaninda faaliyet gostermek amaciyla kurulmustur.

G.3.1.1.IC HOLDING

(10) IC HOLDING; enerii, ingaat, turizm ve altyapi alanlarinda faaliyet géstermektedir. I1C
HOLDING, elektrigin toptan satisi alaninda IC igtas Elektrik Toptan Satis ve Ticaret
A.S., elektrigin dagitimi alaninda Trakya Elektrik Dagitim A.$. ve elektrigin
perakende satisi alaninda Trakya Elektrik Perakende Satis A.S. araciligiyla faaliyet
gb6stermektedir. IC igtas Elektrik Toptan Satig ve Ticaret A.S. 2012 yilinda (.....) kWh
ve 2013 yilinda (.....) KWh elektrik enerjisi satisi gergeklestirmisken; elektrik dagitim
piyasasinda faaliyet gOsteren Trakya Elektrik Dagitim A.S. (TREDAS) ise 2012
yilinda (.....) kWh elektrik enerjisinin dagitimini gerceklestirmigtir. Enerji sektoriine ek
olarak, IC HOLDING, IC igtas Sanayi ve Ticaret A.S. isimli istiraki araciigiyla, Yap-
islet-Devret modeli ile Mugla ili, Milas-Guilliik beldesinde bulunan kuru yiik yiikleme
ve bosaltma limani olan Gullik Limanr'ni igletmektedir. Limanda temel olarak, dokme
ve torball feldspat, blok veya islenmis mermer, kalsit, zimpara tasi, kuvars ve diger
dokme ve paketli ylklerin ylUklemesi ve bosaltimi yapiimaktadir. Enerji ve limancilik
faaliyetleri disinda IC HOLDING'in, insaat, sanayi, turizm ve altyapi sektérlerinde,
yurt icinde ve disinda faaliyetleri bulunmaktadir. Dosya konusu iglemi gergeklestiren
IC ICTAS ve ICTAS TERMIK, IC HOLDING ekonomik bitlinligu iginde faaliyet
g6stermektedirler. IC ICTAS 1998 yilinda enerji sektériinde, elektrik, gaz ve kémr
dahil her tlr enerji ile ilgili sahada proje gelistirici, yapimci, Uretici ve dagitici olarak
faaliyet gostermek amaciyla kurulmustur. Sirketin hissedarlik yapisi ve yodnetim
kurulu Uyeleri asadidaki tablolarda gdsterilmistir. IC ICTAS'In isletmede bulunan 6
adet hidroelektrik santrali ve proje asamasinda 4 adet hidroelektrik santrali, 2 adet
dogal gaz kombine ¢evrim santrali ve 1 adet ithal kdmur santrali bulunmaktadir.
Mevcut projelerin tamamlanmasi ile ICTAS'In, hidro enerji bazinda (.....) MW ve
termik enerji bazinda (.....) MW olmak Uzere toplamda (.....) MW kurulu guce ve yillik
(.....) GWh elektrik Gretimine sahip olmasi planlanmaktadir.

Tablo 2: IC ICTAS’In Aktif Durumdaki Elektrik Uretim Faaliyetlerine iliskin Veriler (2013)

Santral Yakit | Kurulu Giig Kurulu Giig Uretim Miktari | Uretim Pazar
Tipi (MW) Pazar Pay (%) (kWh) Payi (%)

E;?;mean HES | Hidro (o) (... (... ()
g:ﬁxra!)'\"ema” HES | Hidro (o) (... (... ()
Niksar HES (Tokat) Hidro (....) (o (..... (....)
Ugharmanlar (Trabzon) | Hidro (-....) (-.... (-.... (-....)
Kemercayir (Trabzon) Hidro (cennn) (oeen (-.... (-....)
Ughanlar (Trabzon) Hidro (-....) (-.... (-.... (-....)
TOPLAM - (.....) (..... (oo (....)
Turkiye - (....) (..... (oo (....)
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Tablo 3: IC ICTAS’In Proje Asamasindaki Elektrik Uretim Faaliyetleri

Santral Yakit Tipi Planlana(r':/lw)rulu Gug Plangggrrrmlgi?llliyete
Adana Yumurtalik Dogal gaz (cennn) (.....)
Adana Yumurtalik ithal kémr (.....) (.....)
TOPLAM - (....)) -
Tablo 4: IC ICTAS'In insaati Devam Eden ve Yatirim Asamasindaki Elektrik Uretim Faaliyetleri

Santral Yakit Tipi Planlana(r':/lw)rulu Gug Plangggrr:]g?(e:lliyete
ikisu (Giresun) Hidro (.....) (....)
Cileklitepe (Giresun) | Hidro G (o)
Glneyce (Trabzon) Hidro G (.....)
Bagistas (Erzincan) Hidro G (-....)
Isparta Dogal gaz G (.....)
TOPLAM . Coor) ()

IC HOLDING buinyesinde bulunan iCTAS Termik Enerji Yatinm A.S. (iCTAS TERMIK),
termik santral yatirimlarinda bulunmak igin kurulmus bir sirkettir.

G.3.1.2. LIMAK HOLDING

(12) 1976 yilinda Limak Iingaat ile faaliyetlerine baslayan LIMAK HOLDING; turizm,
¢imento, gida, hayvancilik, altyapi, havalimani yonetimi ve operasyonu ve liman
isletmeciligi alanlarinda faaliyet gdstermektedir. LIMAK HOLDING'’in 2013 yili cirosu
(....) TL olarak gergeklesmistir. Dosya konusu islemin diger tarafi olan LIMAK
YATIRIM, LIMAK HOLDING buinyesinde faaliyet gdstermektedir.

LIMAK YATIRIM, mevcut durumda her tirli altyapi projesinin insasi ve isletmeciliginin
yapilmasi, maden ve cevherlerinden enerji Uretilmesi, havacilik ve enerji Uretimi ve
dagitimi konularinda fizibilite, ¢alisma ve egitim c¢alismalarinin yapiimasi, turizm
tesislerinin kurulmasi ve kiraya verilmesi, enerji tesislerinin kurulmasi ve igletmeye
alinmasi, Uretilen elektrigin satiimasi alanlarinda faaliyet gdstermektedir. LIMAK
YATIRIM'In hali hazirda kontrol ettigi ve elektrik Uretimi alaninda faaliyet gdsteren
sirketlerin sahip olduklari aktif olan, ingaat halinde bulunan ve proje asamasinda olan
santrallere asagidaki tablolarda yer verilmistir.

Tablo-5: LIMAK YATIRIM'in Aktif Durumdaki Elektrik Uretim Faaliyetlerine iliskin Veriler (2013)

.. | Kurulu Giig Kurulu Giig Uretim Miktari | Uretim Pazar
Santral YakitTiel | ““iw) | Pazar Payi (%) (KWh) Payi (%)
Cal HES (Denizli) Hidro Coer) (o) (o) ()
Alkumru HES (Siirt) Hidro Coer) (o) (o) ()
Kirazlik HES (Siirt) Hidro Coor) (o) (o) ()
%Zu“nncf;?;" HES Hidro Coor) (o) (o) ()
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Tatar HES (Elazig) Hidro (o) G (..
Seyrantepe HES : (....)
(Elazi§) Hidro (cennn) (-....
Pamuk HES (Mersin) Hidro (o) Coor) (..
Hamitabat Dogalgaz N (S
Cevrim Santrali Dogalgaz (cennn) (-....
TOPLAM (o) Coor) (..
TURKIYE . (o) Coor) (..
Tablo 6: LIMAK YATIRIM'in Proje Asamasindaki Elektrik Uretim Faaliyetleri
- Planlanan Kurulu Glig Planlanan Faaliyete

Santral Yakit Tipi (MW) Gegme Yili
Kargli HES Hidro (cennn) (-....)
Buharkent Jeotermal (cennn) (.....)
TOPLAM (.....) (....))

Tablo 7: LIMAK YATIRIM'in ingaati Devam Eden ve Yatinm Asamasindaki Elektrik Uretim

Faaliyetleri
- Planlanan Kurulu Glig Planlanan Faaliyete
Santral Yakit Tipi (MW) Gecme Yili
Pembelik HES .
(Giresun) Hidro (cennn) (-....)
TOPLAM (-onr)

(14) LIMAK YATIRIM'In elektrik Uretimi pazarinin yani sira, elektrik dagitim ve elektrik

perakende satis pazarlarinda da faaliyetleri

bulunmaktadir.

Bursa,

Balikesir,

Canakkale ve Yalova illerinin elektrik dagitim faaliyetinden sorumlu Uludag Elektrik
Dagitim A.S. ile ayni illerde gorevli tedarik sirketi olarak faal olan Uludag Elektrik
Perakende Satis A.S., Yozgat, Sivas ve Tokat illerinin elektrik dagitim faaliyetlerinde
sorumlu Camlibel Elektrik Dagitim A.S. ile ayni illerde gorevli tedarik sirketi olarak
faal olan Camlibel Elektrik Perakende Satis A.S., Antalya, Isparta ve Burdur illerinde
elektrik dagitim faaliyetlerinden sorumlu olan Akdeniz Elektrik Dagitim A.$. ile ayni
illerde gorevli tedarik sirketi olarak faal olan Akdeniz Elektrik Perakende Satis A.$. ve
istanbul Avrupa Yakasrndaki elektrik dagitim faaliyetlerinden sorumlu Bogazigi
Elektrik Dagitim A.$. ile ayni bdlgede gorevli tedarik sirketi olarak faal olan Bogazigi
Elektrik Perakende Satis A.S., LIMAK YATIRIM’In %(.....) oraninda ortak oldugu CLK
Enerji Yatirnm A.S.’nin kontrolU altinda bulunmaktadir.

G.4. iigili Pazar

Elektrik endustrisi kapsaminda dort temel faaliyet alani farkli varliklar, kaynaklar, piyasa
yapllari ve rekabet sartlari icerdigi i¢in geleneksel olarak ayri ilgili Griin pazarlari olarak
nitelendirilmektedir: Elektrigin Gretimi ve toptan satigi, elektrigin iletimi, elektrigin dagitimi,
elektrigin nihai tuketicilere satisi. Dosya bakimindan ise incelemeye konu olan faaliyetleri
elektrik Uretimi ve toptan satisi ile elektrigin nihai tlketicilere satisi olusturmaktadir.
Dosya 0Ozelinde bu asamada en dar ilgili pazar tanimlarinin dahi rekabet¢i analizin
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sonuglarina etki etmeyecek olmasindan yola gikarak, elektrik Gretimi ve toptan satisina
dair nihai bir pazar taniminin yapiilmasina gerek gorilmemistir.

G.5. Degerlendirme

Bildirime konu iglem 6ncelikle izne tabi olma agisindan degerlendirilmis, ardindan isleme
iliskin rekabetci hususlar; yatay yogunlasma, dikey bitlinlesme ve rekabetci davranislarin
koordinasyonu riski anlaminda incelenmistir.

G.5.1. Esikler Bakimindan Degerlendirme

(17) YENIKOY ve KEMERKOY’Un 2013 yilindaki toplam cirosunun (.....) TL oldugu
dikkate alindiginda, 2013/2 sayili Teblig’'de 30.000.000 TL olarak 6ngorilen esigin
asilmasi nedeniyle islemin Rekabet Kurulu iznine tabi oldugu goérulmektedir.

G.5.2. Yatay Yogunlasmaya iligkin Degerlendirme

Birlesme ve devralmalar agisindan rakip tesebbulsler arasi islemleri niteleyen yatay
yogunlasma sonucunda olusan yapinin hakim durum yaratmasi ya da mevcut bir hakim
durumu gulglendirmesi rekabetci agidan birtakim riskler dogurabilecektir. Nitekim bu
durum 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi kapsaminda yasaklanmistir. Turkiye elektrik
uretimine iligkin olarak kurulu gucun kuruluglara gére dagihmina asagidaki tablolarda yer
verilmigtir:

Tablo 8: Turkiye Elektrik Kurulu Giictiniin Uretici Kuruluslara Gére Dagilimi (2013)

2013 Yil Sonu
Kuruluglar =
Kurulu Gig (MW) Katki (%)
EUAS 21.068 32,9
EUAS'A BAGLI ORTAKLIK SANTRALLARI 2.714 4.2
ISLETME HAKKI DEVREDILEN SANTRALLAR 938 1,5
YAP ISLET SANTRALLARI 6.102 9,5
YAP ISLET DEVRET SANTRALLARI 2.336 3,6
SERBEST URETIM SIRKETLERI 27.430 42,8
OTOPRODUKTOR SANTRALLARI 3.457 5,4
TOPLAM 64.044 100,0

Tablo 9: Tirkiye Elektrik Uretiminin Uretici Kuruluslara Gére Dagilimi (2013)

Kuruluglar Toplam Uretim (GWh) Pazar Payi (%)
EUAS 70.424 29,4
EUAS'A BAGLI ORTAKLIK SANT. 20152 8,4
ISLETME HAKKI DEVR. SANT. 5023 21
MOBIL SANTRALLAR 0,00 0,00
YAP-ISLET SANTRALLARI 43083 18.00
YAP-ISLET-DEVRET SANTRALLARI 14013 5,9
SERBEST URETIM SIRKETI SANT. 73548 30,7
OTOPRODUKTOR SANT. 13254 55
TURKIYE URETIM TOPLAMI 239497 100

(19) Bu pazar yapisi gercevesinde, devre konu YENIKOY ve KEMERKQY santraller ile s6z

konusu santralleri ortak olarak kontrol edecek olan taraflarin mevcut kurulu gugcleri,
elektrik Uretim miktarlari ve pazar payi bilgilerine asagida yer verilmektedir:

Tablo 10: YENIKOY ve KEMERKOY lle Ortak Kontrole Sahip Olacak Taraflarin 2013 Yilindaki
Turkiye'deki Toplam Uretim ve Kurulu Giig igindeki Payi

Taraflar

Kurulu Gug (MW)

Uretim (MWh)

Kurulu Gug Pazar
Payi (%)

Uretim Pazar Payi
(%)
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IC HOLDING

LIMAK HOLDING

YENIKOY-
KEMERKOY

(20) Elektrik Gretim ve toptan satis piyasalarina yonelik hakim durum degerlendirmesinde,
ilgili pazarlarda olusan pazar payi, hakim duruma iligkin pazar gucinin
gOstergelerinden biri olarak ele alinmaktadir. Devre konu santrallerin kurulu gug ve
uretim miktarina, bu santralleri kontrol edecek tesebbuslerin mevcut kurulu gucleri ve
uretimleri eklendiginde, IC HOLDING'in kurulu gii¢ bakimindan (.....), Uretim
bakimindan (.....); LIMAK HOL(.....)ise kurulu giic bakimindan (.....), Uretim
bakimindan (.....) gibi bir buyukluge ulastigi gorilmektedir.

Piyasanin disinda bir fiyatlandirma mekanizmasina sahip olmalari sebebi ile Yi-YID
santrallerinin kurulu gugleri ve elektrik Uretimlerinin digsarida birakilmasi gerektigine
yonelik bir dederlendirmeye dayanilarak yapilan analizde taraflarin yukarida yer verilen
paylarinda ihmal edilebilir seviyede dusuk bir artis gerceklesmektedir.

Yatay yogunlagsma bakimindan dikkate deger bir diger konu, devir sonrasi olusan
bayuklugun Turkiye’deki kdmur santralleri igerisindeki yeridir. Devre konu santrallerin
sahip olduklari kurulu glg kapasitesi ile tUretim miktarinin, Tarkiye’deki kdmar santralleri
icindeki yeri asagida gosterilmektedir.

Tablo-11: KEMERKOY ve YENIKOY ile Turkiye'deki diger termik santrallerin tretim ve kurulu
gugleri

Santral Adi Kurulu Gig Kemerkdy+Yenikoy/ Brit Uretim Miktari Kemerkdy+Yenikoy/
(MW) (TWh) (2013)
Kémur Santralleri (%) Kémur Santral (%)
Kemerkdy (oo (oo (oo (oo
Yeniky (oo (oo (oo (oo
Kémiir 12.427 100 60 100
Santralleri

Devre konu santrallerin, kurulu gic¢ ve Uretim miktari bakimindan, Turkiye'deki komur
santrallerinin toplam kurulu gug¢ ve Uretimi igerisindeki payl %10’un altinda kalmaktadir.
islem taraflarinin elektrik Uretim portfoyiinde kémiir bazli herhangi bir Uretim santrali
bulunmadigindan dosya bakimindan bu yénde bir yatay yogunlasma degerlendirmesine
gerek duyulmamustir.

Taraflarin sahip olduklari kurulu gicin ve elektrik Uretiminin distk olmasi nedeniyle, bu
dosya kapsaminda, taraflarin elektrik toptan satis piyasasina (gun oncesi piyasasi,
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dengeleme glg piyasasi, ikili anlasmalar piyasasi) yaptigi satiglara ve buna bagli olarak
toptan satis pazarina iligkin bir analiz yapmanin da gerekli olmadigi dagsunulmagtur.
Ancak, ilerleyen donemde Ozellestirme ya da birlesme ve devralma islemleri sonucunda
elektrik Uretimi alaninda daha yuksek kurulu guce ve Uretime sahip olunmasi halinde bu
yonde degerlendirmelerin yapilmasi ihtiyaci dogacaktir.

Dosya kapsaminda degerlendirilen taraflarin elektrik Uretimine iligkin aktif kapasiteleri
disinda, elektrik Uretimine ydnelik yatirnm, plan ve projeleri de bulunmaktadir. Ancak,
mevcut pazar payl ve kapasite miktarlarinin disik seviyede oldugu dikkate alinarak s6z
konusu yatinmlara iligkin olarak hakim durum kapsaminda ayrintili bir degerlendirme
yapiimamistir. Tum bu degerlendirmeler cgergevesinde, dosya konusu islemin elektrik
uretiminde yatay anlamda bir yogunlasma dogurmadidi kanaatine ulasiimigtir.

G.5.3. Dikey Biitiinlesmeye iligskin Degerlendirme

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

Uretim ve perakende satis bitiinlesmesinin saglanmasiyla elde edilen olumlu
sonuglardan birinin, tum tiketicilerin serbest olmasiyla uzun doénemli ikili anlagmalarin
azalmasi ve uretim yatinnmlarinin cazibesini kaybetmesi riskini azaltmaya yonelik olarak
uretim yatirnmlarinin tesvik edilmesi oldugu sdylenebilir. Bunun yaninda, spot piyasada
olusacak degisken fiyat seviyelerine kargi da dagitim/perakende satis firmalarinin Gretim
ile butunlesik bir yapiya sahip olmasinin avantaj yaratacagi ileri surulebilir. Tim
tuketicilerin segcme hakkini kazanmasiyla dikey butinlesmenin bir risk olmaktan ¢ikacagi
yonunde gorusler bulunsa da, serbest olmayan tuketicilerden olusan minhasir bir musteri
portfoylyle 6zellestirilen dagitim firmalari agisindan, dikey bitinlesmenin rekabetci yapi
acisindan higbir risk tagimadigini sdylemenin mimkun olmadigi gérulmektedir.

Dagitim bolgelerinde perakende satis faaliyetlerinde rekabetin olusturulmasi agisindan,
dagitim sirketlerinin ayni ekonomik butlnlik icindeki Uretim sirketleriyle ikili anlasmalar
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 Uretimi olmayan alicilarin da elektrik tedarik
etmek Uzere yeterli satici bulamamalarina neden olabilecektir. Dikey butlinlesme sonucu
likiditenin azalmasi anlamina gelecek bu durum sonucunda toptan satig fiyatlarinda
yuksek dalgalanmalar yaratarak yeni yatirimlar icin ciddi Gneme sahip olan fiyat sinyalleri
de olumsuz etkilenebilecektir.

Tam bunlara ek olarak, dikey butliinlesme sonucunda dagitim sirketlerine yapilan satiglar
bakimindan yuksek fiyatla alinan elektrigin maliyetinin tuketicilere yansitilmasi riski ortaya
cikabilecektir. Bu nedenle, iyi isleyen bir ikili anlagsmalar piyasasi saglanabilmesi
acisindan dagitim ve uretim sirketlerinin 6zellestirme islemleri, dikey butinlesme yénuyle
de ayrintili olarak ele alinmali ve hem yapisal hem de davranigsal olarak rekabetci bir
toptan satis piyasasi olusturuimasi saglanmalidir. SUphesiz, Uretim-perakende satis
batinlesmesi ile piyasada hakim durum yaratma riski, Uretim ve/veya perakende satis
seviyelerinde yogunlagsmanin varligi halinde ortaya gikacaktir.

Onceki boliimde yer verilen tablolarda taraflarin kurulu gii¢ ve elektrik tretim bilgilerine
yer verilmistir. Asagidaki tabloda IC HOLDING'’in ve LIMAK HOLDING'in tek baglarina
veya birlikte kontrol ettikleri dagitim sirketlerinin 2013 yilinda dagittiklari elektrik enerijisi
ve toplam dagitilan eneriji icindeki paylari gosteriimektedir.
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Tablo-12: LIMAK HOLDING ve IC HOLDING'in Kontrol Ettigi Dagitim Bélgelerinde Dagitilan
Enerji Miktari ve Paylari

Kontrol Sahibi Sirket Adi Dagitilan Enerji (MWh) Pay (%)
CLK Akdeniz EDAS (.....) (.....)
CLK Bogazici EDAS (.....) (.....)
CLK Camlibel EDAS (.....) (.....)
CLK Uludag EDAS (.....) (.....)

IC HOLDING Trakya EDAS (.....) (.....)

(31) Tablodan da gorllebilecegi Uzere, bdlgeler itibariyle dagitilan enerji miktarlari
bakimindan, IC HOLDING %(.....), LIMAK HOLDING'’in ortagi oldugu CLK Enerji
Yatirm A.S. %(.....) oraninda paya sahiptir.

S0z konusu dagitim sirketlerince dagitilan elektrigin tamaminin o bdélgede gorevli tedarik
sirketi olarak faaliyet gosteren tedarik sirketince veya iglem taraflarinin kontrolinde
bulunan veya iliskili oldugu tedarikgiler tarafindan yapiimadigi agiktir. Bu baglamda, iglem
taraflarinin ve iglem taraflarinin ortakliklarinin bulundugu tesebbuslerin s6z konusu
bdlgelerde ve tum Turkiye sathinda nihai tlketicilere yaptig1 satislar, dikey butinlesme
degerlendirmesi agisindan énem kazanmaktadir. Asagidaki tabloda, islem taraflarinin ve
islem taraflarinin ortaklik iligkisinde bulundugu tesebbuslerin, 2013 yilinda tim Tarkiye'de
serbest tuketicilere (5.000 kwh ve Ustl) yaptigi satislar ve bu satiglarin Tarkiye toplami
icindeki paylarina yer verilmektedir.

Tablo-13: Serbest Tuketici Satislari

Tesebbls Adi

Satilan Elektrik Miktari (MWh)

Pay (%)

CLK

LIMAK HOLDING

IC HOLDING+ Trakya Elektrik
Perakende Satis A.S.

Diger (...) (...)

Tarkiye Toplam

Dosya kapsaminda, dikey bltlinlesme sonucunda ortaya ¢ikabilecek riskleri irdelemek
icin igslem taraflarinin mevcut retim portfoyiine KEMERKOY SANTRALI ile YENIKOY
SANTRALI'ni eklemesi durumunda ortaya gikacak uretim gictlyle, taraflarin mevcut
durumda yaptiklari satiglari kargilastirmanin da faydali olacagi distunulmasgtar.

Tablo-14: islem Taraflarinin Sahip Olduklari Uretim Miktari ve Sattiklari Elektrik (2013)

Taraflar Uretim (MWh) Satilan Elektrik (MWh)
IC HOLDING (.....) (.....)
islem Oncesi LIMAK HOLDING (.....) (.....)
IC HOLDING+YENIKOY- (.....) (.....)
KEMERKQOY
_ LIMAK HOLDING + (.....) (.....)
Islem Sonrast | vENIKOY-KEMERKOY
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Dosya konusu devralma islemi ile birlikte LIMAK HOLDING'in karsilamakla yukimli
oldugu tiiketim ile Gretim hemen hemen ayni seviyeye gelmektedir. islemin diger tarafi
olan IC HOLDING agisindan bakildiginda ise, devir islemi sonrasinda bu tesebbiisin
uretim fazlasi elde ettigi gortulmektedir. Yer verilen bu bilgiler baglaminda, islemin tretim
ile tedarik arasinda bir dikey butinlesmeye yol acgacagi dusunulmekle birlikte,
Tarkiye'deki elektrik talebinin her yil artiyor olmasi ve taraflarin hem tretimdeki hem de
tedarik alanindaki paylarinin disik olmasi nedeni ile s6z konusu dikey butlinlesmenin
herhangi bir rekabetci endiseye yol agmayacagi degerlendirilmistir.

G.5.4. 4054 Sayili Kanunun 4. Maddesi Kapsaminda Degerlendirme

2010/4 sayih Teblig’'in 13. maddesinde belirtildigi Uzere, tesebbusler arasinda rekabeti
sinirlayici amaci veya etkisi olan ve bagimsiz bir iktisadi varhigin tim iglevlerini kalici
olarak yerine getirecek bir ortak girisimin olusturulmasi, Kanunun 4. ve 5. maddeleri
cercevesinde de degerlendiriimektedir. Bu noktada, Kanunun 4. maddesi kapsaminda
yapilacak degerlendirmelerde, bildirime konu igslemin neticesinde rekabet¢i davraniglarin
koordinasyonu riski olugup olusmadiginin degerlendiriimesi gerekmektedir.

Koordinasyon riskine iliskin degerlendirmelerde, taraflarin kendi pazarlarinda ya da
kurulan ortak girisimin faaliyet gdsterdigi pazarlarda veya bu pazarlarin alt, Ust ya da
komsu pazarlarinda dikkate deger bir pazar payina sahip olup olmadiklari énem
kazanmaktadir. Bu noktada taraflarin pazardaki pozisyonu, piyasa yapisi, pazar paylari,
pazara giris engelleri, alim gucl, drin oOzellikleri ve benzeri birgok unsur dikkate
alinabilmektedir. Bunun yaninda islemin gergeklestigi piyasanin yapisi, serbestlesme
sureci ve gelecege donuk ongoriler de bu degerlendirmelerde belirleyici olabilmektedir.

(37) Bildirim konusu islem kapsaminda, elektrik Uretimi alaninda faaliyetleri bulunan iki
ayri tesebbiis olan IC HOLDING ile LIMAK HOLDING'in kendi faaliyetlerini
sonlandirmadan yine elektrik tUretim alaninda faaliyet gdsterecek olan bir ortak girisim
kurmalari s6z konusudur. Yukaridaki bolimlerde yer verilen tablolara bakildiginda,
islem sonucunda IC HOLDING ile LIMAK HOLDING’in sahip olacagi kapasite miktari
Tarkiye'nin toplam kapasitesinin iginde %(.....), sahip olacaklari elektrik Uretim
miktarinin  Tarkiye elektrik Uretimine orani ise %(.....) olarak gerceklesecegi
goralmastar.

(38) Islem taraflarinin elektrik Gretimi ile dikey iligkisi bulunan elektrik tedarik asamasinda
da faaliyetleri bulunmaktadir. islem sonucunda islem taraflarinin elektrik saglamak ile
yukumli olacagr toplam tuketim miktarinin Tarkiye tuketimine orani, %f(.....)
seviyesine ulasilacaktir. Bu g¢ergevede, islem taraflarinin hem Gretim hem de tedarik
alaninda sahip olduklari paylarin disuk seviyelerde kalmasi sebebi ile igbu islem
sonucunda rekabetgi endiselere sebep olabilecek bir koordinasyon etkisi
olusturmayacagi dusunulmustar.

islem taraflarinin elektrik Uretimi ve tedariki alanlarinda faaliyetlerinin bulunmasina ek
olarak, iglem taraflarindan LIMAK HOLDING’in kontroliinde séz sahibi oldugu CLK’nin
diger ortaklari olan KOLIN ve CENGIZ'in hem elektrik lretiminde hem de CLK'dan
bagimsiz olarak elektrik tedariki alaninda faaliyetleri bulunmaktadir. Bunun yani sira,
CLK’nin ortaklarindan olan CENGIZ’in Alarko Holding A.S. ile ortak olarak Meram Elektrik
Perakende Satis A.S. ve Meram Elektrik Toptan Satis A.S.yi kontrol etmektedir.
Herhangi bir piyasada ¢apraz ortakliklarin koordinasyonu kolaylastirici etkisi gz énunde
bulunduruldugunda, bahsi gecen capraz ortakhdin da dikkate alinmasi gerekliligi ortaya
cikmaktadir.

S0z konusu capraz ortaklik neticesinde ortaya cikabilecek bir koordinasyon etkisini
degerlendirebilmek igin islem taraflarinin ve LIMAK HOLDING ile ortaklik iligkisi bulunan
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KOLIN ve CENGIZ’in Uretim ve tedarik alanlarinda sahip olduklari faaliyetlerin de dikkate
alinmasi gerektigi anlasilmistir. Bu kapsamda, IC HOLDING, LIMAK HOLDING, KOLIN
ve CENGIZ'in sahip oldugu kurulu gii¢, Uretim ve tedarik ettikleri elektrik miktari ile
bunlarin Turkiye toplamlari igerisindeki paylarina asagidaki tablolarda yer verilmektedir.

Tablo-15: islem Taraflarinin ve islem Taraflarinin Ortaklik iliskisinde Bulundugu Tesebbiislerin,
2013 yihnda Tum Tarkiye'de Serbest Tuketicilere (5.000 kwh) Yaptigi Satiglar ve Bu Satislarin
Tarkiye Toplami Igindeki Paylari

Tesebbls Adi Satilan Elektrik Miktari (MWh) Pay (%)
_ CLK (.....) (.....)
LIMAK HOLDING (....) (....)
IC HOLDING+ Trakya Elektrik (. (...
Perakende Satis A.S.
KOLIN (.....) (.....)
CENGIzZ (.....) (.....)
Meram Elektrik Perakende Satis (... (...
A.S. + Meram Elektrik Toptan
Satis A.S.
Diger (.....) (....)
Tarkiye Toplam (....) (.....)

Tablo 16:__iglem Taraflarinin ve islem Taraflarinin Ortaklik iliskisinde Bulundugu Tesebbiislerin,
2013 Yih Uretim ve Kurulu Gig Bilgileri

Tesebbls Adi Kurulu Gig Tarkiye Kurulu Uretim (MWh) Turkiye Uretimi
(MW) Giici igindeki icindeki Payi (%)
Payi (%)
IC HOLDING

(-n)

LIMAK HOLDING (.
KEMERKOY+YENIKOY (.
KOLIN (.
(.

(-0)

4

CENGIZ
TOPLAM
TURKIYE 64.04

|~ |~ ||

—~ |~ |~
— [~ |~ |~ [~ |~
—~ |~ |~

100 239.497.00( 10

(41) Capraz ortakliklarin kontrol ettigi kurulu gucin toplam Turkiye kurulu giclne orani
%(.....), Uretilen elektrik miktarinin Turkiye elektrik Uretimine orani da %(.....) olarak
gerceklesmektedir. Uretim tarafina ek olarak, 5000 kwh’in lzerinde tiketimi olan
tuketiciler dikkate alindiginda; s6z konusu c¢apraz ortakliklarin sahip oldugu toplam
tuketim portféoylinde bulunan tliketim miktarinin TUrkiye toplam tUketimine orani ise;
%1(.....) olarak ortaya c¢ikmaktadir. Elektrik Gretimi, kurulu gi¢ ve sahip olunan
tuketim portfoyd anlaminda taraflarin bu islem sonrasinda kontrol ettikleri buyukluk bu
asamada rekabetci bir endiseye yol agmamakla birlikte, taraflarin ilerleyen dénemde
yapacagl birlesme ve devralmalarin Rekabet Kurumu tarafindan daha ayrintili
incelemelere tabi tutulabilecegi degerlendirilmigtir.

H. SONUC

(42) Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

1. OIB portféyiinde bulunan Kemerkdy Elektrik Uretim ve Ticaret A.S.’ye ait Kemerkdy
Termik Santrali, Yenikdy Yatagan Elektrik Uretim ve Ticaret A.S.’ye ait Yenikdy Termik
Santrali ve Yenikdy Linyitleri isletmesi tarafindan kullanilan tasinirlarin ve tasinmazlar
ile 10413, 32234, 20058131, 20068010 ve 72706 No.lu Maden Ruhsatlari ve bu
Ruhsatlarin kapsadigi Maden Sahalarinin, IC Holding A.$. ve Limak Holding A.S.
tarafindan ortak kontrol edilecek olan Yenikdy Kemerkoy Elektrik Uretim ve Ticaret
A.S. tarafindan; ve Kemerkdy Iskelesi ile geri sahasinda bulunan tasinmazlarin
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"Isletme Hakkinin Verilmesi" ydntemi ile bir bltlin halinde yine ayni tesebbiisler
tarafindan kontrol edilecek olan, Kemerkdy Liman Hizmetleri A.$. tarafindan
devralinmasi isleminin, 4054 sayili “Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7.
maddesi ve bu maddeye dayanilarak cikarilan 2013/2 sayili “Ozellestirme Yoluyla
Devralmalarin Hukuki Gegerlilik Kazanabilmeleri icin Rekabet Kurumuna Yapilacak On

Bildirimlerde ve izin Bagvurularinda Takip Edilecek Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna;

Gergeklestirilecek muhtemel devralma islemi sonucunda ayni Kanun maddesinde
yasaklanan nitelikte hakim durum yaratiimasinin veya mevcut bir hakim durumun
guglendirilmesinin ve bdylece ilgili pazarda rekabetin 6nemli dlgliide azaltiimasinin s6z
konusu olmadigina, bu nedenle bildirim konusu isleme izin verilmesinde sakinca
bulunmadigina

OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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