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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2011-1-47 (Devralma)
Karar Sayisi : 11-28/556-169
Karar Tarihi :4.5.2011

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Baskan : Prof. Dr. Nurettin KALDIRIMCI
Uyeler : Dog. Dr. Mustafa ATES, Ismail Hakki KARAKELLE, Dog. Dr.
Cevdet ilhan GUNAY, Murat CETINKAYA, Resit GURPINAR

B. RAPORTORLER: Mert KARAMUSTAFAOGLU, Tugce KOYUNCU
C. BILDIRIMDE

BULUNAN - Enerji Yatinm Holding A.S. _
Yesil Vadi Sok. No:3 Kat:11 Igerenkdy Atasehir/Istanbul

D. TARAFLAR :- Enerji Yatirim Holding A.S. _
Yesil Vadi Sok. No:3 Kat:11 Igerenkdy Atasehir/Istanbul

- Calik Enerji San. ve Tic. A.S. _
Buyukdere Cad. No:163 Zincirlikuyu/Istanbul

- Ahmet CALIK _
Buylkdere Cad. No:163 Zincirlikuyu/Istanbul

E. DOSYA KONUSU: Enerji Yatirnm Holding A.S. tarafindan, Naturelgaz Sanayi
ve Ticaret A.S.’deki Galik Enerji San. ve Tic. A.S.’ye ait %40 oraninda ve Ahmet
Calik’a ait %10 oraninda hisselerin devralinmasi iglemine izin verilmesi talebi.

F. DOSYA EVRELERI: Kurum kayitlarina 31.3.2011 tarih ve 2437 sayi ile giren ve
en son 29.4.2011, 3299-3297 tarih ve sayilar ile eksiklikleri tamamlanan bildirim
Uzerine, 4054 sayili Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun’un 7. maddesi ile 2010/4
saylll “Rekabet Kurulu’ndan lizin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig”in ilgili hikumleri uyarinca yapilan inceleme sonucu dizenlenen
29.4.2011 tarih ve 2011-1-47/0i-11-340.M.K. sayili Birlesme/Devralma On inceleme
Raporu, 2.5.2011 tarih ve REK.0.07.00.00-120/112 sayili Baskanlik Onergesi ile 11-
28 sayili Kurul toplantisinda gorusulerek karara baglanmistir.

G. RAPORTORLERIN GORUSU: ilgili Rapor'da 6zetle; dosya konusu devralma
isleminin, 4054 sayilh Kanun’un 7. maddesi ve bu Kanun’a dayanilarak g¢ikarilan
2010/4 sayih Tebli kapsaminda bir devralma islemi oldugu, islem taraflarinin
cirolarinin 2010/4 sayili Teblig’de belirtilen esikleri asmamasi nedeniyle s6z konusu
islemin izne tabi bir devralma islemi olmadigli sonu¢ ve kanaatine ulasildigi ifade
edilmektedir.
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H. INCELEME VE DEGERLENDIRME
H.1. ilgili islem ve Taraflari

Dosya konusu iglem, Enerji Yatirrm Holding A.S. (Enerji Yatirnrm) tarafindan
Naturelgaz Sanayi ve Ticaret A.S. (Naturelgaz) nezdinde bulunan Calik Enerji San.
ve Tic. A.S. (Galik Enerji)'ye ait %40 oranindaki 680.000.000 adet ve Ahmet Calik’a
ait %10 oranindaki 170.000.000 adet hissenin devralinmasidir. llgili tesebbiislere

iligkin bilgilere agagida yer verilmigtir.

Tablo- 1 Devralan TesebbuUslere ait Bilgiler

Devralan Tesebbis

Faaliyet Alani

- Enerji Yatinm Holding A.S.
(Enerji Yatinm)

Dosya mevcudunda yer alan bilgilere goére Ener;ji
Yatirim, kurulmus veya kurulacak olan sirketlerin
sermaye ve yonetimlerine katilarak bunlarin
yatirim, finansman, organizasyon ve ydnetim
meselelerini toplu bir bunye icerisinde c¢bzerek
ekonomik  dalgalanmalara karsi  yatinmlarin
glvenligini arttirmak, bdylece sirketlerin
devamliliklarini teminat altina almak amagli faaliyet
gOstermektedir.

Kaynak: Bildirim Formu
Tablo- 2 Enerji Yatinm’in hissedarlik yapisi

Isim Hisse Orani % Hisse Adedi
STFA Yatirnm Holding A.$. | 49,9998 7.499.970
Global Yatirrm Holding A.S. | 49,9998 7.499.970
Mehmet Kutman 0,0002 30

Sezai Emin Tagkent 0,0001 15

Alp Yal¢in Taskent 0,0001 15

Toplam 100 15.000.000

Kaynak: Bildirim Formu

Tablo- 3 Hisseleri Devre Konu Tesebbuse ait Bilgiler

Hisseleri Devre Konu Tesebbls

Faaliyet Alanlari

- Naturelgaz Sanayi ve Ticaret A.S.
(Naturelgaz)

Sikistirimis  Dogalgaz (CNG) tasinmasi ve
pazarlanmasi konusu ile istigal etmek Uzere,
Calgaz Dogalgaz Dagitim Pazarlama
Tasimacilik Sanayi ve Ticaret A.$. kurulmus,
daha sonra bu sirketin ticaret tnvani Naturelgaz
Sanayi ve Ticaret A.$. olarak degistirilmigtir.
Naturelgazin kontrolinde olan herhangi bir

istiraki bulunmamaktadir.

Kaynak: Bildirim Formu
Tablo -4 Devreden Tesebbislere ait Bilgiler

Devreden Tesebbusler

Faaliyet Alanlari

-Calik Enerji San. ve Tic. A.S.

- Ahmet Calik

Calik Enerji, 1987 yilinda Tuteks Tekstil San. ve
Tic. A.$. Unvani ile kurulmus ve ticaret Unvani
1998 yilinda Gap Enerji San. ve Tic. A.S. olarak,
son olarak da ayni yil Galik Enerji San. ve Tic.
A.S. olarak degismistir. Dosya mevcudunda yer
alan bilgilere gore sirket li¢ ana konuda faaliyet
gOstermektedir: glg sistemleri, rafineri ve petrol

hatlari, petrol ve dogalgaz.

Kaynak: Bildirim Formu
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H.2. Yapilan Tespitler ve Hukuki Degerlendirme

Naturelgaz’in devir islemi dncesi ve sonrasina ait hissedarlik yapisina Tablo 5’te yer

verilmigtir.

Tablo-5 Naturelgaz'in devirden dnceki ve sonraki hissedarlik yapisi

Devirden Once Devirden Sonra

Hissedar Adi Hisse Adedi Hisse Hissedar Adi Hisse Adedi Hisse
Orani(%) Orani(%)

Callk  Enerji (A | 680.000.000 40 | Enerji Yatinm 680.000.000 40

grubu)

Ahmet Calik (D | 170.000.000 10 | Enerji Yatirm 170.000.000 10

Grubu)

Altindag Yat. Mim. | 170.000.000 10 | Altindag Yat. | 170.000.000 10

Tic. A.S. (B Grubu) Mum. Tic. A.S.

Aksel Goldenberg | 170.000.000 10 | Aksel 170.000.000 10

(B Grubu) Goldenberg

Rudolf Ruben | 170.000.000 10 | Rudolf Ruben | 170.000.000 10

Goldenberg(B Goldenberg

Grubu)

Lusi Aser | 170.000.000 10 | Lusi Aser | 170.000.000 10

Goldenberg(B Goldenberg

Grubu)

Aksel Goldenberg | 170.000.000 10 | Aksel 170.000.000 10

(C grubu) Goldenberg

Toplam 1.700.000.000 100 | Toplam 1.700.000.000 100

Kaynak: Bildirim Formu

Bildirim konusu devralma islemi neticesinde Naturelgaz’da Calik Enerji ve Ahmet
Calik’a ait olan toplam 850.000.000 adet ve % 50 oranindaki pay Enerji Yatirm’a
gececektir.

4054 sayili Kanun’un 7. maddesine dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayili Teblig’in
birlesme ve devralma sayilan hallerin belirlendigi 5(1,b) maddesinde, kontrolde kalici
sekilde degisiklik meydana getirecek sekilde; “Bir veya daha fazla tesebbdiisiin
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
tesebblis veya halihazirda en az bir tegebblisii kontrol eden bir ya da daha fazla kisi
tarafindan devralinmasi” islemlerinin Kanun’un 7. maddesi kapsaminda birlesme
veya devralma islemi sayilacagi belirtilmigtir.

Devralma islemi dncesinde Naturelgaz, Calik Grubu ve Goldenberg ailesinin kontroll
altindadir. Naturelgaz'in esas s6zlesmesinin 7/D maddesi uyarinca (A), (B), (C) ve
(D) grubu hisseler imtiyazhidir ve yonetim kurulu Uyelerinin 2 adedi (A) grubundan,
biri (B) Grubundan, biri (C) Grubundan ve biri de (D) Grubundan segcilecektir. Yine
Esas Sodzlesmenin 9/D maddesi uyarinca da sayilan hususlar hakkinda karar
alinabilmesi icin yonetim kurulu Uyelerinin oybirligi gereklidir. Sirkete iligkin stratejik
kararlar' olarak nitelendirilebilecek kararlarda aranan bu agirlastirlmis nisap,

! “9/D) Agdirlastiriimig Kararlar Nisabi
1. Asagdida yazili kararlarin gecerli olabilmesi Yénetim Kurulu lyelerinin tamaminin miispet oyuna tabidir:
a) Esas mukavelenin (3), (6), (7), (14), (15) inci maddelerinin tadili;
b) Sermaye artirimi
c) Gayrimenkul alimi
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Yonetim Kurulu'nun secimi de dikkate alindiginda Naturelgaz, Calik Grubu ve
Goldenberg Ailesi’'nin ortak kontrolindedir. Dolayisiyla devralma islemi neticesinde
Naturelgaz yine ortak kontrolde kalacak ancak Calik Grubu yerine sirketin kontrolu
Enerji Yatirnm ve dolayisiyla onu kontrol eden, STFA Yatirnm Holding A.S. (STFA) ve
Global Yatirrm Holding A.S. (Global)’ye, yani Gglu bir kontrole gegecektir.

Bu cercevede dosya konusu islem, Naturelgaz'in kontrolinde ve kontrol yapisi
Uzerinde kalici degisiklik yaratacagindan 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve 2010/4
sayili Teblig’in 5. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendi kapsaminda bir devralma
islemidir.

2010/4 sayil Teblig'in 7. maddesi;

“(1) Bu Tebligin 5 inci maddesinde belirtilen bir birlesme veya devralma isleminde;

a) Islem taraflarinin Tiirkiye cirolari toplaminin yiiz milyon TL’yi ve islem taraflarindan
en az ikisinin Ttirkiye cirolarinin ayri ayri otuz milyon TL’yi veya

b) Islem taraflarindan birinin diinya cirosunun bes yiiz milyon TL'yi ve diger islem
taraflarindan en az birinin TUirkiye cirosunun bes milyon TL'yi,

asmasi halinde s6z konusu islemin hukuki gegerlilik kazanabilmesi i¢in Kuruldan izin
alinmasi zorunludur.

(2) Ortak girigsimler hari¢ olmak lzere, bu maddenin birinci fikrasinda yer alan egikler
asllsa dahi, her hangi bir etkilenen pazarin bulunmadigi islemler igin Kuruldan izin
alinmasi gerekmez.” seklindedir.

Bu cercevede 2010/4 sayili Teblig’'in 8. maddesi uyarinca, her bir islem tarafinin
cirosunun incelenmesi gerekmektedir. Dosya mevcudu bilgi ve belgelerde islem
taraflarindan Enerji Yatinm'in reel bir faaliyeti bulunmadigindan herhangi bir
cirosunun da bulunmadigi ancak 2010 yilinda ....... TL faiz geliri elde ettigi
belirtilmistir. Bununla birlikte Tablo 2’den de gorulecegdi Uzere Enerji Yatirnm, STFA ve
Global tarafindan kontrol edilmektedir. Global'in 30.9.2010 tarihinde sona eren 9
aylhik déneme iligskin cirosu yaklagik ........ TL’dir. STFA'nin 30.3.2010 tarihi itibariyla
cirosu yaklasik ............ TL'dir. Hisseleri devre konu tesebbus olan Naturelgaz’in ve
istiraklerinin  31.12.2010 tarihi itibariyla cirosu ise yaklasik ........... TLdir.
Naturelgaz’in ortaklarindan Lusi Aser Goldenberg, Rudolf Ruben Goldenberg ve
Aksel Goldenberg’in kontrolinde olan diger sirketler: Tasfiye Halinde Setra Uluslar
aras| Servis Ticaret ve Pazarlama A.S., Alternatif Turizm ve insaat A.S., Derincem
Teknoloji Reklam olarak bildiriimigtir. Derincem Teknoloji Reklam’in yeni kurulmus bir
sirket oldugu ve herhangi bir cirosunun bulunmadidi, Alternatif Turizm ve Insaat
A.S.’nin cirosunun ............ TL oldugu dosya mevcudundan anlagiimistir.

Bu cergevede, 2010/4 sayili Teblig’in 8. maddesi gergevesinde degerlendiriimesi
gereken cirolara agagida yer verilmigtir.

Tablo 6: Taraflarin cirolarini gésterir tablo.

d) Kredi Tesisi

e) lIpotek almak, vermek

f)  Yatirrm karari almak ve vazgegmek

g) Finansal Kiralama Islemleri

h) Kar dagitim kararlarinin % 15°den fazlasi;

c)Hissedarlar veya Uglincl sahislara borg verilmesi veya sirketin taahhlit edilmis sermayesinin % 25'ini asan
meblaglar icin kefalet verilmesi;

d) Sirketin feshi, nevi degisikligi.”
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ilgili Tesebbiis islem Tarafina Dahil | Cirolar (TL) islem Tarafi Toplam
Ekonomik Birimler Ciro (TL)

Enerji Yatirm Enerji Yatirm | 0
STFA
Global ]

Naturelgaz Naturelgaz |

Altindag Yat. MUm. Tic. A.S. | ........
Goldenberg Ailesi
— Alternatif  Turizm ve|  ..........

ingaat A.S.
Toplam |

Yukarida yer alan bilgiler c¢ergevesinde, islem taraflarinin toplam cirosunun ylz
milyon TL'yi ve iglem taraflarindan en az ikisinin Turkiye cirolarinin otuz milyon TL'yi
asmamasl nedeniyle, dosya konusu devir islemi 2010/4 sayili Teblig kapsaminda
izne tabi degildir.

. SONUC
Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina gore;

Bildirim konusu islemin 4054 sayili Kanun’un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak
cikarilan 2010/4 sayili “Rekabet Kurulu’ndan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve
Devralmalar Hakkinda Teblig” kapsaminda olduguna; ancak ayni Teblig'de
ongériilen esiklerin asiimamasi nedeniyle izne tabi olmadigina OYBIRLIGI ile karar
verilmigtir.



