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Rekabet Kurumu Bagkanhgindan,

REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2021-4-076 (Ortak Girigim)

Karar Sayisi : 22-10/143-58

Karar Tarihi 1 24.02.2022

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE o
Uyeler : Sukran KODALAK, Ahmet ALGAN, Hasan Huseyin UNLU,

Ayse ERGEZEN, CENGIZ COLAK
B. RAPORTORLER: Bilge YILMAZ, Sabrican SARAK, Merve KOC

C. BILDIRIMDE
BULUNAN . - Trilantic Europe VI GP S.a.r.l.
Temsilcisi: Av. Anil ACAR
Lamartine Cad. No: 10 Taksim Beyoglu /istanbul

D. DOSYA KONUSU: Trilantic Europe VI GP S.a.r.l. tarafindan kontrol ettigi
ekonomik birimler Girasol Investments, S.A. ve Global Aduar, S.L araciligiyla,
Grupo Gransolar S.L’'nin paylarinin tamaminin devralinmasi ve saticilarin
bazilarinin (Yeniden Yatirnmci) kapanis tarihinde Global Aduar, S.L’ye bir kisim
Ozsermaye payi ile yeniden yatirrm yapmalari islemi sonucunda ortak kontrol
tesis edilmesi islemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu (Kurum) kayitlarina 29.12.2021 tarih, 24147
sayl ile giren ve en son 09.02.2022 tarihli ve 25258 sayi ile eksiklikleri tamamlanan
bildirim Gzerine dliizenlenen 18.02.2022 tarih ve 2021-4-076/Ol sayili Ortak Girigsim On
inceleme Raporu gériisilerek karara baglanmistir.

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

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Basvuruda, Trilantic Europe VI GP S.a.r.l.'nin (TRILANTIC) kontrol ettigi ekonomik
birimler Girasol Investments, S.A (GIRASOL) ve Global Aduar, S.L (BIDCO)
araciligiyla, Grupo Gransolar S.L'nin  (GRANSOLAR) mevcut hissedarlarinin
paylarinin tamaminin devralinmasi ve hemen akabinde saticilarin bazilarinin (Yeniden
Yatirrmcilar) kapanis tarihinde BIDCO’ya sermayenin %(.....) temsil eden bir
Ozsermaye pay! ile yeniden yatirm yapmalar 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 sayili Teblig)
cercevesinde izin verilmesi talep edilmistir.

islemin temelini, BIDCO, GIRASOL ve GRANSOLAR tarafindan akdedilen Hisse Alim
Sozlesmesi ile GIRASOL, BIDCO ve Yeniden Yatirimcilar tarafindan akdedilen
Hissedarlar Sézlesmesi olusturmaktadir. islemin ekonomik gerekgesi ise, (.....) olarak
ifade edilmektedir. Bildirim Formu’nda yer verilen bilgilere gore bildirime konu devralma
isleminin degeri (.....) Avro’dur.

2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi ve 5. maddesinin 3. fikrasi ¢ergevesinde bir ortak
girisimin 2010/4 sayili Teblig kapsaminda birlesme ve devralma sayilabilmesi i¢in ortak
kontrol altinda bir tesebbusun bulunmasi ve ortak girisimin bagimsiz bir iktisadi varlik



(7)

(8)

(9)

22-10/143-58

olarak ortaya ¢ikmasi (tam iglevsellik) seklinde iki unsurun birlikte gerceklesmesi
gerekmektedir.

Bildirime konu islem her ne kadar iki adimdan tesekkul etse de, bu adimlarin
tamaminin kapanis esnasinda ayni anda tek bir islem ile vuku bulacagi ve nihai yapi
uyarinca, GRANSOLAR'In hisselerinin tamamina BIDCO’nun (yeni kurulmus bir
devralma araci) sahip olacagi, bununla birlikte, BIDCO'nun %(.....) oranindaki
hissesinin GIRASOL’e (TRILANTIC tarafindan kontrol edilen bir devralma araci) ve
geriye kalan %(.....) oranindaki hissesinin de Yeniden Yatirimcilara (belirli saticilar) ait
olacagi, dolayisiyla TRILANTIC ve Yeniden Yatirimcilar'in, BIDCO’daki hisseleri
vasitasiylal!, GRANSOLAR lizerinde ortak kontrol{ haiz olacaklari ifade edilmektedir.

S6z konusu yapiyl olusturmak icin, tek bir islemin iki adimda gergeklestirilecegi
belirtiimektedir:
- ilk olarak BIDCO, GRANSOLAR'In hisselerinin tamamini saticilardan
(GRANSOLAR’In hélihazirdaki hissedarlari) devralacaktir. Bu esnada,
BIDCO’nun tamami GIRASOL’e, nihai olarak da TRILANTIC’e ait olacaktir.2

- BIDCO’nun GRANSOLAR’In hisselerinin tamamini devralmasinin hemen
ardindan, Yeniden Yatirimcilar tek bir islemde BIDCO’nun sermayesinin %(.....)
tekabul eden hisselerini devralacaktir. Buna gore, ayni islemle gerceklesecek
olan s6z konusu iki adimin ardindan BIDCO’nun tamami GIRASOL’e ait olacak
ve BIDCO uzerinde Yeniden Yatinmcilar %(.....), GIRASOL ise %(.....)
oraninda pay sahibi olmak Uzere bir ortaklik tesis edilecektir. Dolayisiyla
GRANSOLAR dzerinde GIRASOL vasitasiyla TRILANTIC %(.....) payla,
Yeniden Yatinmcilar ise %(.....) oraninda payla dolayli olarak ortaklik
kuracaktir.

TRILANTIC’in kontrol ettigi BIDCO tarafindan GRANSOLAR’In mevcut paylarinin
tamaminin devralinmasi iglemi ile ayni anda saticilarin bazilarinin (Yeniden Yatirimci)
kapanig tarihinde BIDCO’ya sermayenin %(.....) temsil eden bir 6zsermaye payi ile
yeniden yatinm yapacaklari anlasiimaktadir. igslemin kapanis tarihinden itibaren
TRILANTIC (hisselerinin tamamina sahip oldugu GIRASOL vasitasiyla) ve Yeniden
Yatirimcilarin  GRANSOLAR'I devralma araci BIDCO aracihgiyla ortak kontrol
edecekleri ifade edilmektedir. BIDCO’nun yonetim kurulunun, (.....) TRILANTIC ve
(.....) Yeniden Yatinmcilar tarafindan atanacak (.....) Uyeden tesekkll edecegi ve
Hissedarlar S6zlesmesi’nin 8.2 maddesinde belirtilen birtakim stratejik hususlarin
(6rnegin GRANSOLAR’In ig planinin onaylanmasi veya degistiriimesi) onaylanmasi
icin, Yeniden Yatirimcilar tarafindan atanan en az (.....) Gyenin lehte oy kullanmasi
gerektiginin duzenlendigi ifade edilmektedir. Buna goére, bazi stratejik konularda
kararlarin alinmasinin, Yeniden Yatirnrmcilar tarafindan atanan (.....) yonetim kurulu
Uyesinden en az (.....) lehte oyu olmadan mumkin olmayacadi belirtiimektedir.

1 Birbirleri arasinda herhangi bir kontrol iligkisi bulunmayip ayri ekonomik gergek ve tiizel kisilerden
olusan Yeniden Yatirimcilar kendilerinin BIDCO’daki (GRANSOLAR’In Uzerindeki ortak kontrolu elde
etme vasitasi olan arag) oy kullanma haklarinin kullaniminin yeknesakhgini diizenleyecek bir igbirligi
Sdzlesmesi (Pooling Agreement) akdedeceklerdir. isbirligi Sézlesmesi uyarinca Yeniden Yatirnmcilarin,
BIDCO’nun yonetim kurulu ve genel kurul toplantilarinin dncesinde olumlu veya olumsuz oy
vereceklerine dair mutabakata varmis olmalari gerekmektedir. Diger bir deyisle, Yeniden Yatirimcilarin
BIDCO’daki tim temsilcilerinin, Isbirligi Sézlesmesi uyarinca, BIDCO’nun hem genel kurulunda hem de
yonetim kurulunda ayni yonde oy vermeleri gerekecektir. Dolayisiyla, Yeniden Yatirimcilarin bagimsiz
tyelerinin GRANSOLAR uzerinde tatbik edilecek kontrol bakimindan kendi aralarinda bir ¢ikar birligi
bulunmaktadir.

2 BIDCO ile GIRASOL, TRILANTIC tarafindan kontrol edilen ve bildirilen islem igin yakin zamanda
kurulan devralma araglari olup herhangi bir faaliyetleri bulunmamaktadir.
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Yeniden Yatinmcilarin kendi aralarinda imzaladigi isbirligi Sézlesmesi uyarinca da
BIDCO’daki tum temsilcilerinin hem genel kurulda hem de yonetim kurulunda (.....)
gerektigi anlagiimaktadir.

Yukarida yer verilen bilgilerden hareketle GRANSOLAR’In hisselerinin tamaminin
TRILANTIC tarafindan devralinmasinin ardindan TRILANTIC ve Yeniden
Yatirimcilar'in, devralma araci olan BIDCO vasitasiyla GRANSOLAR'I ortak kontrol
edecekleri degerlendiriimektedir.

Bildirim konusu islemin 2010/4 sayih Teblig kapsaminda bir devralma olarak
degerlendiriimesi igin aranan ikinci kriter ise uUzerinde ortak kontrol tesis edilen
isletmenin bagimsiz bir iktisadi varlik niteligini tagsimasi, diger bir deyisle tam islevsel
olmasidir.

Bildirim Formu’na gore, GRANSOLAR hélihazirda varolan ve ekseriyetle glines
enerjisi pazarinda faaliyet gosteren bir tesebblstir. GRANSOLAR’In halihazirda
yillardir hissedarlarin yetkinliklerine bagli olmaksizin gunluk faaliyetlerine odaklanan
ve ciro elde edecek sekilde isleyen bir operasyonel yapisi bulunmaktadir. islem
taraflarinin -GRANSOLAR yeni kurulan bir ortak girisim olmadigindan- GRANSOLAR
ile tedarik veya dagitim sozlesmesi akdetmeyi planlamadigi belirtiimektedir.
TRILANTIC’in, GRANSOLAR'In faaliyet gosterdigi pazarlarda mevcudiyeti veya bu
pazarlarla net bir iliskisi de bulunmadigi ve dolayisiyla TRILANTIC’in gelecekte de
GRANSOLAR ile bu tur anlasmalar yapmayi dngormedigi ifade edilmektedir. Yeniden
Yatirimcilarin higbirinin GRANSOLAR ile GRANSOLAR’In tam iglevselligine etki
edebilecek tlrde tedarik veya dagitim anlagsmasi yapabilecek herhangi bir sirketi
kontrol etmedigi belirtiimektedir. Bununla birlikte GRANSOLAR’In, gunlik faaliyetlerini
yuruten bir yonetim kurulu tarafindan yonetilmeye devam edecegi ve GRANSOLAR’In,
kurulusundan bu yana ciro elde ettigi, ek olarak, GRANSOLAR’In, planlanan islemin
gerceklesmesinden sonra ilgili pazarlardaki mevcudiyetini muhafaza edeceqi
bildiriimektedir. Bir bagka deyisle GRANSOLAR'In, halihazirda bagimsiz bir ekonomik
birimin tim iglevlerini yerine getirdigi ve dolayisiyla bildirime konu islem neticesinde de
bu yapinin korunacagi ifade edilmektedir. Bununla birlikte GRANSOLAR'a kalici ve
bagimsiz bir ekonomik birim olarak faaliyetlerini sirdurmesi i¢in sermaye, calisanlar,
varliklar ve fikri mulkiyetler bakimindan yeterli kaynak saglanacagi belirtiimektedir.
Dolayisiyla GRANSOLAR'In, bildirime konu iglem sonucunda da tam iglevsel bir ortak
girisim olarak faaliyetlerini devam ettirecegi degerlendiriimektedir.

Basvuru kapsaminda sunulan bilgiler ¢cergevesinde, bildirim konusu islemin bagimsiz
bir iktisadi varligin tum iglevlerini kalici olarak yerine getirecek bir ortak girigsim
kurulmasi niteligini tasidigi, bu cercevede GRANSOLAR Uzerinde kalici bir kontrol
degisikligi iceren bildirime konu islemin 2010/4 sayili Teblig’in 5. maddesi ¢cergcevesinde
bir devralma islemi oldugu degerlendiriimektedir. Ayrica taraflarin cirolari 2010/4 sayili
Teblig’in 7. maddesinde dngortlen ciro esiklerini astigindan, bildirime konu islem izne
tabidir.

Bildirim Formu’nda yer alan bilgilere gére, GRANSOLAR dogrudan veya dolayli olarak
istirakleri ve bagl sirketleri aracihgiyla bir fotovoltaik (PV) guines enerjisi sirketi olarak,
PV gunes enerjisi tesislerinin insasi isiyle istigal etmektedir. Takip sistemleri ve
yardimci donanimlar (kontrolorler ve piller); tescilli donanim ve yazilim olarak,
muhendislik ingaat ve igletme ve bakim hizmetleri; PV ve depolama c¢ozumleri
projelerinin gelistirilmesi, enerji depolama ¢dzumleri, varlik yonetim hizmetleri ve faal
PV tesisleri bulunan bagl sirketlerde dogrudan veya dolayli olarak belirli paylari elde
tutma faaliyetleri dahil olmak tGzere tim solar PV ve depolama deg@er zincirinde faaliyet
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gostermektedir. GRANSOLAR Turkiye’de ise dogrudan sahip oldugu PV Hardware
Solutions, S.L.U (PV HARDWARE ISPANYA) veya PV HARDWARE ISPANYA'nin
Tark istiraki PV Hardware Turkey Donanim Techizat Ticaret Anonim Sirketi (PV
HARDWARE TURKEY) unvanli sirket araciligiyla gunes enerjisi tesisleri icin takip
sistemlerinin tedariki pazarinda faaliyet géstermektedir.

Ote yandan orta 6lgekli pazar islemlerine odaklanan ve portfdy yonetimiyle istigal eden
bir pan-Avrupa 6zel sermaye sirketi olan TRILANTIC, Trilantic Europe Limited
(TRILANTIC EURORPE) tarafindan yonetilen 6zel sermaye grubunun bir parcasidir.
TRILANTIC’in kuresel gapta odaklandigi sektorler arasinda tiketim ve eglence,
endustri, telekomunikasyon, medya ve teknoloji, kurumsal hizmetler ve saglik
hizmetleri bulunmaktadir. TRILANTIC Turkiye’de adirlikli olarak portfoy sirketlerinden
biri olan Prettt SWH GmbH (PRETTL) araciligiyla otomotiv endustrisi i¢in kablo
¢6zUmlerinin tasarimi ve montaji pazarinda faaliyet gostermektedir. PRETTL'in Prettl
Endustri Sistemleri Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi unvanli bir Turk igtiraki
bulunmaktadir. Diger taraftan Yeniden Yatirimcilarin Turkiye’de herhangi bir faaliyeti
veya istiraki olmayip kiresel alanda ispanyada elektrik retim ve tedariki ile istigal
etmektedir.

Bu kapsamda, igslem taraflarinin faaliyet alanlari arasinda hem Turkiye’de hem de
kiresel Olcekte yatay ve/veya dikey bir 6rtisme bulunmadigi degerlendirilmektedir.

Yapilan tespit ve degerlendirmeler dogrultusunda, bildirime konu iglem ile 4054 sayili
Kanun'un 7. maddesi kapsaminda etkin rekabetin énemli élgiide azaltiimasinin s6z
konusu olmayacagi ve igleme izin verilmesi gerektigi kanaatine variimigtir.

H. SONUG

Duzenlenen rapora ve incelenen dosya kapsamina goére; bildirim konusu islemin 4054
sayilh Kanun’'un 7. maddesi ve bu maddeye dayanilarak c¢ikarilan 2010/4 sayil
Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Teblig
kapsaminda izne tabi olduguna; islem sonucunda etkin rekabetin énemli Olgclde
azaltimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle isleme izin veriimesine, gerekgeli
kararin tebliginden itibaren 60 giin iginde Ankara Idare Mahkemelerinde yargi yolu agik
olmak tizere OYBIRLIGI ile karar verilmistir.

4/4



