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Rekabet Kurumu Baskanligindan,
REKABET KURULU KARARI

Dosya Sayisi : 2019-1-083 (Devralma)
Karar Sayisi : 20-08/88-54

Karar Tarihi : 06.02.2020

A. TOPLANTIYA KATILAN UYELER

Bagkan : Birol KULE

Uyeler : Arslan NARIN, Sukran KODALAK, Ahmet ALGAN,

Hasan Hiseyin UNLU, Ayse ERGEZEN

B. RAPORTORLER: Hakan SABUNCU, Ahmet YALCIN, Yakup GOKALP, Ali
GEZBELI

C. BILDIRIMDE
BULUNAN : - Daiwa Securities Group Inc.
Temsilcileri:_Av. Alican BABALIOGLU, Av. inci ALALOGLU
CETIN
Suzer Plaza Askerocagl Cad. No: 6 Kat 15 D: 1502 Elmadag-
Sigli ISTANBUL
D. DOSYA KONUSU: Aquila Holding Gmbh tarafindan kontrol edilen Aquila

Capital Holding Gmbh’nin ortak kontroliiniin Daiwa Energy & Infrastructure Co.
Ltd aracihigiyla Daiwa Securities Group tarafindan devralinmasi iglemi.

E. DOSYA EVRELERI: Rekabet Kurumu kayitlarina 10.12.2019 tarih ve 8606 say ile
giren bildirim Uzerine duzenlenen 27.01.2020 tarih ve 2019-1-83/0Ol sayili Devralma
On Inceleme Raporu goérusulerek karara baglanmistir.

F. RAPORTOR GORUSU: ilgili raporda 6zetle; dosya konusu isleme izin verilmesinde
sakinca olmadigi ifade edilmisgtir.

G.INCELEME VE DEGERLENDIRME

Bildirime konu basvuruda Daiwa Securities Group Inc.in (DAIWA GROUP) tim
hisselerine sahip oldugu istiraki Daiwa Energy & Infrastructure Co. Ltd.'in (DAIWA
ENERGY), Aquila Capital Holding Gmbh’nin (AQUILA CAPITAL/OG) mevcut
sermayesini ve oy haklarini temsil eden paylarinin %40’in1 Aquila Holding GmbH’den
(AQUILA HOLDING) devralmasi islemine izin verilmesi talep edilmistir.

islem sonrasinda AQUILA HOLDING’in OG'nin pay ve oy haklarinin %60’ini elinde
tutmaya devam edecedi ve DAIWA ENERGY ile birlikte ortak kontrol edecedi
belirtilmigtir.

2010/4 sayilli Rekabet Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar
Hakkinda Teblig’in (2010/4 sayih Teblig) 5. maddesinin Uguncl fikrasi hukmu
cercevesinde, bir ortak girisimin anilan Tebli kapsaminda devralma iglemi
sayllabilmesi icin i) ortak kontrol altinda bir tesebbusin bulunmasi ve ii) ortak girisimin
bagimsiz bir iktisadi varlik (tam iglevsel) olarak ortaya g¢ikmasi unsurlarinin birlikte
saglanmasi gerekmektedir.

i) Ortak kontrolin bulunmasi: Planlanan islemin gerceklestirimesi kapsaminda,
DAIWA ENERGY ve AQUILA HOLDING arasinda 04.11.2019 tarihinde imzalanan Pay
Devir S6zlesmesi ve Pay Sahipleri S6zlesmesi (S6zlesme) hikimleri uyarinca OG’nin
Yonetim Kurulu, YUratme Kurulu ve Pay Sahipleri Kurulu olmak Uzere Ug¢ ana sirket
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organi olacagi, hissedarlar arasinda aksi kararlastirilmadikga OG’nin  Y6netim
Kurulunun en ¢ok (.....) genel muddrden olugsacagi, Uyelerin (.....) AQUILA HOLDING,
(.....) ise DAIWA ENERGY tarafindan aday gosterilecegi ve sirketin gunlik is
faaliyetlerinin yonetici mudurler tarafindan idare edilecegi, OG’nin Yurutme Kurulu
(.....) AQUILA HOLDING, (.....) ise DAIWA ENERGY tarafindan atanacak toplam (.....)
Uyeden olusacagi, Yurutme Kurulu'nun ig stratejisini ilgilendiren belirli konulardaki
kararlari oybirligi gerektirecek, dolayisiyla DAIWA tarafindan atanan Uyelerce veto
edilebilecegi ve oy birligi gerektiren kararlarin batgenin onaylanmasi, is plani ve buyuk
caph yatirimlar olacagi belirtiimistir. Yukaridaki agiklamalar cergevesinde, OG’nin
kurucularin ortak kontrolinde olacagi ve kontrolde kalici degisiklik meydana gelecegi,
bu nedenle ortak kontrol sartinin saglandigi anlasiimigtir.

ii) Tam islevsellik: Bagvuruda, planlanan islem sonrasinda OG'nin, faaliyetlerini yerine
getirmek igin bagimsiz bir yonetim ekibinin kurulacagi, gerekli tum kaynaklara sahip
olacagi ve surekli bir faaliyet plani ile pazarda yer alacagi ifade edilmistir. Ayrica
taraflar ve/veya OG arasinda alim-satim iliskisine yonelik olarak herhangi bir planin
bulunmadigi belirtiimigtir. Bahse konu agiklamalardan OG’nin bagimsiz bir iktisadi
varlik olarak hareket etme yetenegini haiz oldugu kanaatine ulagiimigtir.

Bu cercevede, AQUILA CAPITAL'in tam iglevsel bir ortak girisim oldugu ve bildirim
konusu islemin 2010/4 sayili Tebli§’in 5. maddesi ¢cergcevesinde bir devralma niteliginde
oldugu anlasiimistir. Dosya iceriginden, islem taraflarinin 2018 yili cirolarinin anilan
Teblig'in 7. maddesinin birinci fikrasinda &ngorilen ciro esiklerini  astigi
anlasildigindan, bildirime konu islem izne tabidir.

Ortak girisim AQUILA CAPITAL’In Tirkiye yer alan DERYA ELEKTRIK ve IDEAL
ENERUJI istirakleri vasitasiyla elektrik tretim ve satis pazarinda faaliyette bulundugu
gorulmektedir. AQUILA HOLDING herhangi bir faaliyeti bulunmamakla birlikte hakim
ortaklarinin gayrimenkul, saglk ve cam elyaf takviyeli plastik sektorlerinde faaliyet
gOsteren cesitli tesebbuslerde yatirrmlari bulunmaktadir. Bahse konu yatirimlarin
tamami Turkiye diginda bulunmakta, ortaklarin Turkiye'de herhangi bir faaliyeti
bulunmamaktadir. OG’nin tarafi konumunda bulunan DAIWA GROUP, Tokyo
Borsasr’na kote, halka agik bir sirket olup varlik yonetimi dahil olmak tzere finansal
hizmetler alaninda faaliyet gostermektedir.

Bu bilgiler 1s1ginda, DAIWA GROUP, AQUILA HOLDING ve OG’nin faaliyetleri
arasinda Turkiye'de herhangi bir yatay ya da dikey ortusme bulunmadigl sonucuna
ulasiimistir.

Yapilan agiklamalar 1gsiginda, mevcut iglemin 4054 sayii Kanun'un 7. maddesi
kapsaminda herhangi bir pazarda hakim durum yaratan veya mevcut hakim durumu
guclendiren ve bdylece rekabetin dnemli Olgide azaltilmasi sonucunu doguran bir
islem olmadigi kanaatine variimigtir.
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H. SONUG

(13) 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; islem sonucunda ayni Kanun maddesinde yasaklanan
nitelikte hakim durum yaratilmasinin veya mevcut hakim durumun guglendiriimesinin
ve boylece rekabetin onemli dlgide azaltiimasinin s6z konusu olmamasi nedeniyle
isleme izin verilmesine, gerekgeli kararin tebliginden itibaren 60 gun icinde Ankara
idare Mahkemelerinde yargi yolu acik olmak tizere, OYBIRLIGI ile karar verilmistir.
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